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Este Folleto informativo recoge la informacion necesaria para que el inversor pueda formular un
juicio fundado sobre la inversién que se le propone y estara a disposicién de los accionistas en el
domicilio de la Sociedad Gestora de la Sociedad. No obstante, la informacién que contiene puede
verse modificada en el futuro. Dichas modificaciones se haran publicas en la forma legalmente
establecida y, en todo caso con la debida actualizacién de este Folleto, al igual que las cuentas
anuales auditadas, estando todos estos documentos inscritos en los registros de la Comision
Nacional del Mercado de Valores ("CNMV") donde pueden ser consultados.
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Los términos que en este Folleto informativo aparezcan escritos con inicial mayuscula y no estén
expresamente definidos en el mismo tendran el significado que a dichos términos se les atribuya en el
Acuerdo de Funcionamiento.

CAPITULO I. LA SOCIEDAD
1 Datos generales de la Sociedad

La sociedad de capital-riesgo ACP CO-INVESTMENTS INFRASTRUCTURE I, S.C.R., S.A.U. (en adelante,
la"Sociedad" o la "SCR") se constituy6 en virtud de escritura publica otorgada el 7 de julio de 2021 ante el
Notario de Madrid D. Juan Kutz Azqueta, bajo el nimero 1.500 de orden de su protocolo. Fue inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 42.241, Folio 140, Seccion 82, Hoja M-747843, inscripcion 12, La
Sociedad tiene una duracion de doce (12) afios a contar desde la Fecha de Cierre, conforme a lo previsto
en los Estatutos Sociales y en el Acuerdo de Funcionamiento para la Sociedad (el “Acuerdo de
Funcionamiento”) cuya version vigente a fecha de registro del presente Folleto se adjunta al mismo como
ANEXO I.

La Sociedad tiene por objeto principal (a) la suscripcién de compromisos de inversién en otras entidades de
capital riesgo o entidades de inversion colectiva de tipo cerrado similares (en adelante, los “Fondos
Subyacentes”), en los términos previstos en el articulo 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la
que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva ("LECR"), y (b) la toma de
participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en
el momento de la toma de participacion, 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 Organizacién
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (la “OCDE”), asi como en entidades de conformidad con
el articulo 9.2 (a) y (b) de la LECR (en adelante, las “Sociedades Participadas”).

Se entendera por “Entidades Participadas” cualquier entidad con relacion a la cual la Sociedad ostenta,
directa o indirectamente, una inversion (incluyendo, a efectos aclaratorios, los Fondos Subyacentes y las
Sociedades Participadas).

Igualmente, la Sociedad podré desarrollar las actividades complementarias previstas en el articulo 10 de la
LECR.

La Sociedad realiza una actividad econémica regulada y para el desarrollo de dicha actividad, la Sociedad
contara con los medios materiales y humanos necesarios.

2. Ley aplicable

La Sociedad se regira por sus estatutos sociales (los “Estatutos Sociales”) y, en su defecto, por la 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 ("LSC" o “Ley de Sociedades de Capital”) y por las demas disposiciones que le
sean aplicables.

Cualquier cuestion litigiosa que pueda derivarse de la interpretacion o ejecucion del presente Folleto, o la
documentacion relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y los accionistas de
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la Sociedad o entre los accionistas entre si, se interpretara de conformidad con la normativa espafiola y se
resolverd 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 Civil y Mercantil de Arbitraje (CIMA),
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. El arbitraje tendra lugar en Madrid y sera en espafiol, con renuncia a
cualquier otro fuero que pudiera corresponder.

3. Administracion, direccién y gestion de la Sociedad

(i)

Sociedad Gestora

La gestion y representacion de la Sociedad, con las limitaciones legales y las
establecidas en los Estatutos Sociales y en el Acuerdo de Funcionamiento, corresponde
a ALTAMAR PRIVATE EQUITY S.G.LI.C., S.A.U., sociedad de nacionalidad espafiola,
con domicilio en Paseo de la Castellana, 91, Planta 8, 28046 Madrid, con N.L.F. A-
84144625, constituida por tiempo indefinido como sociedad gestora de entidades de
capital riesgo en virtud de escritura de fecha 27 de octubre de 2004, otorgada ante el
Notario de Madrid, Don Manuel Richi Alberti, con el numero 3.915 de orden de su
protocolo. Transformada en sociedad gestora de instituciones de inversion colectiva
mediante escritura de fecha 18 de enero de 2016, autorizada por el Notario de Madrid,
Don Manuel Richi Alberti, con el nimero 135 de orden de su protocolo. Modificé su
denominacién por la que utiliza actualmente en virtud de escritura de fecha 6 de abril de
2016, otorgada ante el Notario de Madrid, Don Andrés de la Fuente O'Connor, con el
numero 735 de orden de su protocolo. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
tomo 20.619, folio 185, hoja M-365063, inscripcion 12 e inscrita en la CNMV con ndmero
247 (la "Sociedad Gestora").

Todo ello se entendera sin perjuicio de aquellas competencias de la junta general (la
“Junta General”) y el rgano de administracion (el “Organo de Administracion”) de la
Sociedad que resulten legalmente indelegables por asi establecerlo la LECR y la LSC,
asi como sin perjuicio de lo establecido en el Acuerdo de Funcionamiento.

La Sociedad Gestora esta administrada por un consejo de administracion. Asimismo, la
mayoria de los consejeros y todos los directivos cuentan con conocimientos y experiencia
adecuados en materias financieras o de gestion empresarial. La compaosicion del consejo
de administracion de la Sociedad Gestora puede ser consultada en los registros de la
CNMV.

Las funciones de la Sociedad Gestora son las descritas en la LECR. Con el fin de cubrir
los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con sus
actividades, y de conformidad con lo previsto en el articulo 48(a) de la LECR, la Sociedad
Gestora contara con un seguro de responsabilidad civil profesional o mantendra a estos
efectos los recursos propios adicionales previstos en la LECR.

A fecha del presente Folleto, la Sociedad Gestora ha delegado las funciones de gestion
de riesgos y cumplimiento normativo en Altamar CAM Partners, S.L., y las funciones de
Servicios Juridicos y Contables y Tareas de administracion art. 94 b) 2, 5, 6 y 7 RD
1082/2012 de IL en Altamar Fund Services, S.L., sociedades pertenecientes a su grupo.
Ademas, la Sociedad Gestora ha delegado las funciones de auditoria interna en Informa
Consulting Compliance, S.L.



(i) Comité de Inversion

De acuerdo con lo previsto en el Acuerdo de Funcionamiento, esta prevista la existencia
de un Comité de Inversion (el "Comité de Inversién"), organizado en el seno de la
Sociedad Gestora, que estara encargado, entre otras funciones, de la gestién y control
de las inversiones y desinversiones de la Sociedad. La Sociedad Gestora podra contar
con los servicios de asesoramiento que considere convenientes en este sentido.

(iii)  Junta General

La Junta General de la Sociedad sera convocada y celebrada en la forma y con los
requisitos establecidos por la LSC, los Estatutos Sociales y el Acuerdo de
Funcionamiento.

(iv)  Organo de administracion

El Organo de Administracion de la Sociedad sera el designado por la Junta General
conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales y en el Acuerdo de Funcionamiento, y
sera el rgano de maxima responsabilidad en la gestion y representacion de la Sociedad,
sin perjuicio de las facultades de gestién que corresponden a la Sociedad Gestora en
virtud de lo previsto en la LECR.

(v)  Comité de Supervision

De acuerdo con lo previsto en el Acuerdo de Funcionamiento, estad prevista la
constitucion, por el Consejo de Administracién, de un Comité de Supervisién compuesto
por los accionistas que manifiesten su interés en participar en el mismo.

4. Depositario

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 50 de la LECR, la Sociedad ha designado como
depositario a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, con domicilio en Calle Emilio
Vargas 4, planta 4 -28043 (Madrid) y N.I.F. nimero W-0012958-E, e inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid al tomo 15921, libro 0, folio 120, seccién 82 y hoja nUmero M-269144, y en el Registro de
Entidades Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la CNMV con el nimero 206 (el
"Depositario”).

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la LECR, vy, por remisién de ésta,
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y su normativa de
desarrollo, y en el Reglamento Delegado (UE) 231/2013.

Las funciones del Depositario son las descritas en la LECR, y, por remisién de ésta, en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y su normativa de desarrollo, y en el
Reglamento Delegado (UE) 231/2013.

A la fecha del presente Folleto, el Depositario no ha delegado las funciones de custodia.

5. Auditor

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 67.6 de la LECR, la Junta General de la Sociedad ha desighado
a PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. como auditor de la Sociedad (el "Auditor").



El Auditor, que esta sometido a las obligaciones previstas en la LECR y en la Ley 22/2015, de 20 de julio,
de Auditoria de Cuentas, tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 259 B, 28046 Madrid, y esta
inscrito en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0242.

6. Intermediarios financieros que proporcionen financiacién u otros servicios

Alafecha del presente Folleto no se han suscrito acuerdos con intermediarios financieros para que financien
0 ejecuten operaciones en instrumentos financieros o presten servicios de compensacion y liquidacion de
operaciones o préstamo de valores.

7. Asesor de inversiones

La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de asesoramiento con Altamar Infraestructuras, S.L.U. (el
“Asesor de Inversiones”) para que actle como asesor de inversiones para sus fondos o vehiculos de

inversién con estrategia de inversion en materia de infraestructuras.

En virtud de dicho acuerdo, el Asesor de Inversiones analizaré y seleccionara oportunidades de inversion
para la Sociedad en Entidades Participadas que estén dentro de su ambito de asesoramiento.

Los honorarios del Asesor de Inversiones seran asumidos por la Sociedad Gestora.
8. El patrimonio y las Acciones de la Sociedad
0] Acciones de la Sociedad

El capital social esta representado por acciones nominativas de un (1) euro de valor nominal
cada una, numeradas correlativamente; podran estar representadas mediante titulos que
podrén ser unitarios o0 multiples y contendrén todas las menciones sefialadas como minimas
en la LSC, y en especial las limitaciones a su transmisibilidad (las "Acciones").
A fecha del presente Folleto, el capital social esta desembolsado en un cincuenta por ciento
(50%) de su valor nominal (cumpliendo con los requisitos de capital minimo previstos en la
LECR).
Las Acciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio de la
Sociedad en los términos que lo regulan legal y contractualmente y, en particular, los

establecidos en los Estatutos Sociales y en el Acuerdo de Funcionamiento.

La suscripcién y transmision de las Acciones se regiran por lo previsto en los Estatutos
Sociales, el Acuerdo de Funcionamiento, la LECR y la LSC.

(i)  Compromisos de inversion

Cada uno de los accionistas suscribira un Compromiso de Inversion mediante el
procedimiento establecido en los Estatutos Sociales y el Acuerdo de Funcionamiento.

(ili)  Derechos de reembolso y separacién

El Régimen de reembolso de las Acciones serd el establecido en el Acuerdo de
Funcionamiento.

No se recogen derechos de separacion de la Sociedad para los accionistas distintos de los
previstos en la LSC.



(iv)

(v)

(vii)

Trato equitativo

La Sociedad Gestora y el Organo de Administracion garantizan un trato equitativo a todos los
inversores en los términos previstos en la LECR, los Estatutos Sociales y el Acuerdo de
Funcionamiento.

Perfil de los potenciales accionistas a quien va dirigida la oferta de la Sociedad

Las Acciones se dirigen a inversores considerados clientes profesionales, tal y como éstos
se definen en el articulo 205 y 206 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 ("TRLMV”), y a aquellos
inversores aptos de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 75 de la LECR o norma que la
sustituya.

Aquellos inversores considerados clientes profesionales de acuerdo con el mencionado
articulo 206 del TRLMV deberan suscribir Acciones que conlleven un compromiso minimo de
inversion en la Sociedad de cien mil (100.000) euros.

La suscripcién de Acciones por potenciales nuevos inversores se formalizara de conformidad
con lo previsto en los Estatutos Sociales, el Acuerdo de Funcionamiento, la LECR y la LSC.

Los inversores deben ser conscientes de que la participacién en la Sociedad entrafia riesgos
relevantes y considerar si se trata de una inversién adecuada a su perfil inversor. Antes de
suscribir el correspondiente Compromiso de Inversion en la Sociedad, los inversores deberan
considerar, comprender y aceptar el contenido de este Folleto y, en particular, los factores de
riesgo (los “Factores de Riesgo”) que se relacionan en el ANEXO Il de este Folleto. Por
tanto, los accionistas deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir los riesgos
y falta de liquidez asociados con la inversion en la Sociedad.

Ni las Acciones ni la Sociedad han sido aprobadas (o rechazadas) por la comision del
mercado de valores estadounidense ("U.S. Securities and Exchange Commission" o
"SEC") ni por cualquier otra comision de valores o autoridad regulatoria estadounidense
(federal ni estatal). Asimismo, las mencionadas autoridades no han confirmado la exactitud o
determinado la adecuacion de este Folleto. Las Acciones no han sido registradas en virtud
de la Ley de Valores estadounidense de 1933 o sus modificaciones ("Securites Act") o al
amparo de las leyes de valores de ningln estado de Estados Unidos. Por lo tanto, las
Acciones Unicamente seran ofrecidas fuera de los Estados Unidos de América de
conformidad con la excepcion a la necesidad de registro prevista en la Regla S ("Regulation
S") de la Securities Act.

Procedimiento de valoracion

Las Acciones de la Sociedad se valorardn de acuerdo con los principios contables
generalmente aceptados en Espafia.

La valoracion 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 que la
pudiesen desarrollar.

Gestion del riesgo de liquidez de la Sociedad

La Sociedad Gestora establecera los mecanismos de gestion del riesgo de liquidez que
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aseguren que la Sociedad dispone en todo momento de fondos disponibles suficientes para
hacer frente a sus obligaciones de pago.

CAPITULO II. POLITICA DE INVERSIONES, PROGRAMA DE INVERSION Y PERIODO DE INVERSION

La Sociedad, al constituirse como una sociedad de capital-riesgo con arreglo a lo dispuesto en el articulo 9
de la LECR, tendrd las especialidades previstas en los articulos 13y 16 de la LECR, respecto al coeficiente
de inversion obligatorio y a porcentajes maximos de inversion.

La Sociedad debera invertir al menos el sesenta por ciento (60%) del coeficiente de inversion obligatorio de
su activo computable en los siguientes activos:

a) Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la suscripcién o
adquisicion de aquéllas y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de
su ambito de actividad principal de conformidad con el articulo 9 de la LECR.

b) Préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su @mbito de actividad principal,
cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo
que sea nula si la empresa no obtiene beneficios.

c) Otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad
principal, hasta el treinta por ciento (30%) del total del activo computable.

d) Acciones o participaciones de otras entidades de capital-riesgo 0 en entidades extranjeras
similares que rednan las caracteristicas siguientes:

a. Estar domiciliadas tanto ellas como sus sociedades gestoras en Estados miembros de la
UE 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 Accion Financiera Internacional
sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado con Espafia un convenio para evitar la
doble imposicion con clausula de intercambio de informacién o un acuerdo de intercambio
de informacion en materia tributaria; y 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 entidades de capital riesgo reguladas en esta Ley, tal y
como establece el articulo 14.2 de la LECR; y

b. Ejercer, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades similares a
las de las entidades de capital-riesgo, cualesquiera que sea su denominacion o estatuto.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 14 de la LECR, la Sociedad podra invertir hasta el cien por
ciento (100%) de su activo computable sin incumplir el coeficiente obligatorio de inversion en otras entidades
de capital riesgo constituidas conforme a dicha ley y en entidades extranjeras que retinan las caracteristicas
indicadas anteriormente. En cualquier caso, la Sociedad debera cumplir con los coeficientes de
diversificacion de la inversién previstos en el articulo 16 de la LECR.

La Sociedad, exceptuando las cantidades de tesoreria destinadas a cubrir los gastos imputables al
desarrollo de su objeto social y del programa de inversion, invertira el cien por ciento (100%) de su activo
computable en entidades que cumplen los requisitos establecidos en el articulo 13.3 y 14 de la LECR, sin
acogerse al periodo transitorio del articulo 17.1.a).1° de la misma norma.

En todo caso, los limites, requisitos y criterios establecidos en la politica de inversiones de la Sociedad
descritos en los Estatutos Sociales y el Acuerdo de Funcionamiento se deben entender sin perjuicio del
cumplimiento por parte de la Sociedad de los porcentajes de inversion en determinados activos y demas



requisitos y limitaciones fijados por la LECR y deméas normativa que resulte de aplicacion.

Objetivo de gestién

El objetivo de la Sociedad es generar valor para sus accionistas mediante: (i) la toma de participaciones
temporales en Sociedades Participadas co-invirtiendo con otras entidades de capital riesgo, con fondos
subyacentes, o con terceros (las “Co-inversiones”), de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de
Funcionamiento y, en particular, con la Politica de Inversion; y (ii) la suscripcién de compromisos de
inversién en Fondos Subyacentes (que podra realizarse en operaciones de Mercado Primario o de Mercado
Secundario).

La Sociedad tiene previsto invertir al menos un cincuenta (50) por ciento del Capital Total Comprometido
en el momento en que finalice el Periodo de Inversién en toma de participaciones igual o superiores al cinco
(5) por ciento de capital social en Sociedades Participadas mediante Co-inversiones, por lo que se prevé
que el importe maximo que la Sociedad podra destinar en el momento en que finalice el Periodo de Inversion
a las operaciones en Co-inversiones cuya participacién sea inferior al cinco (5) por ciento del capital social
0 en Fondos Subyacentes no podra exceder del cincuenta (50) por ciento del Capital Total Comprometido
por la Sociedad.

El objetivo de la Sociedad es lograr la inversion maxima de los Compromisos Totales en Entidades
Participadas.

Sectores empresariales hacia los que se orientaran las inversiones

La Sociedad invertird mayoritariamente en Entidades Participadas dedicadas a la actividad de
Infraestructuras en los sectores de transporte, telecomunicaciones, infragstructura social y energia.

Areas geogréficas hacia las gque se orientaran las inversiones

El dmbito geografico de inversion se circunscribe a Entidades Participadas que operen principalmente,
tengan el centro de sus operaciones, tengan dentro de su objetivo de inversidn o cuyo negocio se encuentre
situado en paises miembros de la OCDE, y principalmente en Europa y en Norte América.

Estrategias de inversiéon

La inversion de los activos de la Sociedad se orientara por la Sociedad Gestora, siguiendo distintas
estrategias de inversion para cada ejercicio.

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

Las inversiones se seleccionaran por la Sociedad Gestora atendiendo a su potencial de revalorizacion y
riesgo limitado, ademas de atender a la experiencia del equipo gestor de las Entidades Participadas, a su
capacidad de generacion de beneficios y a los mercados en los que materializan sus inversiones.

La Sociedad Gestora integrara los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones de inversion, incorporandolos
en los due diligence y siendo un factor a tomar en consideracion en la seleccion de inversiones. Para ello,
la Sociedad Gestora utilizar4 una metodologia propia, basada en andlisis internos para los cuales podra
utilizar datos facilitados por los gestores de las Entidades Participadas, por las propias Entidades
Participadas o por proveedores externos. Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen
en cuenta los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.



La Sociedad Gestora de la Sociedad no toma actualmente en consideracion las incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad de sus decisiones de inversion, dada la falta de unos estandares técnicos
aprobados y la necesidad de recibir la informacion pertinente de los gestores de los fondos en los que
invierte. Para mas informacion puede acudir a: https://www.altamarcapital.com/esg-reglamento-
divulgacion/.

Criterios _temporales maximos y minimos de mantenimiento de las inversiones y formulas de
desinversion

Con caracter general, las inversiones de la Sociedad en las Entidades Participadas se mantendran hasta
que se produzca la disolucién y liquidacion de dichas entidades, siempre y cuando este periodo no exceda
de la duracion de la Sociedad.

No obstante, cuando la Sociedad Gestora lo estime conveniente, podra enajenar posiciones de la Sociedad
en las Entidades Participadas con anterioridad a su liquidacion incluso dentro del periodo de inversién

cuando aprecie circunstancias que asi lo aconsejen.

Tipos de financiacion que concedera la Sociedad

Para el desarrollo de su objeto principal, la Sociedad podra conceder préstamos participativos, asi
como otras formas de financiacién, en este Ultimo caso Unicamente para Sociedades Participadas que
formen parte del objeto principal de la Sociedad.

Financiacién ajena de la Sociedad

Con el objeto principal de facilitar el proceso de inversion en las Entidades Participadas, asi como la
gestién de la Sociedad y la atencién de las necesidades de tesoreria de la misma, la Sociedad podra
solicitar y obtener financiacion de terceros, asi como otorgar las garantias que a dichos efectos fueran
necesarias hasta un importe maximo equivalente al veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales
de la Sociedad, todo ello con arreglo a la legislacién que sea aplicable en cada momento. La Sociedad
podra igualmente suscribir lineas de avales o seguros de caucion a fin de desarrollar su objeto social.

Periodo de inversion

De acuerdo con el Acuerdo de Funcionamiento, el “Periodo de Inversién” sera el periodo
comprendido entre la Fecha de Inscripcion y el periodo de dos (2) afios a contar desde la Fecha de
Cierre, con posibilidad de prorrogar un (1) afio més a discrecion de la Sociedad Gestora.

Est4 previsto que la Sociedad Gestora acometa todas las Inversiones de la Sociedad durante el
Periodo de Inversion, mediante la solicitud de desembolso de compromisos de inversion en la
Sociedad. Finalizado el Periodo de Inversion, y si se produjera una desinversion con anterioridad a la
fecha de desinversion inicialmente prevista en cada caso, la Sociedad Gestora podra reinvertir las
distribuciones recibidas por la Sociedad con motivo de la desinversion en activos incluidos en la
Politica de Inversion, con el visto bueno del Organo de Administracion. No obstante lo anterior, las
reinversiones en Entidades Participadas que ya formen parte de la cartera de la Sociedad no
requeriran el visto bueno del Organo de Administracion.

Una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora Unicamente podra solicitar el
desembolso de compromisos de inversion en los términos previstos en el Acuerdo de Funcionamiento.

Politica de distribucién de resultados

Los resultados de la Sociedad se determinaran conforme a los principios contables generalmente
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aceptados en Espafia y los criterios de valoracion establecidos en la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
Entidades de Capital-Riesgo, actualmente modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, y por las disposiciones que la sustituyan en el futuro.

Los resultados de la Sociedad seran distribuidos de conformidad con la politica general de
distribuciones establecida en el Acuerdo de Funcionamiento y en la normativa aplicable.

CAPITULO Ill. COMISIONES Y GASTOS

1. Remuneracién de la Sociedad Gestora

La remuneracién a percibir por la Sociedad Gestora de la Sociedad es la que se indica en los
apartados siguientes:

(A)

(B)

Comisién de Gestion

La Sociedad Gestora percibira de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios
de gestién y representacion, una Comision de Gestion, con cargo al patrimonio del
mismo, cuyo importe, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos
en el Acuerdo de Funcionamiento, se calculara de la siguiente manera:

i. durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre y hasta la fecha en
que finalice el Periodo de Inversién, la Comisién de Gestion anual sera un
importe equivalente al uno (1) por ciento de los Compromisos Totales; y

ii. apartir de lafecha en la que finalice el Periodo de Inversion, la Comision de
Gestion anual serd un importe equivalente al uno (1) por ciento del Capital
Total Comprometido menos el Coste de Adquisicion de las Inversiones que
hubieran sido desinvertidas.

La Comisién de Gestion se calculard y devengara diariamente y se abonara por
semestres anticipados. No se devengard Comisién de Gestion durante el periodo
previo a la Fecha de Cierre. Los semestres comenzaran el 1 de eneroy el 1 de julio de
cada afio, excepto el primer semestre, que comenzara en la Fecha de Cierre y
finalizara el 30 de junio o el 31 de diciembre inmediatamente siguiente, asi como el
ultimo semestre, que finalizara en la fecha de liquidacion de la Sociedad (debiéndose
proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién de Gestion abonada).

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

Comision de Exito

Ademas de la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora percibira de la Sociedad,
como contraprestacion a sus servicios de gestion, la Comision de Exito que se pagara
de conformidad con lo establecido en el Acuerdo de Funcionamiento.

Segln lo establecido en el Acuerdo de Funcionamiento, a la finalizacion de la
Sociedad, la Sociedad Gestora devolvera a la Sociedad aquellas cantidades recibidas
durante la vida de la Sociedad en concepto de Comision de Exito que excedan sus
derechos econdmicos.
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De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto sobre el
Valor Afadido, la Comisién de Exito que percibe la Sociedad Gestora esta exenta de
IVA.

Con independencia de estas comisiones, la Sociedad Gestora no podra percibir de la Sociedad
otras remuneraciones.

Remuneracion del Depositario

El Depositario percibira una comision de la Sociedad como contraprestacion por su servicio
de depositario (la “Comision de la Depositaria”) cuyo calculo se realiza de acuerdo con los
siguientes tramos:

() Por los primeros cuarenta (40) millones de euros de patrimonio neto se aplicara una
comisién del cero coma cero cinco por ciento (0,05%).

(i) Para el tramo entre cuarenta (40) y cien (100) millones de euros de patrimonio neto se
aplicara una comision del cero coma cero cuatro por ciento (0,04%).

(iiiy  Para el tramo entre cien (100) y doscientos (200) millones de euros de patrimonio neto
se aplicara una comision del cero coma cero treinta y cinco por ciento (0,035%).

(iv)  Porencima de ciento doscientos (200) millones de euros de patrimonio neto se aplicara
una comision del cero coma cero treinta por ciento (0,030%).

Asimismo, el Depositario establece una comisién minima anual de ocho mil (8.000) euros.

La Comision de la Depositaria se devengara diariamente y se liquidara trimestralmente. De
conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido, la
Comisién de Depositarla que percibe el Depositario esta actualmente exenta del IVA.

Otros gastos de la Sociedad

Seréan por cuenta de la Sociedad los gastos imputables al desarrollo de su objeto social y del
programa de inversion, incluyendo, a titulo meramente enunciativo y sin limitacién los gastos
gue se mencionan a continuacion:

“Gastos de Establecimiento”: la Sociedad asumira como Gastos de Establecimiento
todos los gastos de caracter preliminar derivados de la constitucion de la Sociedad,
incluyendo, entre otros, los gastos legales (gastos de abogados, gastos notariales y
gastos de registros), gastos de comunicacién, promocion, contables, impresion de
documentos, viajes, gastos de mensajeria, y demas gastos (estando excluidas las
comisiones de agentes colocadores, brokers o intermediarios -si en su caso los
hubiera-, que seran soportados por la Sociedad Gestora).

En todo caso, la Sociedad asumira los Gastos de Establecimiento hasta un importe
méaximo equivalente al uno (1) por ciento de los Compromisos Totales (mas el IVA
aplicable). Los Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo anterior,
seran, en su caso, asumidos y abonados por la Sociedad Gestora. La Sociedad no se
har4 cargo ni reembolsara los honorarios de agentes colocadores de la Sociedad.

“Gastos de organizacion y administracion”: la Sociedad debera soportar todos los
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gastos, directos o indirectos, incurridos en relacion con la organizacién vy
administracion de la misma, incluyendo, entre otros, los honorarios por servicios de
administracion (que expresamente se contempla que se podran contratarse a una
entidad vinculada a la Sociedad Gestora en términos de mercado), gastos de
elaboracion y distribucién de informes y notificaciones, traducciones, honorarios por
asesoria legal y auditoria tanto en relacién con la administracion diaria de la Sociedad
como con las operaciones en las que tenga previsto participar (lo cual incluira a titulo
enunciativo pero no limitativo, los gastos derivados del analisis o due diligence legal y
financiero de las inversiones, sean o no finalmente efectuadas, gastos relativos a viajes
relacionados con el andlisis o dicha due diligence, su ejecucion, seguimiento y posterior
desinversién), gastos de contabilidad y auditoria, todo tipo de comisiones bancarias,
Costes por Operaciones Fallidas, gastos derivados de las reuniones mantenidas por
el Comité de Inversion de la Sociedad Gestora, el Consejo de Administracion, el Comité
de Supervision o la Junta General, retribucion del Consejero Independiente, honorarios
del despacho de abogados a los que se encargue la secretaria de consejo, honorarios
de consultores externos, pélizas de seguro de responsabilidad, gastos de asistencia a
las Juntas anuales de las respectivas Entidades Participadas en las que la Sociedad
participe, gastos extraordinarios (entre otros, aquellos derivados de litigios) y todos
aquellos gastos generales necesarios para el normal funcionamiento de la Sociedad,
no imputables al servicio de gestién, incluyendo el IVA u otros impuestos aplicables
(“Gastos Operativos”).

La Sociedad debera indemnizar a la Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros,
empleados, directivos, representantes y agentes, los miembros del Comité de
Inversion de la Sociedad Gestora o0 a cualquier persona nombrada por la Sociedad
Gestora como administrador o como miembro de todo tipo de comités u 6rganos de
cualquiera de las Entidades Participadas en las que la Sociedad participe, por cualquier
responsabilidad, reclamacion, dafios, costes o gastos (incluidos costes legales
razonables) en los que hubiesen incurrido o pudiesen incurrir en el cumplimiento de
sus obligaciones derivadas de su condicion de tales o en cualquier caso por su relacién
con la Sociedad, salvo aquellos casos derivados de negligencia grave, dolo o mala fe
en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion con la Sociedad. La
indemnizacion a la que se refiere el presente parrafo no podra ser superior al importe
de los Compromisos de Inversion de los accionistas, y no podra ser reclamada una vez
liquidada la Sociedad.

En el supuesto de que se produzcan gastos que sean imputables tanto a la Sociedad
como a otras entidades o vehiculos de inversion gestionados por la Sociedad Gestora,
éstos seran imputados a cada uno de ellos de conformidad con criterios objetivos de
imputacion, tales como el prorrateo en base a los Compromisos de Inversién
efectivamente asumidos por cada uno de ellos en las Inversiones o, en su caso, en
base al tamafio del Patrimonio Total Comprometido, o el patrimonio neto, de las
respectivas Entidades Participadas. La Sociedad Gestora aplicara discrecionalmente
en cada caso el criterio que considera, conforme a las circunstancias, como mas
equitativo.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos (tales
como alquiler de oficinas o empleados), sus propios gastos fiscales, asi como todos
aquellos gastos que de conformidad con lo establecido en el presente Acuerdo no
corresponden a la Sociedad. La Sociedad reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos
gastos abonados por la misma que de acuerdo con el presente Acuerdo correspondan
a la Sociedad (excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que la Sociedad
Gestora hubiera repercutido y recuperado de Entidades Participadas u otras entidades
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en relacion con transacciones de la Sociedad).
CAPITULO IV. INFORMACION A LOS ACCIONISTAS

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién 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, el Acuerdo de Funcionamiento debidamente actualizado, y los sucesivos
informes anuales auditados que se publiquen con respecto a la Sociedad, que deberan ser puestos a
disposicion de los accionistas dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre de cada ejercicio.

Ademas de las obligaciones de informacion a las accionistas anteriormente sefialadas, la Sociedad
Gestora cumplird con las recomendaciones publicadas en cada momento por la Invest Europe
(“International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”).

Asimismo, la Sociedad Gestora realizara sus mejores esfuerzos para remitir a los accionistas, dentro
de los noventa (90) dias siguientes a la finalizacion del trimestre correspondiente:

() un informe trimestral de la Sociedad incluyendo, entre otros aspectos, la siguiente
informacion:

a. inversionesy desinversiones realizadas durante dicho periodo;
b. balance y cuenta de resultados trimestrales no auditados; y
c. valoraciones no auditadas de las inversiones de la Sociedad;

(i) estado de posicion trimestral no auditado del accionista.

La Sociedad Gestora hard sus mejores esfuerzos para remitir a los accionistas, dentro de los ciento
ochenta (180) dias siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, la informacion que se considere
razonable y suficiente para que cada accionista cumpla con sus obligaciones fiscales. Esta
informacién inicial tendrd carécter provisional pues podra estar sujeta a cambios relativos a la
valoracion de las Acciones en la medida en que la Sociedad habra podido no recibir todas las
Valoraciones auditadas de sus Entidades Participadas y la propia Sociedad se encontrara en proceso
de auditoria.

Una vez la auditoria de la Sociedad haya concluido y se hayan recibido todas las Valoraciones de las
Entidades Participadas auditadas, la Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para remitir a la
mayor brevedad posible la informacion definitiva que permita a los accionistas cumplir con sus
obligaciones fiscales.

CAPITULO V. RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO

D. José Luis Molina Dominguez, con DNI 51385375V, en su calidad de Consejero Delegado de 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 ningin hecho susceptible de alterar su alcance.

El registro del presente Folleto por la CNMV no implica recomendacion de suscripcién o compra de los
valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad

emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

ALTAMAR PRIVATE EQUITY S.G.I.I.C., BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
S.A.U. SUCURSAL EN ESPANA
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En Madrid, a 7 de marzo 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 Documento de Adhesion, asi como la Sociedad Gestora
seran en adelante conjuntamente referidos como las “Partes”.

(A)

(B)

(©)

(D)

INTRODUCCION

ALTAMAR PRIVATE EQUITY S.G.LI.C., S.A. (la “Sociedad Gestora”) ha promovido la
constitucién de una sociedad denominada ACP CO-INVESTMENTS INFRASTRUCTURE |,
S.C.R., S.A. (la “Sociedad”) a los efectos deaunar compromisos de inversion de una serie de
inversores para analizar, seleccionar y realizar inversiones de acuerdo con lo establecido en el
presente Acuerdo de Funcionamiento (en adelante, el “Acuerdo”).

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

La Sociedad ha delegado su gestién en la Sociedad Gestora de conformidad con el articulo 29
de la LECR.

Las Partes consideran esencial regular los principios basicos de actuacion 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

CLAUSULAS
CAPITULO1 DEFINICIONES
Articulo 1.  Definiciones
Acciones las acciones en las que se divide el capital social de
la Sociedad
Acciones Propuestas tendra el significado establecido en el Articulo

17.2.1 del presente Acuerdo

Accionista(s) personas fisicas y/o juridicas que ostenten la
titularidad de lasAcciones de la Sociedad en cada
momento

Accionista en Mora tendra el significado establecido en el Articulo 21

del Presente Acuerdo

Acuerdo Extraordinario de Accionistas acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir

en uno o mas documentos que seran remitidos a la
Sociedad Gestora), por Accionistas que
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Acuerdo

Acuerdo Ordinario de Accionistas

Afiliada

Asesor de Inversiones

Capital Total Comprometido

Causa

representen, al menos, el ochenta (80) por ciento
de los Compromisos de Inversién de los Accionistas
gue emitan su voto para cada propuesta (los
Accionistas que incurran en un conflicto de interés
y los Accionistas en Mora, no votaran y su voto no
computard a los efectos de alcanzar la mayoria
requerida para la adopcién de dicho acuerdo),
siempre ycuando los Accionistas que representen,
al menos, el veinticinco (25) por ciento de los
Compromisos Totales, emitan su voto

el presente Acuerdo de Funcionamiento

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir
en uno o mas documentos que seran remitidos a la
Sociedad Gestora), por Accionistas que
representen, al menos, el cincuenta (50) por ciento
de los Compromisos de Inversion de los Accionistas
que emitan su voto para cada propuesta (los
Accionistas que incurran en un conflicto de interés
y los Accionistas en Mora, no votaran y su voto no
computaré a los efectos de alcanzar la mayoria
requerida para la adopcién de dicho acuerdo),
siempre y cuando los Accionistas que representen,
al menos, el veinticinco (25) por ciento de los
Compromisos Totales, emitan su voto

cualquier Persona que controle a, sea controlada
por, o esté bajocontrol comdn con, otra Persona
(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 del
Mercado de Valores). No obstante, no se
considerardn como Afiliadas de la Sociedad o de la
Sociedad Gestora a las Entidades Participadas, por
el mero hecho de que la Sociedad ostente una
inversién en dichas Entidades Participadas

ALTAMAR INFRAESTRUCTURAS, S.L.U., con NIF
ndmero B-87285649, con domicilio social en
Madrid, Paseo de la Castellana 91, 82 planta,
constituida en virtud de escritura otorgada con
fecha 8 de mayo de 2015, ante el Notario de Madrid,
D. Antonio Morenés Giles con el numero 635 de
orden de su protocolo, inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al tomo 33454, Folio 46,
Seccién 82, Hoja M- 602153. El Asesor de
Inversiones pertenece al grupo Altamar

el importe efectivamente comprometido por la
Sociedad al objeto de realizar Inversiones.

tendra el significado establecido en el Articulo 13.2



Certificado de Residencia Fiscal

Circular

CNMV

Co-inversiones

Comisioén de Gestion

Comisién de Exito

Comité de Inversion

Compromisos Totales

Compromiso(s) de Inversion

Compromiso(s) Pendiente(s) deDesembolso

Consejero Independiente

Consejo de Administracion

Coste de Adquisicion

(a) del presenteAcuerdo

certificado validamente emitido por la autoridad
competente del pais de residencia de la persona
que acredite su residencia fiscalen dicho pais

la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, sobre
normas contables,cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las Entidades de Capital-
Riesgo, actualmente modificada por la Circular
4/2015, de 28 de octubre, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, por la que se modifica asi
como cualquiera que la modifique o sustituya en
cada momento

Comisién Nacional del Mercado de Valores

tendré el significado previsto en el Articulo 24.1 del
presente Acuerdo

la comisién descrita en el Articulo 5.1 del presente
Acuerdo

la comisién descrita en el Articulo 5.2 del presente
Acuerdo

el comité descrito en el Articulo 7 del presente
Acuerdo

el importe resultante de la suma de los
Compromisos de Inversion de todos los Accionistas
en cada momento

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), con
independencia de que dicho importehaya sido o no
desembolsado, todo ello de acuerdo con lo
establecido en el Documento de Adhesién y en el
presente Acuerdo

con relacién a cada uno de los Accionistas, la parte
del Compromiso de Inversion susceptible de ser
desembolsado a la Sociedad en cada momento

tendra el significado previsto en el Articulo 9 del
presente Acuerdo

tendra el significado previsto en el Articulo 9 del
presente Acuerdo

(i) el precio de adquisicion de una Inversion directa
en una Sociedad Participada, incluyendo, a efectos
aclaratorios, el importe invertido efectivamente



Costes por Operaciones Fallidas

Depositario

Desembolso(s)

Distribucion (es)

Documento de Adhesion

Ejecutivo(s) Clave

desembolsado asi como el compromiso pendiente
de desembolso en dicha Sociedad Participada
cualquier coste o gasto relacionado con dicha
adquisicién, soportado por la Sociedad de acuerdo
con el presente Acuerdo, o (ii), en relacion con la
Inversion en Fondos Subyacentes, el importe
comprometido por la Sociedad en dicho Fondo
Subyacente

cualesquiera costes y gastos incurridos por la
Sociedad o cualesquiera costes y gastos externos
incurridos por la SociedadGestora con relacion a
propuestas de inversiones que no llegan a
efectuarse por cualquier causa 0 motivo

aquella entidad nombrada por la Junta General de
Accionistas a propuesta de la Sociedad Gestora
para la realizacion de las funciones de supervision
y vigilancia, depésito, custodia y/o administracion
de instrumentos financieros pertenecientes a la
Sociedad, debidamente inscrita en el Registrode
Entidades Depositarias de Instituciones de
Inversidon Colectivade la Comisién Nacional del
Mercado de Valores

tendra el significado previsto en el Articulo 22.2.

cualquier distribucion bruta que la Sociedad
efectlie a sus Accionistas, incluyendo,
expresamente, devolucibn de aportaciones,
distribuciones de resultados o reservas o prima de
emision, reduccién del valor de las Acciones,
distribucion de la cuota liquidativa, o mediante el
reembolso de Accionistas. Aefectos 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

documento en virtud del cual los Accionistas
solicitansu adhesion al presente Acuerdo, con el
contenido que en cada momento establezca la
Sociedad Gestora y que incluirda, en todo caso, el
importe del Compromiso de Inversion asumido por
el Accionista

D. Claudio Aguirre Peman; D. José Luis Molina
Dominguez, D. Miguel Zurita Gofi, D. Ignacio
Antoflanzas Alvear y D. Fernando Olaso
Echevarria, asi como cualquier Persona o
Personas que les sustituyan en cada momento de
acuerdo con loestablecido en el Articulo 14 del



Entidad(es) Participada(s)

EURIBOR

FATCA

Fechade Cierre

Fecha de Constitucion

Fecha de Inscripcion

Fondo(s) Subyacente(s)

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Inversion(es)

presente Acuerdo

cualquier entidad con relacion a la cual la
Sociedad ostenta, directa o indirectamente, una
Inversién (incluyendo, a efectos aclaratorios, los
Fondos Subyacentes y las Sociedades
Participadas)

tipo de interés de oferta en el mercado europeo
interbancario auspiciado por la Federacion
Bancaria Europea y publicado por la Agencia
Reuters, sin perjuicio de que el tipo aplicable
minimo no podra ser, en ningln caso, inferior al
cero (0) por ciento anual

las disposiciones de la Ley de cumplimiento
tributario de cuentas extranjeras (“Foreign Account
Tax Compliance Act” o “FATCA”), aprobadas como
parte de la Ley de Incentivo de la contratacion para
restituir el empleo en Estados Unidos y recogidas
en las Secciones 1471 a 1474 del Cdodigo (“Internal
Revenue Code”), todas las reglas, reglamentos,
acuerdos intergubernamentales y demas guias
emitidas o suscritas en virtud de las mismas,
incluyendo, pero no limitado a, el Acuerdo entre los
Estados Unidos de América y el Reino de Espafa
para la mejora del cumplimiento fiscal internacional
y la implementaciéon de la Foreign Account Tax
Compliance Act (Ley de cumplimiento tributario de
cuentas extranjeras) (el “IGA”), sus reglamentos y
todas las interpretaciones administrativas vy
judiciales de los mismos

la fecha en que la Sociedad Gestora emita la
primera Solicitud de Desembolso a los Accionistas
con posterioridad a la Fecha de Inscripcion

7 de julio de 2021

la fecha de inscripcion de la Sociedad en el
registro de Sociedades de Capital-Riesgo de la
CNMV, esto es, el 3 de septiembre de 2021

tendra el significado establecido en el Articulo 2
del presente Acuerdo

tendra el significado establecido en el Articulo
5.45.4.1 del presente Acuerdo

tendra el significado establecido en el Articulo
5.45.4.2 del presente Acuerdo

compromisos de inversién en Fondos Subyacentes
0 tomas de participaciones temporales en el capital

8



Inversiones a Corto Plazo

Invest Europe

Junta General

LECR

LSC

Mercado Primario

Mercado Secundario

Normativa CRS-DAC espafiola

Obligacion de Reintegro

social o fondos propios de Sociedades
Participadas, efectuados directa o indirectamente
por la Sociedad, incluyendo, a titulo enunciativo,
acciones, participaciones, obligaciones
convertibles o préstamos participativos, asi como
cualquier otro instrumento con efectos equivalentes
que cumplan con lo previsto en los articulos 13y 14
de la LECR

inversiones en depdsitos bancarios, instrumentos
financieros del mercado monetario u otros
instrumentos financieros a un plazo no superior a
doce (12) meses

Invest Europe: The Voice of Private Capital
(anteriormenteEuropean Private Equity and Venture
Capital Association)

la Junta General de Accionistas conforme a lo
descrito en el Articulo 11 de este Acuerdo

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital-riesgo, otras
entidades de inversion colectivade tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado, o cualquier otra que la
sustituya o reemplace

Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, o cualquier otra que la
sustituya o reemplace

el momento de la constitucion de un Fondo
Subyacente o el desu periodo de comercializacién,
excluyendo las coinversiones directas

cualquier momento posterior a la constitucion de
un Fondo Subyacente o a su periodo de
comercializacion

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 Cooperacion Administrativa
(DAC)

tendra el significado establecido en el Articulo
22.3 del presente Acuerdo



OCDE

Operacién Acordedn

Paraiso Fiscal

Periodo de Colocacién

Periodo de Inversion

Persona

Persona(s) Indemnizable(s)

Politica de Inversion

Promotor

Reglas de Prelacién

Retorno Preferente

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos

tendrd el significado establecido en el Articulo 20.2
del presente Acuerdo

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 calificacion de un
determinado pais o territorio como paraiso fiscal se
encuentra recogida en la Disposicion Adicional
Primera de la Ley36/2006, de 29 de noviembre, de
medidas para la prevencién de fraude fiscal
(modificado por la Disposicién Final Segunda de la
Ley 26/2014, de 27 de noviembre)

el Periodo de Colocacion descrito en el Articulo 20.1
del presente Acuerdo

el periodo comprendido entre la Fecha de
Inscripcién y el periodode dos (2) afios a contar
desde la Fecha de Cierre, con posibilidad de
prorrogar un (1) afio mas a discrecion de la
Sociedad Gestora

cualquier persona fisica, juridica, organizacién,
asociaciéon o cualquier otra entidad con o sin
personalidad juridica

el significado establecido en el Articulo 31 del
presente Acuerdo

la politica de inversion de la Sociedad descrita en
el Articulo 24.3 del presente Acuerdo

ALTAMAR CAM PARTNERS, S.L., sociedad de
nacionalidad espafiola, con domicilio en Madrid,
Paseo de la Castellana 91, 8° planta, con CIF B-
83811570, constituida en virtud de escritura
otorgada con fecha 27 de octubre de 2003, ante el
Notario de Madrid, D. Antonio Morenés Giles, con
el nimero 2.293 de orden de su protocolo, inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 19.448,
Folio 1, seccion 82, Hoja M-341245. El Promotor es
el accionista Unico de ALTAMAR PRIVATE
EQUITY S.G.LI.C., S.A. y matriz del grupo Altamar

tendrd el significado establecido en el Articulo
22.2 del presente Acuerdo

tendrd el significado establecido en el Articulo
22.2 del presente Acuerdo
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Salida de Ejecutivos Clave

Sociedad

Sociedad Gestora

Sociedad(es) Participada(s)

Solicitud(es) de Desembolso

Supuesto de Insolvencia

aquellos supuestos en que dos (2) o mas de los
Ejecutivos Clave dejaran de pertenecer de forma
activa al Comité de Inversion antes de que hubiera
finalizado el Periodo de Inversién

ACP CO-INVESTMENTS INFRASTRUCTURE |,
S.C.R., S.A,, con NIF A-16674764 constituida en
virtud de la escritura publica de constitucién
otorgada ante el Notario de Madrid D. Juan Kutz
Azqueta, con fecha 7 de julio de 2021 y bajo el
ndmero 1.500 de orden de su protocolo. Fue
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo
42221, hoja 140, inscripcién primera, e inscrita en
el Registro administrativo de la CNMV con namero
247.

ALTAMAR PRIVATE EQUITY S.G.LIL.C., S.A.,
sociedad de nacionalidad espafiola, con domicilio
en Paseo de la Castellana, 91, Planta 8, 28046
Madrid, con CIF A-8414462, constituida por tiempo
indefinido como sociedad gestora de entidades de
capital riesgo en virtud de escritura de fecha 27 de
octubre de 2004, otorgada ante el Notario de
Madrid, Don Manuel Richi Alberti, con el nimero
3.915 de orden de su protocolo. Transformada en
sociedad gestora de instituciones de inversion
colectiva mediante escritura de fecha 18 de enero
de 2016, autorizada por el Notario de Madrid, Don
Manuel Richi Alberti, con el nimero 135 de orden
de su protocolo. Modificé su denominacion por la
que utiliza actualmente en virtud de escritura de
fecha 6 de abril de 2016, otorgada ante el Notario
de Madrid, Don Andrés de la Fuente O'Connor, con
el nimero 735 de orden de su protocolo. Inscrita en
el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 20.619,
folio 185, hoja M-365063, inscripcion 12 e inscrita en
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
el numero 247, o la que la sustituya en cada
momento

tendré el significado establecido en el Articulo 2(b)
del presente Acuerdo

la solicitud de desembolso remitida por la Sociedad
Gestora a los Accionistas, en la forma que
determine la Sociedad Gestora en cada momento

un supuesto en el que la sociedad o entidad
afectada es declarada en concurso, o solicita la
declaracion de concurso, o si, procediendo la
solicitud de concurso de un tercero, dicha solicitud
es admitida por resolucion judicial, asi como
cuando, de cualquier otra manera, la sociedad o
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Transmisién (es)

Valor o Valoracién

entidad afectada no pueda hacer frente a sus
obligaciones corrientes segin vayan venciendo
éstas o0 llegase a cualquier acuerdo con sus
acreedores ante un sobreseimiento general de
pagos o la incapacidad de cumplir con sus
obligaciones, o si la sociedad o entidad afectada
realizase cualquier otra accién o actuacion similar,
judicial o privada, que produzca idénticos resultados

el significado establecido en el Articulo 17 del
presente Acuerdo

significara, con relaciéon a una Inversién, el valor
gue razonablemente determine la Sociedad
Gestora a su discrecién, de conformidad con las
“International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines” vigentes en cada momento

CAPITULO2 OBJETO DEL PRESENTE ACUERDO

Articulo 2. Objeto

El presente Acuerdo tiene 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:

(@)

(b)
(©)

(d)

la regulacion de los términos y condiciones bajo los cuales la SociedadGestora
gestionara los activos de la Sociedad;

la regulacion de la gestion y administracion de la Sociedad;

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

la regulacion de la distribucién de los resultados y el activo de la Sociedad entre
los Accionistas.

La Sociedad es una sociedad de capital riesgo de las previstas en el articulo 9 de la LECR, que se regird por
esta Ultima, la LSC y sus estatutos sociales. Su objeto principal consiste en:

(@)

(b)

la suscripcion de compromisos de inversion en otras entidades de capital riesgo
0 entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado similares, en los términos
previstos en el articulo 14 de la LECR (en adelante, los “Fondos
Subyacentes”).

la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras
y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion,
no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Unidon Europea o del resto de paises
miembros de la OCDE, asi como en entidades de conformidad con el articulo
9.2 (a) y (b) de la LECR (en adelante, las “Sociedades Participadas”).

Igualmente, la Sociedad podréa desarrollar las actividades complementarias previstas en el articulo 10 de

la LECR.

La Sociedad realiza una actividad econémica regulada y para el desarrollo de dicha actividad, la Sociedad
contara con los medios materiales y humanos necesarios.
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Articulo 3. Obligaciones de caracter general

Las Partes declaran que los pactos y acuerdos que forman parte del presente Acuerdo tienen fuerza de
ley entre las Partes, comprometiéndose entre si a cumplirlos fielmente. En particular, los Accionistas se
comprometen a (i) ejercitar todos los derechos politicos inherentes a las acciones de su propiedad con
objeto de dar pleno efecto a los términos y condiciones del presente Acuerdo; (ii) dar las correspondientes
instrucciones a sus representantes en los érganos de gobierno la Sociedad, para que éstos den, en la
medida que les corresponda, pleno efecto a los términos y condiciones del presente Acuerdo; y (iii) a
cesar y remplazar a dichos representantes si sus acciones no se ajustan a las disposiciones de este
Acuerdo. A los efectos de este Acuerdo, cualquier persona fisica o juridica que sea nombrada a propuesta
de un Accionista sera considerada representante de dicho Accionista y éste serd responsable de las
acciones u omisiones de su representante como si fueran acciones u omisiones propias. Cualquier
obligacién derivada del presente Acuerdo de votar a favor o en contra, o abstenerse, incluira la obligacion
de procurar la convocatoria del correspondiente 6rgano societario, y la inclusion del asunto
correspondiente en el orden del dia, y la obligacion de acudir presente o debidamente representado en el
drgano societario correspondiente.

Las disposiciones contenidas en el presente Acuerdo seran de obligado cumplimiento para las Partes sin
perjuicio de que formen parte 0 no de los estatutos sociales de la Sociedad y, en consecuencia, cualquier
disposicion 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 ultimo como la representacion mas exacta de la
voluntad de las Partes. En este sentido, las Partes renuncian desde este momento, con pleno efecto y
caracter irrevocable, a cuantos derechos y acciones pudieran corresponderles por razén de lo establecido
en los referidos estatutos y que resultase contrario a este Acuerdo.

CAPITULO 3 DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DE LA SOCIEDAD
Articulo 4. La Sociedad Gestora

La direccion y administracion de la Sociedad corresponde a la Sociedad Gestora quien, conforme a la
legislacion vigente y sujeta al cumplimiento de las funciones sefialadas que legalmente le correspondan,
ejercerd las facultades previstas en la LECR, sin perjuicio de que el érgano de administracién de la
Sociedad y el Consejero Independiente de ésta ejerzan las funciones previstas en este Acuerdo.

Articulo 5.  Remuneracion de la Sociedad Gestora y gastos de la Sociedad
5.1 Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibir4 de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios de
gestion y representacion, una Comisién de Gestion, con cargo al patrimonio del mismo, cuyo
importe, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en este Acuerdo, se
calculara de la siguiente manera:

5.1.1 durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre y hasta la fecha en que
finalice el Periodo de Inversién, la Comisién de Gestion anual sera un importe
equivalente al uno (1) por ciento de los Compromisos Totales; y

5.1.2  a partir de la fecha en la que finalice el Periodo de Inversion, la Comision de Gestion
anual sera un importe equivalente al uno (1) por ciento del Capital Total Comprometido
menos el Coste de Adquisicion de las Inversiones que hubieran sido desinvertidas.

La Comision de Gestidn se calculara y devengara diariamente y se abonard por semestres
anticipados. No se devengara Comision de Gestion durante el periodo previo a la Fecha de
Cierre. Los semestres comenzaran el 1 de enero y el 1 de julio de cada afio, excepto el
primer semestre, que comenzara en la Fecha de Cierre y finalizara el 30 de junio o el 31 de
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5.2

5.3

54

diciembre inmediatamente siguiente, asi como el Ultimo semestre, que finalizara en la fecha de
liquidacién de la Sociedad (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de laComision
de Gestion abonada).

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido,
la Comisidn de Gestion que percibe la Sociedad Gestora esta actualmente exenta del Impuesto
sobre el Valor Aiadido (el “IVA”).

Comision de Exito
Ademas de la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora percibira de la Sociedad, como

contraprestacion a sus servicios de gestion, la Comision de Exito que se pagara deconformidad
con lo establecido en el Articulo 22.2 del presente Acuerdo.

Segun lo establecido en el Articulo 22.2 del presente Acuerdo, a la finalizacién de la Sociedad,
la Sociedad Gestora devolvera a la Sociedad aquellas cantidades recibidas durante la vida de
la Sociedad en concepto de Comision de Exito que excedan sus derechos econémicos.

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

Otras remuneraciones

Con independencia de estas comisiones, la Sociedad Gestora no podra percibir de la Sociedad
otras remuneraciones.

Gastos de la Sociedad
54.1. Gastos de Establecimiento

La Sociedad asumira como Gastos de Establecimiento todos los gastos de caracter
preliminar derivados de la constitucion de la Sociedad, incluyendo, entre otros, los
gastos legales (gastos de abogados, gastos notariales y gastos de registros), gastos
de comunicacidn, promocién, contables, impresion de documentos, viajes, gastos de
mensajeria, y demas gastos (estando excluidas las comisiones de agentes
colocadores, brokers o intermediarios -si en su caso los hubiera-, que seran
soportados por la Sociedad Gestora).

En todo caso, la Sociedad asumird los Gastos de Establecimiento hasta un importe
maximo equivalente al uno (1) por ciento de los Compromisos Totales (mas el IVA
aplicable). Los Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo anterior,
seran, en su caso, asumidos y abonados por la Sociedad Gestora. La Sociedad no
se hara cargo ni reembolsara los honorarios de agentes colocadores de la Sociedad.

5.4.2. Gastos de organizacién y administracién

La Sociedad deber& soportar todos los gastos, directos o indirectos, incurridos en
relacion con la organizacion y administracion de la misma, incluyendo, entre otros, los
honorarios por servicios de administracion (que expresamente se contempla que se
podran contratarse a una entidad vinculada a la Sociedad Gestora en términos de
mercado), gastos de elaboracion y distribucion de informes y notificaciones,
traducciones, honorarios por asesoria legal y auditoria tanto en relaciéon con la
administracion diaria de la Sociedad como con las operaciones en las que tenga
previsto participar (lo cual incluira a titulo enunciativo pero no limitativo, los gastos
derivados del analisis o due diligence legal y financiero de las inversiones, sean o0 no
finalmente efectuadas, gastos relativos a viajes relacionados con el analisis o dicha
due diligence, su ejecucion, seguimiento y posterior desinversion), gastos de
contabilidad y auditoria, todo tipo de comisiones bancarias, Costes por Operaciones
Fallidas, gastos derivados de las reuniones mantenidas por el Comité de Inversion de
la Sociedad Gestora, el Consejo de Administracion, el Comité de Supervision 0 la
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Junta General, retribucién del Consejero Independiente, honorarios del despacho de
abogados a los que se encargue la secretaria de consejo, honorarios de consultores
externos, pélizas de seguro de responsabilidad, gastos de asistencia a las Juntas
anuales de las respectivas Entidades Participadas en las que la Sociedad participe,
gastos extraordinarios (entre otros, aquellos derivados de litigios) y todos aquellos
gastos generales necesarios para el normal funcionamiento de la Sociedad, no
imputables al servicio de gestién, incluyendo el IVA u otros impuestos aplicables
(“Gastos Operativos”).

La Sociedad debera indemnizar a la Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros,
empleados, directivos, representantes y agentes, los miembros del Comité de
Inversion de la Sociedad Gestora o a cualquier persona nombrada por la Sociedad
Gestora como administrador o como miembro de todo tipo de comités u 6rganos de
cualquiera de las Entidades Participadas en las que la Sociedad participe, por
cualquier responsabilidad, reclamacion, dafios, costes o gastos (incluidos costes
legales razonables) en los que hubiesen incurrido o pudiesen incurrir en el
cumplimiento de sus obligaciones derivadas de su condicion de tales o en cualquier
caso por su relacion con la Sociedad, salvo aquellos casos derivados de negligencia
grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion
con la Sociedad. La indemnizacion a la que se refiere el presente parrafo no podra
ser superior al importe de los Compromisos de Inversion de los Accionistas, y no
podra ser reclamada una vez liquidada la Sociedad.

En el supuesto de que se produzcan gastos que sean imputables tanto a la Sociedad
como a otras entidades o vehiculos de inversion gestionados por la Sociedad Gestora,
éstos seran imputados a cada uno de ellos de conformidad con criterios objetivos de
imputacién, tales como el prorrateo en base a los Compromisos de Inversiéon
efectivamente asumidos por cada uno de ellos en las Inversiones o, en su caso, en
base al tamafio del Patrimonio Total Comprometido, o el patrimonio neto, de las
respectivas Entidades Participadas. La Sociedad Gestora aplicara discrecionalmente
en cada caso el criterio que considera, conforme a las circunstancias, como mas
equitativo.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos (tales
como alquiler de oficinas o empleados), sus propios gastos fiscales, asi como todos
aquellos gastos que de conformidad con lo establecido en el presente Acuerdono
corresponden a la Sociedad. La Sociedad reembolsara a la Sociedad Gestora
aquellos gastos abonados por la misma que de acuerdo con el presente Acuerdo
correspondan a la Sociedad (excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que
la Sociedad Gestora hubiera repercutido y recuperado de Entidades Participadas u
otras entidades en relacién con transacciones de la Sociedad).

Articulo 6. Facultad de subcontrataciéon

La Sociedad Gestora queda autorizada para subcontratar con terceros la prestacién de los servicios
administrativos cuya prestacion asume bajo este Acuerdo. Cuando dicha subdelegacion se lleve a cabo
en alguna entidad que no pertenezca al grupo de la Sociedad Gestora, ésta informara al Organo de
Administracion de la Sociedad. El Organo de Administracion de la Sociedad podra denegar en
determinados casos dicha subcontratacion si considera que la misma puede afectar a la calidad de los
servicios o si por cualquier otra causa puede afectar al interés de la Sociedad.

La autorizacion prevista en el presente Articulo no exime a la Sociedad Gestora de ninguna de sus
obligaciones bajo este Acuerdo ni bajo la LECR.

La Sociedad Gestora llevara a cabo los trdmites necesarios para formalizar la subcontratacién en caso de
gue asi fuera necesario segun lo previsto en la LECR.
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Articulo 7. Comité de Inversién

Estéa prevista la existencia de un Comité de Inversion, organizado en el seno de la Sociedad Gestora, que
estara encargado (junto con la direccion general de la Sociedad Gestora), entre otras funciones, dela
gestion y control de las inversiones y desinversiones de la Sociedad.

7.1

7.2

Composicién

La Sociedad Gestora designara en su seno un Comité de Inversién del que formaran parte,
entre otros, los Ejecutivos Clave. La Sociedad Gestora podra designar miembros adicionales
del Comité de Inversion. Dicha designacion serd comunicada a los Accionistas, junto con la
identidad del miembro designado, sin que dicha designacién suponga una modificacion al
Acuerdo de Funcionamiento.

Inicialmente, seran miembros del Comité de Inversién, D. Claudio Aguirre Peman, D. José Luis
Molina Dominguez, D. Miguel Zurita Goiii, D. Ignacio Antofianzas Alvear y D. Fernando Olaso
Echevarria.

Funcionamiento

El Comité de Inversion estara encargado de adoptar las decisiones relativas a las inversiones
de la Sociedad, sin perjuicio de las facultades que se otorguen en este Acuerdo al Organo de
Administracién de la Sociedad. Se reunird cuantas veces lo requieran los intereses de la
Sociedad conforme determine la Sociedad Gestora, siempre que lo solicite alguno de sus
miembros, y al menos, de forma trimestral.

El Comité de Inversién quedara validamente constituido cuando concurran la mayoria de sus
miembros, presentes o representados. EI Comité de Inversion adoptara sus acuerdos por
mayoria de votos favorables.

Sin perjuicio de lo previsto en esta clausula, el Comité de Inversién podra dotarse a si mismo
de sus propias reglas de organizacion, convocatoria, asistencia y funcionamiento.

El Consejero Independiente podra asistir como oyente a las reuniones del Comité de Inversién,
con voz pero sin voto.

Articulo 8. Asesor de inversiones

La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de asesoramiento con ALTAMAR INFRAESTRUCTURAS,
S.L. (el “Asesor de Inversiones”) para que actde como asesor de inversiones para sus fondos o vehiculos
de inversion con estrategia de inversion en materia de infraestructuras.

En virtud de dicho acuerdo, el Asesor de Inversiones analizard y seleccionara oportunidades de inversién
para la Sociedad en Entidades Participadas que estén dentro de su ambito de asesoramiento.

Los honorarios del Asesor de Inversiones seran asumidos por la Sociedad Gestora.

Articulo 9.  Organo de Administracion

9.1

Organo de Administracion

Los Accionistas designaran un consejo de administracion como 6rgano de administracion (el
“Consejo de Administracion”) que sera elérgano de maxima responsabilidad en la gestion y
representacion de la Sociedad, sin perjuicio de las facultades de gestién que corresponden a la
Sociedad Gestora en virtud de lo previsto en la LECR.

El Consejo de Administracion se regira sobre la base de las normas propias que el mismo
Consejo de Administracion determine, con sujecion a los requisitos establecidos por la LECR,
la LSCy en el presente Acuerdo.

Los Accionistas que sean nombrados miembros del Consejo de Administracién deberan votar
los acuerdos dentro del &mbito de la autoridad del citado Consejo de Administracion de
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9.2

9.3

9.4

conformidad con las obligaciones que se derivan del presente Acuerdo.
Composicién
El Consejo de Administracion estara formado por siete (7) u ocho (8) consejeros, de los cuales:

0] Seis (6) o siete (7) consejeros seran designados y cesados por los Accionistas entre
la totalidad de los Accionistas que hubieran manifestado su interés en formar parte
del Consejo de Administracion, e iran rotando por orden alfabético por periodos de
tres (3) afos; y

(i) Uno (1) sera un consejero independiente (el “Consejero Independiente”) nombrado
por los Accionistas a propuesta de la Sociedad Gestora de entre profesionales de
reconocido prestigio. Los Accionistas podran, no obstante, oponerse a la designacion
del Consejero Independiente propuesto por la Sociedad Gestora si no concurriesen
en el candidato propuesto unas condiciones minimas de honorabilidad o
compatibilidad, en cuyo caso ésta debera presentar un candidato alternativo. Se
entendera que tales condiciones no se cumplen si el candidato se encontrara incurso
en cualquiera de los supuestos contemplados en el articulo 213 LSC.

En el caso de que, por cualquier motivo, se produjeran vacantes entre los consejeros, los
Accionistas haran cuanto sea necesario para que, con caracter previo a cualquier reunién del
Consejo de Administracion, se cubra la vacante. En caso de renuncia o cese por cualquier otra
causa de un consejero, su cargo sera ocupado por el siguiente Accionista que por orden
alfabético corresponda. Los miembros del Consejo de Administracion podrdn nombrar
administradores por cooptacion de conformidad con lo previsto en la LSC.

El cargo de Presidente del Consejo de Administracion correspondera al consejero que ocupe
el primer lugar por orden alfabético de entre los consejeros con cargo vigente en la reunion en
la que se decida la designacién. El Presidente del Consejo de Administraciébn permanecera en
Su cargo mientras permanezca vigente su condicion de consejero. En caso de dimisién o cese
del Presidente de su cargo como consejero, serd nombrado Presidente el consejero que ocupe
el primer lugar por orden alfabético de entre los consejeros con cargo vigente a fecha de la
dimisién, quien, a su vez, permanecera en su cargo mientras permanezca vigente su condicién
de consejero.

Los cargos de secretario y vicesecretario no consejeros seran desempefiados por abogados de
un despacho de abogados de reconocido prestigio, y seran nombrados y cesados por el
Consejo de Administracién a propuesta de la Sociedad Gestora.

Remuneracion

El cargo de administrador de la Sociedad no serd remunerado. No obstante lo anterior, el
Consejero Independiente tendra derecho a percibir una retribucién que consistira en una
asignacion fija anual en metalico fijada por la Junta General, en compensacioén por la prestacién
de sus servicios a la Sociedad.

Funciones del Consejo de Administracién

Ademés de las funciones que son indelegables por Ley, correspondera al Consejo de
Administracion de la Sociedad:

0] defender, con caracter general, los intereses de los Accionistas y, a tal efecto,
controlar y vigilar el desempefio por la Sociedad Gestora de sus tareas como sociedad
gestora conforme a la LECR y al presente Acuerdo;

(i) verificar que las inversiones y desinversiones se llevan a cabo por la Sociedad
Gestora conforme a la Politica de Inversion;

(iii) valorar, con cardcter trimestral, si procede la continuidad de la Sociedad Gestora en
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9.5

9.6

sus funciones, proponiendo, en caso contrario, a la Junta General el nombramiento
de otra gestora sustituta;

(iv) aprobar expresamente cualquier inversion propuesta por la Sociedad Gestora que
exceda el marco establecido en la Politica de Inversion o en el presente Acuerdo.

(V) dar su opinibn a la Sociedad Gestora sobre las inversiones y desinversiones
realizadas hasta la fecha, sobre las inversiones previstas y sobre el ejercicio de voto
en las Entidades Participadas, sin que la misma tenga caracter vinculante;

(vi) analizar las controversias que puedan plantearse entre la Sociedad y la Sociedad
Gestora en relacion con el cumplimiento y ejecucion del presente Acuerdo, entre ellas
las que deriven de posibles conflictos de interés entre la Sociedad y la Sociedad
Gestora;

(vii) constituir el Comité de Supervisién, estableciendo sus reglas de funcionamiento y
supervisando su operativa; y

(viii) cualesquiera otras funciones contempladas en el presente Acuerdo.

En ninguin caso el Consejo de Administracién podra realizar actuaciones que se encuadren en las
facultades que la Sociedad Gestora tiene en el marco de la delegacion.

Funciones del Consejero Independiente

Las funciones del Consejero Independiente seran, a modo ejemplificativo, pero no limitativo, las
siguientes:

() las propias como miembro del consejo de administracion de la Sociedad;
(i) verificar el marco de inversion sugerido por el Comité de Supervision;
(iii) ostentar la interlocucién entre la Sociedad y la Sociedad Gestora a través del Comité

de Inversion; y

(iv) participar como oyente en el Comité de Inversién para solicitar cuanta informacion
considere necesaria trasladar al Consejo de Administracion para que éste Ultimo
pueda ejercer un control a posteriori de las funciones y facultades delegadas en la
Sociedad Gestora, y particularmente para la correcta supervisién de las inversiones
acordadas por el Comité de Inversion, supervisando que las inversiones y
desinversiones se ajustan a la Politica de Inversién, asi como expresar su opinién, sin
que esta tenga caracter vinculante, a la Sociedad Gestora sobre las inversiones y
desinversiones realizadas por la Sociedad.

El Consejero Independiente, habiendo sido previamente habilitado por el Consejo de
Administracién de la Sociedad para actuar en coordinacion con la Sociedad Gestora, podra ser
instruido por el Comité de Inversién, para desarrollar las actuaciones necesarias para poner en
practica y/o formalizar las decisiones de inversién o desinversion adoptadas por el Comité de
Inversion, incluyendo, entre otras, el ejercicio de los derechos de voto correspondientes a la
Sociedad en las juntas de participes, socios o accionistas de las Entidades Participadas en su
caso.

Organizacioén y funcionamiento

Las reuniones del Consejo de Administracion seran convocadas a solicitud del Presidente, de
la Sociedad Gestora, de, al menos, dos (2) de los consejeros, o por el Secretario del Consejo
de Administracion, instruido por el Presidente del Consejo a solicitud de la Sociedad Gestora
con al menos cinco (5) dias naturales de antelacién y se celebraran al menos una vez al
trimestre, sin perjuicio de lo previsto en el articulo 246.2 de la LSC.

Los miembros del Consejo de Administracién podran hacerse representar por cualquier otro
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miembro, siempre que dicha representacién conste por escrito y con caracter especial para
cada sesion, siendo valida la que sea conferida por medio de correo electronico dirigido a la
Sociedad Gestora a la direccidon que a tal efecto constara en la convocatoria.

Asimismo, para la vélida celebracion de las reuniones no sera necesaria la presencia fisica de
todos los miembros, pudiendo celebrarse las reuniones mediante videoconferencia,
conferencia telefénica o cualquier otro medio que permita a los asistentes la comunicacion
simultanea entre ellos.

Sin perjuicio de lo previsto en esta clausula, el Consejo de Administracion con el visto bueno de
la Sociedad Gestora podra dotarse a si mismo de sus propias reglas de organizacion,
convocatoria, asistencia y funcionamiento.

9.7 Adopcion de los acuerdos

El Consejo de Administracion adoptara sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria
absoluta de sus miembros. Cada miembro del Consejo de Administracion tendra un (1) voto.
Losacuerdos podran adoptarse por escrito y sin sesiébn mediante escrito dirigido a la Secretaria
del Consejo, con sesion o mediante teleconferencia (en estos supuestos, los miembros no
asistentes podran asimismo emitir su voto mediante escrito dirigido a la Secretaria del Consejo).

No podran ejercer su derecho a voto los miembros del Consejo de Administracién que incurran
en un conflicto de interés con relacién a la resolucion en cuestién, no computandose su voto a
los efectos de calcular la mayoria requerida para la adopcién de dicha resolucion.

Con posterioridad a cada reunién del Consejo de Administracién, el Secretario del Consejo de
Administracion redactara un acta, que contara con el visto bueno del Presidente, copia de la
cual sera remitida a la Sociedad Gestora.

Articulo 10. Comité de Supervision

Se constituira por el Consejo de Administracion un Comité de Supervision, compuesto por los Accionistas
que manifiesten su interés en participar en el mismo. El Consejo de Administracion determinara las reglas
de funcionamiento del Comité de Supervisidn y supervisard y coordinara su operativa.

El Comité de Supervisién se constituira con la Unica finalidad de mantener informados a los Accionistas
sobre las actividades de la Sociedad y, en particular, sobre la actividad inversora o desinversora, con
caracter trimestral, sin que se le reconozcan otras funciones ni decisiones que puedan afectar a la gestion
de los activos ni vincular o limitar a la Sociedad Gestora en el ejercicio de sus funciones.

El Comité de Supervisién se reunira con caracter trimestral, inmediatamente antes de la reunién del
Consejo de Administracion. La Sociedad Gestora asistira a dichas reuniones con el fin de explicar a los
Accionistas las inversiones realizadas durante el Ultimo trimestre, asi como informarles sobre las posibles
oportunidades en cartera, la evolucién de la tesoreria y la evolucién de las actividades de la Sociedad en
Su conjunto.

Articulo 11. Junta General de Accionistas

La Junta General de Accionistas es el drgano soberano de la Sociedad, donde tendran derecho de
asistencia todos los Accionistas. Cada accién dara derecho a un voto. Los acuerdos aprobados por la
Junta General de Accionistas son vinculantes para todos los Accionistas.

La Junta General no tomara decisiones con respecto a las inversiones y desinversiones llevadas a cabo
por la Sociedad en Entidades Participadas, ni en modo alguno operara o gestionara los asuntos diarios
de la Sociedad cuya gestién corresponderd al Consejo de Administracion y la Sociedad Gestora, segun
corresponda.

La Junta General de Accionistas debera observar las disposiciones de los estatutos sociales vigentes en
cada momento y la legislacion societaria aplicable.

La Junta General de la Sociedad sera convocada y celebrada en la forma y con los requisitos establecidos
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por la LECR, la LSC y en los estatutos sociales de la Sociedad. Igualmente, el Consejo de Administracion
convocara la Junta General cuando asi lo solicite la Sociedad Gestora.

A los efectos de lo dispuesto en el parrafo anterior, todas las Partes se comprometen expresamente a
acudir 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 notificacién.

Los Accionistas podran hacerse representar por cualquier persona.

Asimismo, para la valida celebracién de las reuniones no sera necesaria la presencia fisica de todos los
miembros, pudiendo celebrarse las reuniones mediante videoconferencia, conferencia telefénica o
cualquier otro medio que permita a los asistentes la comunicacién simultanea entre ellos.

Las Partes se comprometen a:

(@)

(b)

()

no adoptar en el seno de la Junta General de la Sociedad o fuera de ella decisién,
actuacion o acuerdo alguno que esté reservado al Acuerdo Ordinario de Accionistas o
Acuerdo Extraordinario de Accionistas conforme a lo dispuesto en este Acuerdo, salvo
que éste se hubiera adoptado ya en los mismos términos con caracter previo por el
Acuerdo Ordinario de Accionistas o el Acuerdo Extraordinario de Accionistas, segin
corresponda; y

adoptar en el seno de la Junta General o fuera de ella las decisiones, actuaciones, o
acuerdos que sean convenientes o necesarios para el correctocumplimiento de los
acuerdos debidamente adoptados mediante AcuerdoOrdinario de Accionistas o Acuerdo
Extraordinario de Accionistas, segun corresponda de conformidad con lo dispuesto en el
presente Acuerdo.

no adoptar ningan acuerdo que pudiera tener un efecto dilusivo para los Accionistas sin
la aprobacion expresa de los Accionistas afectados, sin perjuicio de lo dispuesto en el
Articulo 21 siguiente.

CAPITULO 4 MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS ACCIONISTAS

Articulo 12. Conflictos de interés

12.1

12.2

Conflictos de interés

La Sociedad Gestora pondré en conocimiento del Consejo de Administracién, tan pronto como
sea posible, cualquier conflicto de interés que pueda surgir entre la Sociedad y/o sus Entidades
Participadas, incluidos aquellos que puedan surgir con entidades en las que los miembros del
Comité de Inversion, los miembros del Consejo de Administracion, la Sociedad Gestora, sus
administradores, directivos, empleados o socios, directos o indirectos, asi como las personas
vinculadas a los mismos, administren, gestionen o mantengan algin tipo de participaciéon o
interés, directa o indirectamente.

La Sociedad Gestora cuenta con politicas internas en materia de resolucion de conflictos de
interés redactadas de conformidad con el Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad
Gestora.

Aquellos Accionistas o0 miembros de cualquier érgano de la Sociedad creado en virtud de este
Acuerdo que presenten un potencial conflicto de interés se abstendran de votar en relacion con
dicho conflicto.

No Exclusividad

La Sociedad Gestora no estara obligada a prestar sus servicios a la Sociedad en régimen de
exclusividad. En consecuencia, la Sociedad Gestora queda autorizada para gestionar, asesorar
0 administrar el patrimonio de cualquier otra sociedad o vehiculo de inversion, a los que
dedicara los medios materiales y personales que resulten pertinentes y para prestar servicios
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de administracion asimismo a dichas sociedades, fondos o instituciones. Las Partes convienen
en que dicha gestion, asesoramiento o administracion no supone un menoscabo para los
intereses de la Sociedad ni da lugar a ningan conflicto de interés entre la Sociedad Gestora y
la Sociedad siempre que se respete, por parte de la Sociedad Gestora, la normativa vigente en
materia de conflicto de interés y establecimiento de barreras de informacion en entidades que
actGan en el ambito de los mercados de valores.

Articulo 13. Sustitucién de la Sociedad Gestora

13.1

13.2

Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora podra solicitar voluntariamente su sustitucién cuando lo estime
procedente mediante solicitud formulada conjuntamente con la sociedad gestora sustituta ante
la CNMV, en la que la nueva sociedad gestora se manifieste dispuesta a aceptar tales
funciones. En este supuesto, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir ninguna
Comisién de Gestidon mas alla de la fecha de solicitud de su cese voluntario, ni compensacion
alguna derivada de dicha sustitucion.

En caso de un Supuesto de Insolvencia de la Sociedad Gestora, ésta debera solicitar el cambio
conforme al procedimiento descrito en el parrafo anterior. Si la Sociedad Gestora no lohiciera,
la CNMV podré acordar dicha sustitucién, que debera ser aceptada por los Accionistasmediante
Acuerdo Ordinario de Accionistas. En este supuesto, la Sociedad Gestora no tendraderecho a
percibir ninguna Comision de Gestion mas alla de la fecha en que se produjera el Supuesto de
Insolvencia.

Los efectos de la sustitucion se produciran desde el momento de la inscripcion de la
modificacion estatutaria correspondiente en el Registro de la CNMV.

Cese de la Sociedad Gestora
Asimismo, la Sociedad Gestora podra ser cesada en los siguientes supuestos:
(@) Cese con Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada a instancia de los Accionistas mediante
Acuerdo Ordinario de Accionistas adoptado en una junta de accionistas convocada
mediante escrito conteniendo el orden del dia propuesto, de conformidad con lo
establecido en el Articulo 11 del presente Acuerdo, en el caso de quedar
acreditados y probados en virtud de laudo arbitral o sentencia firme dictada por el
6rgano jurisdiccional competente cualquiera de los siguientes supuestos: (i) haber
incurrido la Sociedad Gestora en dolo, negligencia grave, fraude o mala fe o
incumplimiento material de sus obligaciones respecto de la Sociedad; o (ii) haber sido
condenada o procesada por infraccion grave de la legislacion sobre valores o
cualquier otro delito grave; o (iii) haber sido inhabilitada (“Causa”).

En estos supuestos de cese, la Sociedad Gestora no tendrd derecho a percibir
Comision de Gestion méas alla de la fecha de su cese, ni compensacion alguna
derivada de su cese anticipado.

Una vez acordado lo anterior, 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.

En caso de sustitucion como consecuencia de Salida de Ejecutivos Clave se estara a
lo regulado en el Articulo 14 siguiente.

(b) Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada mediante Acuerdo Extraordinario de
Accionistas, adoptadoen una junta de Accionistas convocada mediante escrito
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13.3

conteniendo el orden del dia propuesto, de conformidad con lo establecido en el
Articulo 11 del presente Acuerdo, por cualquier otro motivo distinto de un supuesto
de Causa.

En este supuesto, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir de la Sociedad una
indemnizacion equivalente a los importes percibidos por la misma en los dieciocho
(18) meses anteriores en concepto de Comision de Gestion.

Los efectos de la sustitucion se produciran desde el momento de la inscripcion de la
modificacion estatutaria correspondiente en el Registro de la CNMV.

Efectos econdmicos tras el Cese
(@) Cese con Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada con Causa, la Sociedad Gestora
perdera, desde el momento en que se formalice el Acuerdo Extraordinario de
Accionistas pertinente para su cese, el derecho a recibir los importes que le
correspondiesen en concepto de Comision de Exito en atencién al Articulo 22.2.

(b) Cese sin Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada sin Causa, la Sociedad Gestora
conservaran el derecho a recibir los importes que le correspondiesen en concepto de
Comisiéon de Exito en atencion al Articulo 22.2, exclusivamente en relacion con
aquellas Inversiones en Entidades Participadas llevadas a cabo con anterioridad a la
fecha efectiva del cese de la Sociedad Gestora sin perjuicio, a efectos aclaratorios,
de que en términos globales no se hubiera alcanzado el Retorno Preferente.

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

En el supuesto de que se cumplan las condiciones previstas en este apartado para que nazca
el derecho de la Sociedad Gestora sustituida a percibir la Comision de Exito, la nueva sociedad
gestora sustituta tendrd la obligacion de practicar las deducciones en los importes distribuidos
a los Accionistas que sean necesarias para atender y garantizar suficientemente el pago de las
cantidades que le correspondan a la Sociedad Gestora,respondiendo solidariamente frente a
la misma en caso de incumplimiento.

Articulo 14. Salida de Ejecutivos Clave

Si se produjese un supuesto de Salida de Ejecutivos Clave sin que se hubiese producido la aceptacion
por el Organo de Administracion de la Sociedad de la sustitucion de al menos uno de ellos dentro de un
periodo de tres (3) meses desde que se produzca la salida del segundo Ejecutivo Clave, el Consejo de
Administracién convocara una reunion de la Junta de Accionistas a la que se sometera la continuidad de
la Sociedad Gestora mediante un Acuerdo Ordinario de Accionistas. De no acordarse dicha conformidad
ni tampoco la sustitucion de la Sociedad Gestora, conforme a lo establecido en el parrafo siguiente, la
Sociedad Gestora podra continuar con la gestion de la Sociedad pero con las siguientes particularidades:

(i)
(ii)

(i)

Se suspenderd definitivamente el Periodo de Inversién de la Sociedad.

Se aplicara la formula de calculo para la Comisién de Gestién prevista en el Articulo 5.1.2 de
este Acuerdo.

El derecho de la Sociedad Gestora a percibir la Comision de Exito establecida en el Articulo
22.2 de este Acuerdo quedard limitado a las distribuciones que traigan causa de los
compromisos de inversion en Entidades Participadas que se hubieran efectuado hasta ese
momento.
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En caso de que la Junta General de Accionistas celebrada dentro del plazo de doce (12) meses a contar
desde que se produzca la Salida del Segundo Ejecutivo Clave asi lo hubiera acordado mediante un
Acuerdo Ordinario de Accionistas, podra sustituirse a la Sociedad Gestora, si bien y bajo este supuesto,
(i) la Sociedad Gestora tendra derecho a cobrar una indemnizacion integrada por una cuantia equivalente
a la Comision de Gestion que hubiera cobrado en los doce (12) meses siguientes, y (ii) tendra derecho al
cobro de la Comision de Exito establecida en el Articulo 22.2 del presente Acuerdo en la misma forma
establecida en el apartado 13.3(b) de este Acuerdo para la sustitucion de la Sociedad Gestora sin la
concurrencia de Causa, pero reduciendo al cincuenta (50) por ciento la cantidad resultante.

CAPITULO5 LASACCIONES
Articulo 15. Caracteristicas basicas y forma de representaciéon de las Acciones

El capital social de la Sociedad esta dividido en Acciones de una misma clase y serie que conferiran a su
titular un derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos que lo regulan legal y contractualmente
y, en particular, los establecidos en este Acuerdo y los estatutos sociales.

La asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los Accionistas de la Sociedad
implicara la obligacién de cumplir con lo establecido en el presente Acuerdo por el que se rige la Sociedad,
y en particular, con la obligacién de suscribir y desembolsar Acciones en los términos y condiciones
previstos en el mismo.

Las Acciones son nominativas, tienen la consideracibn de valores negociables y podran estar
representadas mediante titulos nominativos que podran documentar una o varias Acciones, y a cuya
expedicion tendran derecho los Accionistas.

El capital social de la Sociedad estara en todo momento suscrito por los Accionistas en proporcién a sus
respectivos Compromisos de Inversion.

Las Acciones tendran un valor nominal de un (1) euro.
Articulo 16. Valor liquidativo de las Acciones

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 20 siguiente con relacién al valor de suscripcion de las
Acciones, la Sociedad Gestora determinara periddicamente y de conformidad con lo siguiente el valor
liquidativo de las Acciones:

() la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Acciones teniendo en consideracion los
derechos econdémicos de cada clase de Acciones previstos en el Articulo 19 del presente
Acuerdo y de conformidad con lo establecido en el articulo 31.4 de la LECR y en la Circular;

(i) el valor liquidativo sera calculado al menos con caracter trimestral; y

(iii) salvo que se disponga lo contrario en el presente Acuerdo, no sera preciso realizar dicho célculo
a una determinada fecha en los supuestos de amortizacion o transmision de las Acciones de
un Accionista en Mora y de transmision de Acciones de conformidad con el Articulo 21 y el
Articulo 17 del presente Acuerdo,respectivamente, ya que se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible, ajustado por todos aquellos hechos ciertos y conocidos por la Sociedad Gestora,
como por ejemplo suscripciones y reembolsos adicionales de los Accionistas.

Articulo 17. Régimen de transmision de las Acciones

Sin perjuicio de lo establecido en el presente Articulo, la transmisién de las Acciones, directas o indirectas
de Acciones — voluntarias, forzosas o cualesquiera otras — asi como la constituciéon de derechos limitados
u otra clase de gravamenes sobre las mismas (“Transmisién” o “Transmisiones”), y el ejercicio de los
derechos inherentes a las mismas se regirdn por lo dispuesto con caracter general para los valores
negociables.

La adquisicién de Acciones implicara la aceptacion por el adquirente de todo lo previsto en el presente
Acuerdo, asi como la asuncion por parte del adquirente del Compromiso Pendiente de Desembolso
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aparejado a cada una de las Acciones adquiridas, quedando el transmitente liberado de la obligacién de
desembolsar a la Sociedad el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a dichas Acciones
transmitidas.

17.1

17.2

Restricciones a la Transmisién de Acciones

Cualesquiera Transmisiones que no se ajusten a lo establecido en el presente Acuerdo, no
seran validas ni produciran efecto alguno frente a la Sociedad ni frente a la Sociedad Gestora.

Cualquier Transmision debera formalizarse siguiendo el procedimiento descrito en el Articulo
17.2 siguiente y requerira el consentimiento previo y por escrito de la Sociedad Gestora, que
podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion, considerando, no obstante, que la Sociedad
Gestora no denegara injustificadamente dicho consentimiento en el supuesto de Transmisiones
a una Afiliada del transmitente (siempre y cuando dicha Transmision 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 requerird el consentimiento previo y por escrito de la
Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion); y que no estaran
sujetas al consentimiento de la Sociedad Gestora las Transmisiones por parte de un Accionista
cuando dicha restriccibn sea contraria a normativa de caracter sectorial aplicable a dicho
Accionista.

A titulo de ejemplo, y sin caracter limitativo, se consideran causas objetivas para denegar la
autorizacién solicitada las siguientes: (i) falta de la cualificaciéon del adquirente como inversor
apto para invertir en una entidad de capital riesgo de acuerdo con lo previsto en el articulo 75
de la LECR,; (ii) la falta de idoneidad del adquirente propuesto porque, a juicio de la Sociedad
Gestora, éste no reuna condiciones suficientes de honorabilidad comercial, empresarial o
profesional o no cumpla con los estandares para su aceptacién como cliente de acuerdo con lo
previsto en cada momento por las politicas y procedimientos establecidos por la Sociedad
Gestora en materia de prevencién de blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo de
conformidad con la normativa aplicable; o (iii) la falta de suficiencia financiera del adquirente
propuesto para atender los desembolsos de los Compromisos de Inversion pendientes de
desembolso, apreciada a juicio de la Sociedad Gestora.

En caso de que las Acciones fueran objeto de Transmision por imperativo legal en virtud de un
proceso judicial o administrativo, o por la liquidacién de su titular, la Sociedad y los Accionistas
tendran un derecho de adquisicién preferente sobre dichas Acciones de conformidad con lo
previsto en el articulo 125 de la LSC. A dichos efectos, en caso de ejercitarse dicho derecho de
adquisicién preferente, el Consejo de Administracion debera presentar un adquirente de las
Acciones por su valor liquidativo en el momento en que se solicité la inscripcion en los registros
correspondientes de la Sociedad.

En relacion con las Transmisiones por imperativo legal descritas en el parrafo anterior, a falta de
acuerdo sobre el valor liquidativo de las Acciones y el procedimiento a seguir para su valoracion,
se entendera como valor liquidativo el que determine un auditor de cuentas que nombre a tal
efecto 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 Gestora y a los interesados. Dentro de los tres
(3) meses siguientes a la recepcion del informe de valoracion, las personas afectadas tendran
derecho a obtener en el domicilio social de la Sociedad Gestora el valor liquidativo de las
Acciones objeto de Transmisién, en concepto de precio. Transcurrido dicho plazo sin que las
Acciones afectadas hubieran retirado dicho importe, la Sociedad Gestora consignara el mismo
en una entidad de crédito a nombre de los interesados.

Procedimiento para la Transmisién de las Acciones

17.2.1 Notificacion a la Sociedad Gestora
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17.3

El Accionista transmitente deberd remitir a la Sociedad Gestora, con una antelacion
minima de un (1) mes a la fecha prevista para la Transmision, una notificacion en la
gue incluya (i) los datos identificativos del transmitente y del adquirente; (ii) el nimero
de Acciones que pretende transmitir (las “Acciones Propuestas”); y (iii) el precio de
la citada Transmision. Dicha notificacién debera estar firmada por el transmitente y por
el adquirente.

17.2.2 Documento de Adhesién

Asimismo, con caracter previo a la formalizacion de la Transmision de las Acciones
Propuestas, el adquirente debera remitir a la Sociedad Gestora el Documento de
Adhesidn debidamente firmado por el mismo. Mediante la firma de dicho Documento
de Adhesion, el adquirente asume expresamente frente a la Sociedad, los Accionistas
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.

17.2.3 Requisitos para la eficacia de la Transmision

La Sociedad Gestora notificard al Accionista transmitente la decisién relativa al
consentimiento previsto en el Articulo 17.1 anterior dentro de un plazo de quince (15)
dias tras la recepcion de dicha notificacion.

El adquirente no adquirira la condicién de Accionista hasta la fecha en que la Sociedad
Gestora haya recibido el documento acreditativo de la transmisién, y haya sido inscrito
por la Sociedad Gestora y la Secretaria del Consejo en el correspondiente registro de
Accionistas, lo que no se producird 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 Transmision en los términos previstos en el Articulo 17.2.5. Con
anterioridad a esa fecha la Sociedad Gestora no incurrird en responsabilidad alguna
con relacién a las Distribuciones que efectle de buena fe a favor del transmitente.

17.2.4  Obligaciones de informacion y comunicaciones

Sin perjuicio de lo anterior, las Transmisiones de Acciones en la Sociedad estaran
sujetas, en todo caso, a las obligaciones de informacién y comunicaciéon que
establezca la legislacion aplicable en cada momento, y en particular, a aquellas
relativas a la prevencién del blanqueo de capitales.

17.2.5 Gastos

El adquirente estara obligado a reembolsar a la Sociedad y/o a la Sociedad Gestora
todos los gastos incurridos directa o indirectamente en relacion con la Transmision de
las Acciones Propuestas (incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos legales y
de auditores relacionados con la revision de la transaccion).

Constitucion de derechos reales sobre las Acciones

La constitucidon de derechos reales u otra clase de gravamenes sobre las Acciones quedara
igualmente sujeta a la autorizacion de la Sociedad Gestora en los términos indicados en el
Articulo 17.1 anterior.

La Sociedad Gestora podra oponerse al ejercicio o ejecucién de cualquier derecho real o
gravamen gue no haya sido constituido con su previa conformidad, salvo en el supuesto de que
una norma legal de caracter imperativo disponga expresamente lo contrario.

El ejercicio de derechos econdémicos y politicos que corresponda a los derechos reales
validamente constituidos sobre las Acciones de la Sociedad se regira por lo dispuesto en su
titulo constitutivo, siempre que éste haya sido debidamente notificado a la Sociedad Gestora con
anterioridad a la fecha que corresponda al ejercicio del derecho, o, en defecto de pacto expreso
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en el titulo constitutivo o de notificacién a la Sociedad Gestora, por lo dispuesto con caracter
general para los valores negociables.

Articulo 18. Régimen de reembolso de las Acciones

Se trata de un Sociedad cerrada que no admite reembolsos parciales de sus Acciones con caracter previo
a su disolucién y liquidacion.

Habida cuenta del caracter cerrado de la Sociedad, los Accionistas que deseen liquidar la totalidad o parte
de suinversién deberan esperar a las Distribuciones que lleve a cabo la Sociedad Gestora o bien transmitir
la totalidad o parte de sus Acciones (junto con el Compromiso de Inversién que corresponda) de acuerdo
con el procedimiento y condiciones descritas en el Articulo 17 de este Acuerdo.

No obstante lo anterior, en caso de reembolso de Acciones, éste sera general para todos los Accionistas,
aplicando para su determinacién el mismo porcentaje sobre las Acciones de la Sociedad delas que cada
uno sea titular. En cuanto al valor de reembolso de las Acciones éste sera determinado por la Sociedad
Gestora en funcion del Gltimo valor liquidativo de cada accion publicado existente a la fecha de cierre del
trimestre més recientemente disponible, ajustado por todos aquellos hechos ciertos y conocidos por la
Sociedad Gestora, como, por ejemplo, suscripciones y reembolsos adicionales de los Accionistas.

La Sociedad Gestora podra modificar en el futuro la metodologia aplicada en la determinacion del Valor
de Reembolso a efectos de los Reembolsos de Acciones, sujeto a la aprobacion previa del Consejo de
Administracion a la que se le presentara un informe justificativo de las motivaciones del cambio.

Articulo 19. Derechos econémicos de las Acciones

Las Acciones confieren a sus titulares la condicién de Accionistas y les atribuye un derecho depropiedad
sobre el patrimonio de la Sociedad (descontado los importes que le correspondiesen a la Sociedad
Gestora en atencion al Articulo 22.2 en concepto de Comision de Exito) a prorrata de su participacion en
la misma y con sujecion a las Reglas dePrelacién, todo ello de conformidad con lo previsto en el presente
Acuerdo y en la LSC.

CAPITULO6 REGIMEN DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO DE ACCIONES
Articulo 20. Régimen de suscripcion de Acciones
20.1 Periodo de Colocacion

En la fecha del presente Acuerdo el capital social de la Sociedad asciende a un millon
doscientos mil (1.200.000) euros dividido en un millén doscientas mil (1.200.000) acciones de
un (1) euro de valor nominal cada una de ellas, numeradas correlativamente de la 1 a la
1.200.000 que han sido integramente suscritas por el Promotor y se encuentran desembolsadas
en un cincuenta (50) por ciento.

A estos efectos, se hace constar expresamente que, entre la Fecha de Constitucion y la fecha
del presente Acuerdo, la Sociedad no ha firmado contratos ni ha asumido obligaciones distintas
de las derivadas del nombramiento de la Sociedad Gestora, el Depositario y el Auditor.

Desde la fecha de constitucién de la Sociedad se iniciara un Periodo de Colocacion que
finalizara en la Fecha de Cierre, durante el cual se podran aceptar Compromisos de Inversion
de inversores hasta que los Compromisos Totales alcancen un maximo de cien (100) millones
de euros.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, 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 o entidades que con anterioridad a la transmisién no
revistan la condicidn de Accionistas), salvo de conformidad con el presente Acuerdo.

20.2 Patrimonio de la Sociedad y suscripcion de Acciones

Cada uno de los Accionistas suscribira un Compromiso de Inversién vinculante mediante la
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20.3

firma del correspondiente Documento de Adhesidn, mediante el cual se obligara a aportar
determinado importe a la Sociedad en una o varias veces a requerimiento de la Sociedad
Gestora.

El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de Inversion obtenidos una vez
finalizado el Periodo de Colocacién constituird los Compromisos Totales de la Sociedad.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién no se aceptaran nuevos Compromisos de
Inversion o la ampliacién de los ya existentes.

Los Accionistas suscribiran las Acciones que correspondan contra el efectivo desembolso de
los fondos que sean solicitados por la Sociedad Gestora con el limite maximo establecido en
el Compromiso de Inversién suscrito por cada Accionista.

En la Fecha de Cierre, el Promotor, como accionista Unico de la Sociedad, acordara el aumento
del capital de la Sociedad mediante la emision de acciones nuevas que sera totalmente suscrito
por los Accionistas mediante aportacién dineraria con ingreso del efectivo correspondiente en
la cuenta abierta a favor de la Sociedad. Simultdneamente, y siempre que con los Compromisos
de Inversién obtenidos hasta entonces se cubra la exigencia del capital minimo previsto en la
LECR, se acordard una reduccién de capital mediante la cual se amortizaran las acciones
titularidad del Promotor, devolviéndole las aportaciones realizadas en la constitucién por valor
de seiscientos mil (600.000) euros de forma que, en esa fecha, el Promotor dejara de participar
en el accionariado de la Sociedad (la “Operacion Acordedn”).

Desembolsos

A lo largo de la vida de la Sociedad, con sujecién a lo previsto en el Articulo 20.2 anterior, la
Sociedad Gestora ir4 requiriendo a todos los Accionistas para que procedan al desembolso de
sus Compromisos de Inversibn mediante la suscripcién y desembolso de Acciones de la
Sociedad,a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la
Solicitudde Desembolso (y que la Sociedad Gestora remitira a cada Accionista al menos diez
(10) dias habiles antes de la citada fecha). La Sociedad Gestora determinaré a su discrecion el
namero de Acciones a suscribir y desembolsar que considere convenientes en cada momento
con la finalidad de atender a las obligaciones de la Sociedad y cumplir su objeto. Igualmente,
el importe pendiente de aportacion podra aportarse a la Sociedad mediante aportaciones de
socios sin contraprestacion en acciones (cuenta 118), desembolso de dividendos pasivos,
préstamos de accionistas o mediante cualquier otro mecanismo o combinacién de cualquiera
de las formulas anteriores, en la forma en la que resulte mas beneficiosa para los Accionistas
y la Sociedad a juicio de la Sociedad Gestora. A tal efecto, a solicitud de la Sociedad Gestora,
los érganos sociales de la Sociedad adoptaran los acuerdos necesarios para llevar a efecto la
aportacion de los Accionistas en la forma prevista por la Sociedad Gestora.

En todo caso los desembolsos se solicitaran en la medida enque dichos desembolsos sean
necesarios para atender las Inversiones de la Sociedad en las Entidades Participadas, la
Comisién de Gestién, los Gastos de Establecimiento, los Gastos Operativos y cualesquiera
otras obligaciones y responsabilidades asumidas por la Sociedad conforme a lo establecido en
este Acuerdo y se realizardn en euros y en efectivo.

Una vez finalizado Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora vera limitada su capacidad para
requerir el desembolso de los Compromisos de Inversion de los Accionistas, y Unicamente
podra solicitar el desembolso de Compromisos de Inversion en los siguientes supuestos:

0) con el objeto de responder ante cualquier obligacion, gasto o
responsabilidad de la Sociedad frente a terceros (incluyendo, a efectos
aclaratorios, la Comisién de Gestién y el desembolso de las cantidades
comprometidas por la Sociedad hasta dicho momento en las Entidades
Participadas); o
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(i) con el objeto de realizar Inversiones Complementarias en Sociedades
Participadas; o

(iii) con el objeto de realizar Inversiones en Entidades Participadas que hayan
sido comprometidas o que hayan sido aprobadas por el Comité de
Inversién, con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversion.

En todo caso, los importes solicitados por la Sociedad Gestora a los Accionistas para su
desembolso no podran superar en ninglin caso sus respectivos Compromiso de Inversion.

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

A efectos aclaratorios, la contribucién de los Compromisos Pendientes de Desembolso siempre
se requerira a los Accionistas a prorrata de su respectiva participacién en los Compromisos
Totales.

Articulo 21. Incumplimiento por parte de un Accionista de la Solicitud de Desembolso

En el supuesto en que un Accionista hubiera incumplido su obligacién de desembolsar en el plazo debido
la parte de su Compromiso de Inversion solicitada por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo dispuesto
en el Articulo 20.3 anterior, se devengara a favor de la Sociedad un interés de demora equivalente a una
tasa de retorno anual del EURIBOR mas quinientos (500) puntos basicos y desde la fecha del
incumplimiento hasta la fecha de desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacién o de venta de las
Acciones del Accionista en Mora segun se establece a continuacion).

Si el Accionista no subsanara el incumplimiento en el plazo de quince (15) dias naturales (que podra
discrecionalmente ser extendido por la Sociedad Gestora por el plazo improrrogable de otros quince
(15) dias naturales adicionales cuando a su juicio resultase en el mejor interés de la Sociedad) desde la
fecha de la Solicitud de Desembolso, el Accionista serd considerado un “Accionista en Mora”.

El Accionista en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo aquéllos relacionados con la
participacion en la junta de accionistas u otro érgano similar) y econémicos, compensandose
automaticamente la deuda pendiente con las cantidades que en su caso le correspondieran con cargo a
las Distribuciones de la Sociedad.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecién, cualquiera de las siguientes
alternativas, instruyendo para ello a los érganos sociales que resulten competentes de acuerdo con la
LSC en su caso:

() exigir el cumplimiento de la obligacién de desembolso con el abono del interés de
demora mencionado y de los dafios y perjuicios causados a la Sociedad por el
incumplimiento; o

(i) amortizar las Acciones del Accionista en Mora, reteniendo la Sociedad en concepto
de penalizacién las cantidades desembolsadas a la Sociedad por el Accionista en
Mora y que no hayan sido reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacion, y
limitando las Distribuciones al Accionista en Mora, hasta el momento en el que el resto
de Acciones hubieran recibido de la Sociedad Distribuciones por un importe
equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos desembolsadas durante la vida
de la Sociedad (conforme a las reglas de prelacion establecidas en el Articulo 22.2).
La compensacion por la amortizacién serd un importe equivalente a la menor de las
siguientes cuantias: (i) el cincuenta (50) por ciento de las cantidades desembolsadas
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(iii)

a la Sociedad por el Accionista en Mora menos los importes que ya hubieran sido
objeto de Distribucion previamente; o (ii) el cincuenta (50) por ciento del ultimo valor
liquidativo de las Acciones correspondientes al Accionista en Mora en la fecha de la
amortizacién. Asimismo, de este importe a percibir por el Accionista en Mora,
adicionalmente se descontaran los siguientes importes: (A) cualesquiera costes,
incluyendo intereses incurridos como consecuencia de la financiacion requerida por
la Sociedad para cubrir el importe no desembolsado por el Accionista en Mora, y (B)
cualesquiera costes incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento
del Accionista en Mora mas una cantidad equivalente a la Comisién de Gestion que
la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia de la aplicacion del
presente Articulo; o

acordar la venta de las Acciones titularidad del Accionista en Mora, asi como el
Compromiso de Inversion asociado (incluyendo el importe debido que genera el
incumplimiento), en cuyo caso la Sociedad Gestora:

@) En primer lugar, ofrecera la compra de las Acciones a todos y cada uno de
los Accionistas de la Sociedad 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 que le correspondieran
a dicho Accionista se ofreceran al resto de Accionistas igualmente a prorrata
de su respectiva participacién en los Compromisos Totales.

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

(b) En segundo lugar, las Acciones del Accionista en Mora cuya compra no
interesase a ninguno de los Accionistas en los términos del apartado
anterior, podran ser ofrecidas por la Sociedad Gestora para su compra por
la Persona o Personas que aquella considere conveniente en beneficio de
la Sociedad.

Recibida una propuesta por parte de la Sociedad Gestora: (A) si el precio fuera
superior al cincuenta (50) por ciento del valor liquidativo de dicha participacion, la
Sociedad Gestora podra transmitir la participacién del Accionista en Mora; o (B) si el
precio ofertado fuera inferior al cincuenta (50) por ciento del valor liquidativo de dicha
participacion, la Sociedad Gestora comunicara la propuesta a los Accionistas, que en
el plazo de siete (7) dias naturales, deberan indicar si tienen interés en adquirir toda
la participaciéon a dicho precio, ejecutandose la transmision, a prorrata entre los
Accionistas interesados, en los siete (7) dias naturales siguientes a la finalizacion
delplazo anterior. El precio acordado entre la Sociedad Gestora y la Persona o
Personas interesadas vincular4 al Accionista en Mora quien colaborara con la
Sociedad Gestora para que la transmision anterior se lleve a efecto.

Del precio de venta a percibir por el Accionista en Mora, se descontaran: (1)
cualesquiera costes, incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la
financiacién requerida por la Sociedad para cubrir el importe no desembolsado por el
Accionista en Mora; y (2) cualesquiera costes incurridos por la SociedadGestora con
relacion al incumplimiento del Accionista en Mora mas unacantidad equivalente a la
Comision de Gestién que la Sociedad Gestora hubiese dejado, en su caso, de
percibir como consecuencia de la aplicaciondel presente Articulo.

La Sociedad Gestora no estara obligada a satisfacer al Accionista en Mora ninguna
cantidad recibida en concepto de precio por las Acciones del Accionista en Mora hasta
gue éste haya formalizado y entregado a la Sociedad Gestora cuantos documentos
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resulten necesarios a juicio de la Sociedad Gestora para la transmisidn o amortizacion
de las Acciones asi como una declaracion confirmando que, con la transmision o
amortizacién efectuada y la recepcion del precio que pudiera corresponderle, el
Accionista en Mora no tiene reclamacion alguna adicional frente a la Sociedad o a la
Sociedad Gestora.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra exigir al Accionista en Mora los dafios y perjuicios causados porel
incumplimiento.

A los efectos de las operaciones previstas en este Articulo 21, los Accionistas en virtud del presente
Acuerdo autorizan de manera irrevocable e incondicional a la Sociedad Gestora otorgandole por la
presente clausula un poder irrevocable tan amplio como en derecho resulte necesario para que la
Sociedad Gestora, actuando en nombre del Accionista en Mora, pueda formalizar cuantos documentos,
publicos o privados, resulten necesarios para la transmision o amortizacién de sus Acciones, incluyendo
la representacién del Accionista en Mora en cualquier Junta General de Accionistas en la que se adopten
los acuerdos necesarios para la amortizacion de las Acciones del Accionista en Mora. Los poderes
conferidos por los Accionistas a favor de la Sociedad Gestora permiten expresamente a esta ultima llevar
a cabo el mandato conferido incluso en los casos de autocontratacion o representacion mdultiple. Los
Accionistas asimismo se comprometen, firme e irrevocablemente, a ratificar cuantas actuaciones realice
la Sociedad Gestora al amparo del presente poder y a mantener a la Sociedad Gestora indemne frente a
cualesquiera reclamaciones, gastos y costes que para la Sociedad Gestora puedan derivarse de la
representacion conferida en esta clausula.

CAPITULO7 POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES
Articulo 22. Régimen de distribuciones
22.1 Tiempo y modo de efectuar las distribuciones

La politica de la Sociedad es realizar Distribuciones a los Accionistas tan pronto como sea
posible tras la desinversién de una Sociedad Participada o la recepcién por la Sociedad de los
ingresos derivados de la desinversion de las sociedades participadas por parte de los Fondos
Subyacentes y la desinversién en cualquiera de los Fondos Subyacentes o la percepcion de
ingresos por otros conceptos.

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

® cuando los importes a distribuir a los Accionistas de la Sociedad no sean significativos
a juicio de la Sociedad Gestora, 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 Gestién (estos ajustesse realizaran en todo
caso con caracter semestral);

(i) cuando los importes pendientes de Distribucion pudieran ser objeto de reciclaje de
acuerdo con lo establecido en el presente Acuerdo;

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

(iv) 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.

Las Distribuciones tendran caracter general para todos los Accionistas, y se realizaran de
conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacion, y en igual proporcion respecto a
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22.2

22.3

todas las Acciones, teniendo en todo momento en cuenta las limitaciones legales que
correspondan.

Reglas de Prelacion

Las Distribuciones a los Accionistas se realizaran conforme a los siguientes criterios y orden
de prioridad sobre la base de la totalidad de la Sociedad (las “Reglas de Prelacion”):

() en primer lugar, se realizaran Distribuciones a todos los Accionistas a prorrata de su
participacién en el capital social hasta que cada uno de ellos haya recibido
Distribuciones por un importe equivalente al cien (100) por ciento del importe que cada
Accionista haya desembolsado hasta la fecha en la Sociedad, en los términos
previstos en el presente Acuerdo, (el “Desembolso” o los “Desembolsos”);

(ii) en segundo lugar, se distribuira el cien (100) por ciento a los Accionistas hasta que
éstos hayan percibido una cantidad equivalente a una tasa interna de retorno o
rentabilidad (TIR) anual del cinco (5) por ciento (compuesta anualmente y calculada
diariamente sobre la base de un afio de trescientos sesenta y cinco (365) dias), (el
“Retorno Preferente”), sobre el importe resultante de deducir, en cada momento, de
los Desembolsos, aquellos importes que se hubieran distribuido previamente a los
Accionistas en concepto de reembolso, distribuciéon de dividendos, devolucién de
capital o por cualquier otro instrumento que se estime en cada momento;

(iii) en tercer lugar, se distribuira el cien (100) por ciento a la Sociedad Gestora, hasta que
por tal concepto haya recibido la cantidad equivalente al doce coma cinco (12,5) por
ciento de las cantidades percibidas por los Accionistas y la Sociedad Gestora en virtud
de los parrafos (i) y (iii); y

(iv) en cuarto lugar, se distribuird, el ochenta y siete coma cinco (87,5) por ciento a los
Accionistas a prorrata de su participacién en los Desembolsos; y el doce coma cinco
(12,5) por ciento a la Sociedad Gestora.

Las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora sefialadas en los apartados (i) y (iv)
anteriores tendran la consideracion de comision de éxito (la “Comision de Exito”).

En el caso de que las cantidades distribuidas a los Accionistas estuviesen sometidas a
retencidn o ingreso a cuenta, se tendra en cuenta el importe integro de las cantidades recibidas
sin tener en cuenta la retencién o ingreso a cuenta.

Las Reglas de Prelacion deberan aplicarse en cada Distribucién (incluidas las que se realicen
con ocasion de la liquidacion de la Sociedad) teniendo en cuenta a dichos efectos, la totalidad
de los Desembolsos de los Accionistas hasta dicho momento y la totalidad de las
Distribuciones anteriores percibidas por los Accionistas titulares hasta el momento de la
correspondiente Distribucién.

La Sociedad Gestora, con el visto bueno del Organo de Administracion, utilizara los distintos
procedimientos a través de los cuales se pueda efectuar una Distribucion a los Accionistas de
forma tal que se dé efectivo cumplimiento a las Reglas de Prelacién en cada Distribucién.

La Sociedad Gestora procedera en todo caso a practicar las retenciones e ingresos a cuenta
fiscales que por Ley correspondan en cada Distribucion.

Obligacién de Reintegro

Como obligaciéon adicional de los Accionistas y de la Sociedad Gestora, al finalizar el periodo
de liquidacion de la Sociedad, estaran obligados a abonar a la Sociedad las cantidades
percibidas del mismo durante la vida de la Sociedad que excedan sus derechos econémicos
(la “Obligacion de Reintegro”).

A estos efectos, durante el proceso de liquidacién de la Sociedad, la Sociedad Gestora, bien
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22.4

22.5

por si misma bien a peticion de algin Accionista, debera reintegrar y/o reclamar a los
Accionistas que, en su caso, reintegren a la Sociedad los importes percibidos del mismo por
dichos Accionistas o por ella en exceso de sus derechos econdmicos (excluyendo los importes
que la Sociedad y/o los Accionistas hubiesen abonado o estuviesen obligados a abonar, de
manera directa o por aplicaciéon de una retencién o ingreso a cuenta, como consecuencia de
sus obligaciones tributarias derivadas de dichos importes percibidos). Una vez reintegrados a
la Sociedad dichos importes, la Sociedad Gestora procedera a distribuir los mismos entre la
Sociedad y los Accionistas de tal forma que la Sociedad Gestora y cada Accionista reciba lo
que deberia haber recibido conforme a las Reglas de Prelacion descritas en el Articulo 22.2
anterior.

Distribuciones en especie

La Sociedad Gestora no efectuara Distribuciones en especie de los activos de la Sociedad con
anterioridad a la liquidacion de la Sociedad. Cualquier Distribucién en especie se realizara en
la misma proporcién en que se haria si se tratara de una Distribucion en efectivo.

Retenciones fiscales en las Distribuciones. Requerimientos fiscales administrativos

Por regla, la Sociedad no estard obligada a practicar retenciones en Distribuciones que haga a
los Accionistas que supongan un reparto de beneficios o reservas de la Sociedad, salvo que se
trate de Accionistas personas fisicas residentes en Espafia entienda que el Accionista recibe
estas Distribuciones a través de un Paraiso Fiscal, en cuyo caso habra obligacion de retener
en todo caso.

Con el fin de confirmar que no se da tal situacion, la Sociedad Gestora debera 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 Accionistas cambiara su lugar de residencia fiscal, deberé 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
periédicamente al Accionista prueba del lugar de residencia de las Personas que sean sus
Accionistas, socios o0 miembros y de la residencia fiscal de las Personas que sean Accionistas,
socios o miembros de los propios Accionistas, socios o miembros del Accionista que sean
entidades transparentes a efectos fiscales y por ello no sujetas al pago de impuestosen su
estado de constitucion, y asi sucesivamente (referido a “Beneficiario Ultimo”). En este caso,
la Sociedad Gestora también solicitard, en lo referente a los beneficios y las reservas
distribuidas a los Accionistas, su asignacion proporcional entre los Beneficiarios Ultimos. De
este modo, siempre que asi lo requiera la Sociedad Gestora, el Accionista diligentemente
aportara un Certificado de Residencia Fiscal de los Beneficiarios Ultimos 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 ningin caso
podra estar constituida en un Paraiso Fiscal.

Si, cuando se solicite y siempre antes de la Distribucién de beneficios y reservas, el Accionista
no pudiera aportar el Certificado de Residencia Fiscal o, en su caso los Beneficiarios Ultimos,
la Sociedad Gestora retendrd, sobre dichas Distribuciones, la cantidad establecida por ley.

En este caso, la Sociedad Gestora notificard inmediatamente al Accionista de cualquiercantidad
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pagada o retenida de las Distribuciones realizadas a favor del Accionista.

La Sociedad Gestora deberd, a solicitud de cualquier Accionista, aportar inmediatamente toda
la informacién 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 retencidon de impuestos o
presentar cualquier declaracién o documento impositivo; o (ii) proporcionar informacion fiscal a
cualquiera de los Beneficiarios Ultimos con el mismo fin que en el caso de la aportacion de
informacion 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.

22.6 Reciclaje / Posibilidad de reinversion

A los efectos del presente Acuerdo, “reciclaje” significa utilizar los ingresos, dividendos y/o
cualesquiera distribuciones recibidas de las Entidades Participadas, o las cantidades
resultantes de las desinversiones de las Entidades Participadas, o cualquier otro ingreso
derivado de las inversiones de la Sociedad, para atender las Inversiones, la Comisién de
Gestion, los Gastos de Establecimiento o los Gastos Operativos de la Sociedad de conformidad
con el presente Acuerdo.

La Sociedad Gestora podra decidir la reinversion de los siguientes importes:

() aquellos ingresos y/o dividendos y/o cualesquiera distribuciones recibidas de las
Entidades Participadas y aquellos importes derivados de ganancias de cualquier
desinversion de las Entidades Participadas;

(i) aquellos rendimientos derivados de Inversiones a Corto Plazo realizadas para la
mejor gestion de la tesoreria y demas activos liquidos de la Sociedad;

(i) aquellos importes solicitados a los Accionistas y destinados al pago de los gastos de
la Sociedad (incluida la Comision de Gestién); y

(iv) aguellas sumas que hayan sido aportadas por los Accionistas para una inversion
propuesta que no se haya realizado completamente o que no sera realizada.

Articulo 23. Criterios sobre determinacién y distribuciéon de resultados

Los resultados de la Sociedad se determinaran conforme a los principios contables generalmente
aceptados en Espafia y los criterios de valoracién establecidos en la Circular y por las disposiciones quela
sustituyan en el futuro.

Los resultados de la Sociedad seran distribuidos de conformidad con la politica general de Distribuciones
establecida en el Articulo 22 y la normativa aplicable.

CAPITULO8 POLITICA DE INVERSIONES
Articulo 24. Criterios de inversién y normas parala seleccién de valores

La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion y enajenacion
de activos de la Sociedad, de acuerdo con la Politica de Inversion. En todo caso, las Inversiones de la
Sociedad estan sujetas a las limitaciones sefialadas en la LECR y demas disposiciones aplicables.

24.1 Obijetivo de gestién

El objetivo de la Sociedad es generar valor para sus accionistas mediante: (i) la toma de
participaciones temporales en Sociedades Participadas co-invirtiendo con otras entidades de
capital riesgo, con fondos subyacentes, o con terceros (las “Co-inversiones”), de acuerdo con
lo establecido en el presente Acuerdo y, en particular, con la Politica de Inversion; y (i) la
suscripcion de compromisos de inversion en Fondos Subyacentes (que podra realizarse en
operaciones de Mercado Primario o de Mercado Secundario).
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24.2

24.3

La Sociedad invertira mayoritariamente en Entidades Participadas dedicadas a la actividad de
infraestructuras en los sectores de transporte, telecomunicaciones, infraestructura social y
energia.

La Sociedad invertird fundamentalmente en paises miembros de la OCDE, con foco principal
en Europa y Norte América.

La Sociedad tiene previsto invertir al menos un cincuenta (50) por ciento del Capital Total
Comprometido en el momento en que finalice el Periodo de Inversidn en toma de
participaciones igual o superiores al cinco (5) por ciento de capital social en Sociedades
Participadas mediante Co-inversiones, por lo que se prevé que el importe maximo que la
Sociedad podra destinar en el momento en que finalice el Periodo de Inversion a las
operaciones en Co-inversiones cuya participacion sea inferior al cinco (5) por ciento del capital
social o en Fondos Subyacentes no podra exceder del cincuenta (50) por ciento del Capital
Total Comprometido porla Sociedad.

El objetivo de la Sociedad es lograr la inversion maxima de los Compromisos Totales en
Entidades Participadas.

Periodo de Inversion

Esta previsto que la Sociedad Gestora acometa todas las Inversiones de la Sociedad durante
el Periodo de Inversién, mediante la solicitud de desembolso de Compromisos de Inversién en
la Sociedad. Finalizado el Periodo de Inversion, y si se produjera una desinversién con
anterioridad a la fecha de desinversion inicialmente prevista en cada caso, la Sociedad Gestora
podra reinvertir las distribuciones recibidas por la Sociedad con motivo de la desinversién en
activos incluidos en la Politica de Inversion, con el visto bueno del Organo de Administracion.
No obstante lo anterior, las reinversiones en Entidades Participadas que ya formen parte de la
cartera de la Sociedad no requeriran el visto bueno del Organo de Administracion.

Una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora Unicamente podra solicitar el
desembolso de Compromisos de Inversion en los términos previstos en el Articulo 20.3 del
presente Acuerdo.

Politica de Inversion
24.3.1 Ambito geogréfico

El ambito geografico de inversién se circunscribe a Entidades Participadas que
operen principalmente, tengan el centro de sus operaciones, tengan dentro de su
objetivo de inversion o cuyo negocio se encuentre situado en paises miembros de la
OCDE, y principalmente en Europa y en Norte América.

24.3.2 Diversificacion

La Sociedad cumplira con los requisitos de diversificacion establecidos en el articulo
16 de la LECR, sin perjuicio de las excepciones previstas en el articulo 17 de la LECR.

24.3.3  Criterios temporales maximos y minimos de mantenimiento de las inversiones y
formulas de desinversion

Con caracter general, las inversiones de la Sociedad en las Entidades Participadas
se mantendran hasta que se produzca la disolucién y liquidacién de dichas entidades,
siempre y cuando este periodo no exceda de la duracion de la Sociedad.

No obstante, cuando la Sociedad Gestora lo estime conveniente, podra enajenar
posiciones de la Sociedad en las Entidades Participadas con anterioridad a su
liquidacién incluso dentro del periodo de inversién cuando aprecie circunstancias que
asi lo aconsejen.

24.3.4 Tipos de entidades en las que se pretende participar y criterios para su seleccion
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Las inversiones se seleccionaran por la Sociedad Gestora atendiendo a su potencial
de revalorizacion y riesgo limitado, ademas de atender a la experiencia del equipo
gestor de las Entidades Participadas, a su capacidad de generacién de beneficios y
a los mercados en los que materializan sus inversiones.

La Sociedad Gestora integrara los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones de
inversion, incorporandolos en los due diligence y siendo un factor a tomar en
consideracion en la seleccion de inversiones. Para ello, la Sociedad Gestora utilizara
una metodologia propia, basada en andlisis internos para los cuales podra utilizar
datos facilitados por los gestores de las Entidades Participadas, por las propias
Entidades Participadas o por proveedores externos. Las inversiones subyacentes a
este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

La Sociedad Gestora de la Sociedad no toma actualmente en consideracion las
incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad de sus decisiones de
inversion, dada la falta de unos estandares técnicos aprobados y la necesidad de
recibir la informacién pertinente de los gestores de los fondos en los que invierte.
Para mas informacién puede acudir a: https://www.altamarcapital.com/esg-
reglamento-divulgacion/.

24.3.5 Financiacion ajena de la Sociedad

Con el objeto principal de facilitar el proceso de inversibn en las Entidades
Participadas, asi como la gestion de la Sociedad y la atencion de las necesidades de
tesoreria de la misma, la Sociedad podré solicitar y obtener financiacién de terceros,
asi como otorgar las garantias que a dichos efectos fueran necesarias hasta un
importe maximo equivalente al veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales de
la Sociedad, todo ello con arreglo a la legislacion que sea aplicable en cada
momento. La Sociedad podra igualmente suscribir lineas de avales o seguros de
caucion a fin de desarrollar su objeto social.

24.3.6  Financiacion de las Sociedades Participadas

La Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de
financiacion, en este Ultimo caso Unicamente a favor de Sociedades Participadas
que formen parte del objeto principal de la Sociedad.

24.3.7 Inversion de la tesoreria de la Sociedad

Los importes mantenidos como tesoreria de la Sociedad tales como los importes
desembolsados por los Accionistas con caracter previo a la ejecucion de una
Inversion, o los importes percibidos por la Sociedad como resultado de una
desinversion, dividendos o cualquier otro tipo de distribucién y hasta el momento de
su Distribucién a los Accionistas, podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

24.4 Oportunidades de coinversion

La Sociedad Gestora, a su discrecién, siempre y cuando lo considere conforme al
interés de la Sociedad, podréa ofrecer oportunidades de coinversién a Accionistas en
la Sociedad o a terceros. Las oportunidades de coinversion se asignaran de la forma
que la Sociedad Gestora estime méas conveniente, siempre en el mejor interés de la
Sociedad.
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Articulo 25. Factores de Riesgo

La Sociedad presenta un perfil de riesgo elevado y la inversion en la Sociedad esta sujeta a numerosos
riesgos, entre los que cabe destacar los siguientes:

()
(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(Vi)

(viii)

(ix)

x)

(xi)

(xi)

(xiii)

(xiv)

El valor de las Inversiones de la Sociedad puede aumentar o disminuir.

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

La inversion en entidades no cotizadas puede requerir varios afios para su
maduracién. En consecuencia, puede suceder que, siendo satisfactorios los
resultados de la Sociedad a largo plazo, los resultados obtenidos por la Sociedad
durante los primeros afios de su funcionamiento como sociedad de capital-riesgo
sean pobres.

Las comisiones y gastos de la Sociedad afectan a la valoracion de la misma. En
particular, hay que destacar que, durante los primeros afios de vida de la Sociedad,
el impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser mayor e incluso puede hacer
disminuir el valor de las Acciones de la Sociedad por debajo de su valor inicial.

Los Accionistas deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar
los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversion en la Sociedad.

El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativo de
los futuros resultados de las inversiones de la Sociedad y no se puede garantizar que
los retornos objetivos de la Sociedad vayan a ser alcanzados.

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

Durante la vida de la Sociedad pueden acontecer cambios de caracter legal, fiscal,
normativo, de mercado, que afecten a las inversiones de la Sociedad y a los
Accionistas y que, asimismo, podrian tener un efecto adverso sobre la Sociedad o
sus Accionistas.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que la Sociedad haya
invertido todos los Compromisos de Inversion y podria llegar a ocurrir que la
Sociedad no invierta el cien (100) por ciento de los Compromisos Totales.

Aunque se pretende estructurar las inversiones de la Sociedad de modo que se
cumplan los objetivos de inversién de la misma, no puede garantizarse que la
estructura de cualquiera de las Inversiones sea eficiente desde un punto de vista
fiscal para un accionista particular, o que un determinado resultado fiscal vaya a ser
obtenido.

Si la Sociedad incurre en alguna responsabilidad, los terceros que busquen
satisfaccion frente a dicha obligacion podrian recurrir a los activos de la Sociedad.

La Sociedad podria ser obligada a indemnizar a la Sociedad Gestora y a cualquier
parte vinculada a esta Ultima por costes, responsabilidades y gastos que surjan en
relacién con los servicios prestados por la Sociedad Gestora a la Sociedad.

El endeudamiento de la Sociedad puede afectar a su rendimiento.

Existe una notable incertidumbre en los mercados globales econémicos y de
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capitales. Esto puede tener un impacto negativo en la rentabilidad y retornos de la
Sociedad a largo plazo.

(xv) El riesgo de sostenibilidad dependera, entre otros, de su sector de actividad o su
localizacion geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden sufrir una disminucién en su valoracion y, por tanto,
afectar negativamente a la valoracion de la Sociedad.

CAPITULO9 DEPOSITARIO. FORMA DE DESIGNACION DE AUDITORES, INFORMACION A
ACCIONISTAS

Articulo 26. Depositario

La Junta General de Accionistas, a propuesta de la Sociedad Gestora, designara a un depositario para la
Sociedad acuerdo con lo establecido en la LECR, a la que se le encomienda el depésito o custodia de los
valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las inversiones de la Sociedad, asi como la
vigilancia de la gestién de la Sociedad Gestora.

El Depositario garantizara que cumple los requisitos establecidos en la LECR, y, por remision de ésta, en
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y su normativa de desarrollo,
y en el Reglamento Delegado (UE) 231/2013.

Las funciones del Depositario son las descritas en la LECR, y, por remision de ésta, en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y su normativa de desarrollo, y en el
Reglamento Delegado (UE) 231/2013.

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 50 de la LECR, a fecha del presente Acuerdo, el Promotor,
en su calidad de socio Unico y en ejercicio de las competencias que corresponden a la Junta General de
la Sociedad, ha designado como depositario a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, con
domicilio en Calle Emilio Vargas 4, planta 4 -28043 (Madrid) y N.I.F. nGmero W-0012958-E, e inscrita en
el Registro Mercantil de Madrid al tomo 15921, libro 0, folio 120, seccién 82 y hoja nUmero M-269144, y
en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversiéon Colectiva de la CNMV con el
namero 206.

Articulo 27. Designaciéon de auditores

Las cuentas anuales de la Sociedad deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La
designacion de los auditores de las cuentas de la Sociedad deberd realizarse por la Junta General de
Accionistas siguiendo la recomendacion de la Sociedad Gestora en el plazo de seis (6) meses desde el
momento de su constitucion y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer ejercicio econémico
que haya de ser examinado. EI nombramiento como auditoresde cuentas recaerd en alguna de las
personas o entidades a que se refiere el articulo 8 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de
Cuentas (o aquellas normas que la sustituyan en cada momento), y en particular una de las entidades
consideradas como big four, y sera notificado ala CNMV y los inversores, a la cual también se le notificara
puntualmente cualquier modificacion en la designacion de los auditores.

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 67.6 de la LECR, a fecha del presente Acuerdo, el Promotor,
en su calidad de socio Unico y en ejercicio de las competencias que corresponden a la Junta General de
la Sociedad, ha designado a PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. como auditor de la
Sociedad. El auditor, que estd sometido a las obligaciones previstas en la LECR y en la Ley 22/2015, de
20 de julio, de Auditoria de Cuentas, tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 259 B, 28046
Madrid, y esta inscrito en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero S0242.

Articulo 28. 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 disposicién de cada Accionista, en el domicilio social
de la misma, el presente Acuerdo debidamente actualizado, y los sucesivos informes anuales auditados
gue se publiquen con respecto a la Sociedad, que deberan ser puestos a disposicion de los Accionistas
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dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre de cada ejercicio.

Ademas de las obligaciones de informacion a los Accionistas anteriormente sefialadas, la Sociedad
Gestora cumplira con las recomendaciones publicadas en cada momento por la Invest Europe
(“International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”).

Asimismo, La Sociedad Gestora realizara sus mejores esfuerzos para remitir a los Accionistas, dentro de
los noventa (90) dias siguientes a la finalizacién del trimestre correspondiente:

0] un informe trimestral de la Sociedad incluyendo, entre otros aspectos, la siguiente
informacion:

(@) inversiones y desinversiones realizadas durante dicho periodo;

(b) balance y cuenta de resultados trimestrales no auditados; y

(c) valoraciones no auditadas de las Inversiones de la Sociedad;
(i) estado de posicion trimestral no auditado del Accionista.

La Sociedad Gestora hard sus mejores esfuerzos para remitir a los Accionistas, dentro de los ciento
ochenta (180) dias siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, la informacién que se considere razonable
y suficiente para que cada Accionista cumpla con sus obligaciones fiscales. Esta informaciéninicial tendra
caracter provisional pues podra estar sujeta a cambios relativos a la valoracion de las Acciones en la
medida en que la Sociedad habra podido no recibir todas las Valoraciones auditadas de sus Entidades
Participadas y la propia Sociedad se encontrard en proceso de auditoria.

Una vez la auditoria de la Sociedad haya concluido y se hayan recibido todas las Valoraciones de las
Entidades Participadas auditadas, la Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para remitir a la
mayor brevedad posible la informacién definitiva que permita a los Accionistas cumplir con sus
obligaciones fiscales.

CAPITULO 10 DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 29. Modificacién del presente Acuerdo

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, toda modificacion del
Acuerdo de Funcionamiento deberd ser comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV, y a los
Accionistas y serd objeto de las inscripciones que resulten oportunas en el registro administrativo
correspondiente.

Ninguna modificacion del presente Acuerdo, incluida la relativa a la duracién de la Sociedad, conferira a
los Accionistas derecho alguno de separacién de la Sociedad.

El presente Articulo s6lo podra modificarse mediante acuerdo unanime de todos los Accionistas.
29.1 Modificacion del Acuerdo de Funcionamiento con aprobacion

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV y a los Accionistas conforme a la
LECR, el presente Acuerdo sélo podrd modificarse a instancia de la Sociedad Gestora, de
conformidad con lo establecido en el Articulo 29.2 siguiente (en los supuestos contemplados
en el mismo), o a instancia de la Sociedad Gestora contando con el visto bueno de los
Accionistas (en los restantes supuestos). A los efectos de dicho Acuerdo Ordinario de
Accionistas, se considerard que se ha obtenido elvisto bueno de aquellos Accionistas que, en
el plazo de cinco (5) dias naturales desde la comunicacion previa sobre la modificacion, no
hubiesen notificado a la Sociedad Gestora su oposicion a la correspondiente modificacion.

No obstante lo anterior, salvo en los casos expresamente establecidos en el Articulo 29.2
siguiente, no podra efectuarse modificacion alguna del presente Acuerdo sin el visto bueno de
todos los Accionistas perjudicados, en los supuestos en que la modificacién propuesta:

() imponga a algun Accionista la obligacién de efectuar desembolsos
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29.2

adicionales a la Sociedad que excedan de su Compromiso de Inversion; o

(i) incremente las responsabilidades u obligaciones, o disminuya los derechos
0 protecciones, de un Accionista o un grupo particular de Accionistas de
forma distinta a los demas Accionistas.

Modificacion del Acuerdo de Funcionamiento sin aprobacién

No obstante lo establecido en el Articulo 29.1 anterior, el presente Acuerdo podra modificarse
por la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Accionistas, con el objeto de:

0] introducir modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten a
la Sociedad o a la Sociedad Gestora;

(i) clarificar cualquier ambigledad o corregir 0 completar cualquiera de sus
articulos que fuera incompleto o contradictorio con otro articulo, o corregir
cualquier error tipografico u omision, siempre y cuando dichas
modificaciones no perjudiquen el interés de los Accionistas;

(iii) introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con
posterioridad a la Fecha de Cierre, siempre y cuando dichas modificaciones
no perjudiqguen de forma material los derechos u obligaciones de los
Accionistas; o

(iv) incluir cualesquiera otras modificaciones que no supongan un perjuicio o
menoscabo sustancial de los legitimos intereses y derechos econémicos y
politicos de cualquier Accionista de la Sociedad.

Articulo 30. Disolucion, liquidacion y extincion de la Sociedad

30.1

30.2

Duracién

La Sociedad se constituye con una duraciéon de doce (12) afios, a contar desde la Fecha de
Cierre.

Disolucion y liquidacion

La Sociedad quedara disuelta, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion por: (i) el
cumplimiento del término o plazo sefialado en el presente Acuerdo; (ii) por el cese de su
Sociedad Gestora (sin que otra sociedad gestora asuma la gestiéon de conformidad con el
presente Acuerdo); o (iii) por cualquier causa establecida por la LECR, la LSC o en este
Acuerdo.

El acuerdo de disolucion debera ser comunicado inmediatamente a la CNMV. La CNMV podra
condicionar la eficacia de la disolucién o sujetar el desarrollo de la misma a determinados
requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que se ocasionen en los vehiculos de
inversién y en las Sociedades Participadas. Una vez adoptado el acuerdo de disolucién de la
Sociedad, se abrira el periodo de liquidacién, quedando suspendidos los derechos de
suscripcién y reembolso de Acciones.

La liquidacion de la Sociedad se realizar4 por su Sociedad Gestora, que sera nombrada
liquidadora por la Junta de Accionistas. La Sociedad Gestora procedera, con la mayor diligencia
y en el més breve plazo posible, a enajenar los activos de la Sociedad, a satisfacer las deudas
y a percibir los créditos. Una vez realizadas estas operaciones elaboraréa los correspondientes
estados financieros y determinard la cuota de liquidacion que corresponda a cada Accionista.

Antes de la elaboracion de los estados financieros, la Sociedad Gestora podra repartir el
efectivo obtenido en la enajenacioén de los activos de la Sociedad, en concepto de liquidaciones
a cuenta, de forma proporcional entre todos los Accionistas de la Sociedad, siempre que hayan
satisfecho a todos los acreedores o consignado el importe de sus créditos vencidos.
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Los estados financieros a los que se refiere el parrafo anterior deberan ser auditados y el
Balance y Cuenta de Resultados deberan ser puestos a disposicién de todos los Accionistas y
acreedores y remitidos a la CNMV.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacion referida en el parrafo anterior sin
gue haya habido reclamaciones, se procedera al reparto del patrimonio de la Sociedad entre
los Accionistas conforme a las Reglas de Prelacién. Las cuotas no reclamadas en el plazo de
tres (3) meses se consignaran en depésitos en el Banco de Espafia o en la Caja General de
Depésitos a disposicion de sus legitimos duefios. Si hubiera reclamaciones, se estara a lo 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
(en su caso) solicitara la cancelacion de los asientos correspondientes en el registro
administrativo que corresponda.

Articulo 31. Limitaciones de responsabilidad e indemnizaciones
311 Limitacion de responsabilidad

La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, empleados, o cualquier Persona nombrada por la
Sociedad Gestora como miembro del Comité de Inversion o administrador de cualquiera de las
Sociedades Participadas, asi como a los miembros y las personas designadas por los Accionistas como
miembros del Consejo de Administracion (las “Personas Indemnizables”) estaran exentos de
responsabilidad por cualesquiera pérdidas o dafios sufridos por la Sociedad con relacién a servicios
prestados en virtud del presente Acuerdo u otros acuerdos relacionados con la Sociedad, o con relacion
a servicios prestados como administrador de cualquiera de las Entidades Participadas o como miembro
del Consejo de Administracién, o que de alguna otra forma resultaran como consecuencia de las
operaciones, negocios o actividades de la Sociedad, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia
grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion con la Sociedad.

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

31.2 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 como consecuencia de reclamaciones hechas por terceras partes derivadas de su relacién con la
Sociedad, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de
sus obligaciones y deberes en relacion con la Sociedad.

La Sociedad podré contratar un seguro para cubrir estas potenciales indemnizaciones y las Personas
Indemnizables 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 segurosde
responsabilidad profesional correspondientes y cualquier indemnizacion duplicada que pudieran recibir
serd reembolsada la Sociedad.

Articulo 32. Obligaciones de confidencialidad
32.1 Informacién confidencial

A los efectos de este Articulo, sera considerada informacién confidencial toda informacion
facilitada por la Sociedad Gestora a los Accionistas relativa a la Sociedad, la Sociedad Gestora,
o cualquier Entidad Participada, y los Accionistas reconocen y aceptan que cualquier
divulgacién de dicha informacién puede perjudicar a la Sociedad, la Sociedad Gestora 0 a una
Entidad Participada. Asimismo, salvo que se establezca expresamente lo contrario, cualquier
informacion facilitada por la Sociedad Gestora con relacién a una Entidad Participada constituye
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32.2

32.3

informacion comercial sensible cuya divulgaciéon podra perjudicar a la Sociedad, la Sociedad
Gestora 0 a una Entidad Participada.

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

Excepciones a la confidencialidad

La obligacién de confidencialidad prevista en el Articulo 32.1 no sera de aplicacién a un
Accionista, con relacion a informacion:

() gue estuviera en posesion del Accionista en cuestion con anterioridad a su recepcion
de la Sociedad Gestora; o

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

Igualmente, y no obstante lo dispuesto en el Articulo 32.1, un Accionista podra revelar
informacion confidencial relativa a la Sociedad recibida en virtud del Articulo 28:

(A) a sus propios inversores o0 accionistas (incluyendo, a efectos aclaratorios, inversores
del 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; o

© en los supuestos en los que la Sociedad Gestora asi lo autorice mediante
comunicacion escrita dirigida al Accionista; o en los supuestos en los que estuviera
obligado por la ley, o por un tribunal, o autoridad regulatoria o administrativa a los que
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 revelacién 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 informacion, estando los Accionistas obligados
frente a la Sociedad Gestora y a la Sociedad a velar por el continuo cumplimiento dedicho
compromiso.

Retencién de informacién

No obstante, lo establecido en otros Articulos del presente Acuerdo, la Sociedad Gestora podra
no facilitar a un Accionista informacion a la que dicho Accionista, de no ser por la aplicacién del
presente Articulo, tendria derecho a recibir de acuerdo con este Acuerdo, en lossupuestos en
que:

0] la Sociedad o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o contractualmente a
mantener confidencial dicha informacién; y

(i) la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacién de dicha informacion
a un Accionista podria perjudicar a la Sociedad, a cualquiera de sus Sociedades
Participadas o sus negocios.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algin Accionista determinada
informacion de acuerdo con el presente Articulo, podra poner dicha informacién a disposicion
del Accionista en el domicilio de la Sociedad Gestora o en el lugar que ésta determine, para su
mera inspeccion.
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Articulo 33. FATCAy CRS-DAC

La Sociedad Gestora podré registrar la Sociedad como una Institucion Financiera Espafiola Regulada tal
como dispone la IGA, en dicho caso tendra que informar a las autoridades espafiolas de las cuentas
bancarias de los Estados Unidos de América que existan entre los Accionistas (tal como dispone IGA). A
tal efecto, los Accionistas deberan proporcionar diligentemente a la Sociedad Gestora toda lainformacién
y documentacion que fuese razonablemente solicitada por la Sociedad Gestora para el cumplimiento de
las obligaciones dispuestas por IGA, renunciando en este sentido a cualquier régimen normativo que les
exima de proporcionar esa informacion.

En este sentido, el Accionista debe de tener en cuenta que si no proporciona a la Sociedad Gestora la
citada informacion en el tiempo establecido, la Sociedad o la Sociedad Gestora podra exigir al Accionista
que, en cumplimiento de lo dispuesto por las normas IGA y FATCA, realice las correspondientes
retenciones en las Distribuciones que le correspondan al Accionista o podran exigir alAccionista para que
retire su inversién en la Sociedad y, en todo caso, la Sociedad Gestora podra llevara cabo, de buena fe,
las Acciones que considere razonables para mitigar los efectos perjudiciales para la Sociedad u otro
Accionista derivados de este incumplimiento.

En la medida en que la Sociedad pueda estar obligado a cumplir con el 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 Espafia el CRS y el DAC (la “NormativaCRS-DAC
Espafiola”), y la correspondiente legislaciéon publicada por las autoridades espafiolas en relacién con la
normativa anterior, la Sociedad debera remitir a las autoridades espafiolas las Cuentas Financieras de los
paises suscritos al CRS (de conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC Espafiola) que se
encuentren entre sus Accionistas.

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

Todos los gastos en los que incurra la Sociedad como consecuencia de que un Accionista no proporcione
a la Sociedad Gestora la informacion necesaria para cumplir con los requisitos de FATCA y/o CRS-DAC,
incluidas para que no quede lugar a dudas, los gastos derivados del asesoramiento legalen este sentido
correran a cargo del Accionista.

Articulo 34. Proteccién de datos personales

De acuerdo con lo establecido por el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 27 de abril de 2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento
de datos personales y a la libre circulacién de estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE, y
la Ley Organica 3/2018, de 5 de diciembre, de Proteccién de Datos Personales y garantia de los derechos
digitales, le informamos de que los datos personales derivados de este Acuerdo de Funcionamiento seran
tratados bajo la responsabilidad de la Sociedad Gestora con la finalidad de dar cumplimiento a la relacién
contractual existente entre los Accionistas y la Sociedad Gestora, con el objeto de poder atender sus
solicitudes de informacién y mantenerle informado sobre iniciativas que puedan ser de su interés.

La Sociedad Gestora le informa de que los tratamientos indicados se encuentran legitimados en la
existencia de un interés legitimo entre ambas partes y que los datos de los Accionistas seran conservados
durante el plazo que dure su Compromiso de Inversién en la Sociedad y, posteriormente, durante un plazo
de diez (10) afios para la atencion de responsabilidades y obligaciones legales.

La Sociedad Gestora procederd a tratar sus datos de manera licita, leal, transparente, adecuada,
pertinente, limitada, exacta y actualizada, es por ello, que la Sociedad Gestora se compromete a adoptar
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todas las medidas razonables para que estos se supriman o rectifiquen sin dilacién cuando sean
inexactos.

Esta prevista la comunicacién de sus datos personales por parte de la Sociedad Gestora a otras
sociedades de su grupo, con finalidades propias de gestion de los servicios contratados, asi como a
entidades financieras, auditores de la Sociedad y Administraciones Publicas con competencia en la
materia, tales como la CNMV, el Servicio Ejecutivo de la Comisién de Prevencion delBlanqueo de
Capitales e Infracciones Monetarias de Espafa, la Agencia Tributaria, el Ministerio de Economia, o los
Registros Mercantiles correspondientes; todo ello, respetando las medidas de seguridad vy
confidencialidad pertinentes, recogidas en el correspondiente contrato de encargo de tratamiento, y
comunicando sélo los datos exclusivamente necesarios para llevar a cabo el objeto de la cesion.
Asimismo, le informamos que no esta prevista la realizacion de transferencias internacionalesde datos.

De acuerdo con los derechos que les confiere la normativa vigente en proteccién de datos a los Accionistas
podra dirigirse a la autoridad competente para presentar la reclamacion que considere oportuna, asi como
también ejercer los derechos de acceso, rectificacion, limitaciébn de tratamiento, supresion, portabilidad,
oposicién al tratamiento de sus datos de caracter personal y retirada delconsentimiento prestado para el
tratamiento de los mismos, dirigiendo su peticién a la direccién Paseo de la Castellana, 91, 28046, Madrid,
acompafiando copia de su DNI o documento oficial identificativo, o bien a través de la direccion
dpo@altamarcapital.com.

La Sociedad Gestora ha nombrado un Delegado de Proteccion de Datos (“DPD”), encargado de velar por
el cumplimiento de la normativa de proteccién de datos en los tratamientos efectuados por nuestra
institucién. Puede ponerse en contacto con el DPD para consultar dudas, ejercer sus derechos o
transmitirle sus sugerencias, a través del correo electrénico: dpo@altamarcapital.com. Asimismo,
cualquier reclamacion que pueda tener en la materia podra ponerse en contacto con el DPD o bien ante
la Agencia Espafiola de Proteccion de Datos, www.aepd.es.

La Sociedad Gestora sera responsable del tratamiento de los datos introducidos en los formularios de la
pagina web y serd también quien debera adoptar las medidas técnicas y organizativas necesarias, segin
el riesgo que impliquen los tratamientos que se lleven a cabo en relacion con los datos recabados,
establecidas en la normativa de proteccién de datos, dirigidas a garantizar la seguridad de los datos de
caracter personal y evitar su alteracion, pérdida, tratamiento o acceso no autorizado.

Articulo 35. Notificaciones

Las notificaciones de cualquier tipo entre la Sociedad Gestora y los Accionistas se efectuaran por cualquier
medio valido en Derecho y, preferentemente, mediante correo electronico.

A tal efecto los Accionistas quedan informados y, mediante su adhesion al presente Acuerdo, reconocen
que son exclusivamente responsables de (i) notificar a la Sociedad Gestora y a la secretaria del Consejo
de Administraciéon una direccion de correo electrénico adecuada y segura para la recepcion de los
requerimientos y notificaciones entre la Sociedad Gestora y los Accionistas; (i) comunicar inmediatamente
a la Sociedad Gestora y a la secretaria del Consejo de Administracion cualquier modificacion o cambio
que se produzca en la direccidn de correo electrénico previamente comunicada; establecer las medidas
oportunas para evitar el acceso a la direccién de correo comunicada a la Sociedad Gestora y a la
secretaria del Consejo de Administracién por personas no autorizadas para representar validamente al
Accionista, teniendo encualquier caso la Sociedad Gestora y la secretaria del Consejo de Administracion
derecho a presumir que todas las notificaciones recibidas desde la cuenta de correo electrdnico notificado
por el Accionista han sido efectuadas por persona validamente autorizada a representar al Accionista; (iii)
revisar regularmente el contenido de las bandejas de entradapara evitar que queden correos electrénicos
remitidos por la Sociedad Gestora 0 a la secretaria del Consejo de Administracion sin leer; (iv) disponer
en todo momento del hardware, software y suministros necesarios para garantizar la recepcion puntual
de las comunicaciones remitidas por la Sociedad Gestora o a la secretaria del Consejo de Administracion
y la integridad y confidencialidad de las mismas.
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Articulo 36. Divisa
La Sociedad estara denominada en euros.
Articulo 37. Duracién del presente Acuerdo

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

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

Articulo 38. Adhesiones al presente Acuerdo

La Partes aceptan expresamente la adhesion de nuevos inversores al presente Acuerdo como
consecuencia de la aceptacion por parte de la Sociedad Gestora del Documento de Adhesion formalizada
por los mismos, otorgando su conformidad a que la mera aceptacién del Documento de Adhesién por la
Sociedad Gestora implicara 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.

Articulo 39. Ley aplicabley jurisdiccién competente

Los derechos, obligaciones y relaciones de los Accionistas, asi como las relaciones entre los Accionistas
y la Sociedad Gestora, estaran sujetas a la ley espafiola.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder a las partes, cualquier cuestion litigiosa
que pudiera surgir de la ejecucidn o interpretacién del presente Acuerdo, o relacionada con él directa o
indirectamente, 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 Civil y
Mercantil de Arbitraje (CIMA), a la que se encomienda la administracion del arbitraje y la designacién de
los arbitros, y cuyo laudo arbitral las partes se comprometen a cumplir. El arbitraje tendré lugar en Madrid
y sera en espafiol.
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ANEXO Il

FACTORES DE RIESGO

La Sociedad presenta un perfil de riesgo elevado y la inversion en la Sociedad esta sujeta a
numerosos riesgos, entre los que cabe destacar los siguientes:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

El valor de las Inversiones de la Sociedad puede aumentar o disminuir.

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

La inversion en entidades no cotizadas puede requerir varios afios para su maduracion.
En consecuencia, puede suceder que, siendo satisfactorios los resultados de la
Sociedad a largo plazo, los resultados obtenidos por la Sociedad durante los primeros
afios de su funcionamiento como sociedad de capital-riesgo sean pobres.

Las comisiones y gastos de la Sociedad afectan a la valoracion de la misma. En
particular, hay que destacar que, durante los primeros afios de vida de la Sociedad, el
impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser mayor e incluso puede hacer
disminuir el valor de las Acciones de la Sociedad por debajo de su valor inicial.

Los Accionistas deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar
los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversién en la Sociedad.

El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativo de los
futuros resultados de las inversiones de la Sociedad y no se puede garantizar que los
retornos objetivos de la Sociedad vayan a ser alcanzados.

(vii) El éxito de la Sociedad dependera de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para

identificar, seleccionar y efectuar inversiones adecuadas. No obstante, no existe
garantia alguna de que las inversiones acometidas por la Sociedad vayan a resultar
adecuadas y exitosas.

(viii) Durante la vida de la Sociedad pueden acontecer cambios de caracter legal, fiscal,

(ix)

)

normativo, de mercado, que afecten a las inversiones de la Sociedad y a los Accionistas
y que, asimismo, podrian tener un efecto adverso sobre la Sociedad o sus Accionistas.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que la Sociedad haya
invertido todos los Compromisos de Inversion y podria llegar a ocurrir que la Sociedad
no invierta el cien (100) por ciento de los Compromisos Totales.

Aungue se pretende estructurar las inversiones de la Sociedad de modo que se
cumplan los objetivos de inversién de la misma, no puede garantizarse que la estructura
de cualquiera de las Inversiones sea eficiente desde un punto de vista fiscal para un



accionista particular, o que un determinado resultado fiscal vaya a ser obtenido.

(xi) Sila Sociedad incurre en alguna responsabilidad, los terceros que busquen satisfaccion
frente a dicha obligacién podrian recurrir a los activos de la Sociedad.

(xii) La Sociedad podria ser obligada a indemnizar a la Sociedad Gestora y a cualquier parte
vinculada a esta Ultima por costes, responsabilidades y gastos que surjan en relacién
con los servicios prestados por la Sociedad Gestora a la Sociedad.

(xiii) EI endeudamiento de la Sociedad puede afectar a su rendimiento.

(xiv) Existe una notable incertidumbre en los mercados globales econémicos y de capitales.
Esto puede tener un impacto negativo en la rentabilidad y retornos de la Sociedad a
largo plazo.

(xv) El riesgo de sostenibilidad dependera, entre otros, de su sector de actividad o su
localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo
de sostenibilidad pueden sufrir una disminucién en su valoracién y, por tanto, afectar
negativamente a la valoracién de la Sociedad.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo no tiene caracter exhaustivo ni
pretende recoger una explicacién completa de todos los posibles riesgos asociados a la
inversion en la Sociedad. Los inversores en la Sociedad deberan en todo caso asesorarse
debidamente con carécter previo a acometer su inversién en la Sociedad.
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