FOLLETO INFORMATIVO DE:
BBVA CAPITAL PRIVADO 2020, FCR

Fecha del folleto: 1 de enero de 2022

Este folleto recoge la informacién necesaria para que el inversor pueda formular un juicio fundado sobre
la inversion que se le propone y estara a disposicion de los participes, con caracter previo a su inversion,
en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo y, en su caso, de las entidades comercializadoras. No
obstante, la informacidn 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 actualizacidn 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. De acuerdo con lo
previsto en la Ley 22/2014, la responsabilidad del contenido y veracidad del reglamento de gestion y del
folleto corresponde exclusivamente a la Sociedad Gestora del Fondo, no verificandose su contenido por la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.



CAPITULO 1. EL FONDO
1 Datos generales.
1.1 El Fondo.

Con fecha 5 de junio de 2020 se constituyé el fondo BBVA CAPITAL PRIVADO 2020, FCR (el “Fondo”), que
figura inscrito en el correspondiente registro de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”). El
folleto se actualizé con fecha 12 de mayo de 2021 en cumplimiento de lo previsto en el Reglamento 2019/2088,
del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacién de informacidn
relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros

El domicilio social del Fondo es el de su Sociedad Gestora.

El Fondo tiene prevista una duracién de doce afios, a contar desde su inscripcién en el registro de la CNMV.
En el supuesto de que no se haya producido la desinversién de la cartera en dicho plazo, la Sociedad Gestora
podra ampliar la duracién en dos periodos sucesivos de un afio cada uno sin que sea necesaria la modificacion
del reglamento de gestion (el “Reglamento”), el folleto informativo (el “Folleto”) o el Documento de Datos
Fundamentales para el Inversor (“DFI”). Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora podra proceder,
antes de dicho plazo, a la liquidacion del Fondo si se hubiera producido la liquidacion de todas las inversiones.

Debido a que se trata de un fondo cuya estrategia de inversién se ha definido con anterioridad al 10 de marzo
de 2021, el Fondo no toma en consideracidon los riesgos especificos de sostenibilidad, lo que no
necesariamente significa que los riesgos de sostenibilidad no puedan llegar a ser significativos. Por riesgo de
sostenibilidad se entiende todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza que, de
ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversidon. Dependera, entre otros, del
tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. Las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo.

1.2 La Sociedad Gestora.

La gestidn y representacion del Fondo corresponde a BBVA Asset Management, S.A., S.G.I.I.C., una sociedad
espafiola constituida de conformidad con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva (“LIIC”), inscrita en el registro de sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva de la
CNMV con el nimero 14 (la “Sociedad Gestora”). Su domicilio social se encuentra en la C/Azul, 4 de Madrid.
Sus funciones son las que se detallan en el articulo 4 del Reglamento.

La Sociedad Gestora estd administrada por un consejo de administracién teniendo sus miembros y sus
directivos una reconocida honorabilidad empresarial o profesional. Asimismo, la mayoria de los consejeros y
todos los directivos cuentan con conocimientos y experiencia adecuados en materias financieras o de gestion
empresarial. La composicion del consejo de administracidon puede ser consultada en los registros de la CNMV.

La Sociedad Gestora se encuentra habilitada para la gestién de entidades de capital riesgo y cuenta con los
medios necesarios para gestionar el Fondo, de caracter cerrado. La Sociedad Gestora cubre los posibles
riesgos derivados de su responsabilidad profesional mediante fondos propios adicionales calculados de
conformidad con lo previsto en la normativa aplicable.

La funcién de auditoria interna de la Sociedad Gestora ha sido asumida por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A. (“BBVA”) La delegacion de funciones por parte de la Sociedad Gestora no limitara su responsabilidad
respecto al cumplimiento de las obligaciones establecidas en la normativa en relacién con las actividades
delegadas.



La Sociedad Gestora cuenta con una politica de remuneracion, cuyos principios generales han sido fijados por
el consejo de administracion. Dicha politica, que cumple con los principios recogidos en la normativa aplicable,
es acorde con una gestiodn racional y eficaz del riesgo y no induce a la asuncién de riesgos incompatibles con
el perfil de los vehiculos que gestiona. La informacién detallada y actualizada de la politica de remuneracion
asi como la identificacidn actualizada de los responsables del calculo de las remuneraciones y los beneficios
puede consultarse en la pagina web de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora va a tener en cuenta las principales incidencias adversas de las decisiones de inversiéon
de sus fondos de inversion y fondos de capital riesgo sobre los factores de sostenibilidad, por lo que, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 7 del Reglamento 2019/2088, del Parlamento y del Consejo, de 27 de
noviembre de 2019, sobre la divulgacién de informacidn relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros, en estos momentos no es necesario incluir ninguna informacién al respecto en los folletos
informativos.

1.3 La Entidad Depositaria.

La Entidad Depositaria del Fondo es BBVA, entidad espafiola inscrita en el registro de entidades depositarias
de Instituciones de Inversidon Colectiva de la CNMV con el nimero 19, con domicilio social en Bilbao, Plaza de
San Nicolas, 4.

La Entidad Depositaria cumple con los requisitos establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la
que se regulan las entidades de capital riesgo (“LECR”), la LIIC y su Reglamento de desarrollo.

La Entidad Depositaria cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés en el ejercicio de
sus funciones. Se facilitara a los inversores que lo soliciten informacién actualizada sobre las funciones del
depositario del Fondo y de los conflictos de interés que puedan plantearse, sobre cualquier funcidon de
depdsito delegada por el depositario, la lista de las terceras entidades en las que se pueda delegar la funcion
de depdsito y los posibles conflictos de interés a que pueda dar lugar esa delegacion.

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria pertenecen al mismo grupo econémico, habiendo establecido
procedimientos para la deteccidn y gestidn de los conflictos de interés.

Sus funciones son las que se detallan en el articulo 5 del Reglamento.
1.4 El Auditor.

El Auditor del Fondo es Deloitte, SL, con domicilio social en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso 1 - Torre Picasso,
28020 Madrid, inscrito en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el nimero S0692.

1.5 Colectivo de inversores a los que se dirige.

El Fondo va dirigido a:

e Inversores considerados clientes profesionales tal y como se define en los articulos 205 y 206 del Real
Decreto-Ley 14/2018 de 28 de septiembre, por el que se modifica el texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

En relacién con los participes a los que se refiere el articulo 206 de la normativa anterior, se requerird que
dichos inversores soliciten con caracter previo, su tratamiento como inversor profesional y renuncien de
forma expresa a su tratamiento como cliente minorista. Se evaluara el cumplimiento de dos de los tres
requisitos exigidos en el articulo 59 del Real Decreto 2017/2008 de 15 de febrero sobre el régimen juridico
de las empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion y por
el que se modifica parcialmente el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, aprobado por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, en relacién con el mercado
de referencia de inversidn del fondo.



® El Fondo podra dirigirse también a los inversores descritos en el articulo 75. 2 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 inversidén colectiva de tipo cerrado, y por la que se
modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

El Fondo no se ha registrado ni se registrard para su comercializacién en los Estados Unidos de América,
guedando totalmente prohibida la venta y la oferta directa o indirecta de sus participaciones en dicho pais, o
en cualquiera de sus estados, territorios, posesiones o regiones sujetas a su jurisdiccién o en beneficio de una
“persona estadounidense”. A estos efectos, “Persona estadounidense” hace referencia a los nacionales o los
residentes de los Estados Unidos o de alguno de sus estados, territorios, posesiones o regiones sujetas a su
jurisdiccidn (los “Estados Unidos”) y a cualquier sociedad, empresa u otra entidad constituida o creada con
arreglo a las leyes de los Estados Unidos o de cualquier subdivisidn politica de dicho pais.

1.6 Otros organos del Fondo

El Fondo no tiene prevista la constitucion de un comité de inversiones, Junta de Participes/Comité de
Supervision o similar.

1.7 El comercializador

BBVA ha sido designado comercializador no exclusivo del Fondo.
2 Régimen juridico.

2.1 El Fondo se regula por lo previsto en su DFI, este Folleto, en el Reglamento, que se adjunta como anexo |
a este Folleto, por lo previsto en la LECR y por las disposiciones que la desarrollen o sustituyan en el futuro.

2.2 Cualquier cuestion litigiosa que pueda derivarse de la interpretacién o ejecucion de este Folleto o el
Reglamento, o relacionada directa o indirectamente con los mismos, entre la Sociedad Gestoray los participes
del Fondo o entre los propios participes entre si se interpretara de conformidad con la normativa espafiola y
se someterd a los tribunales de la ciudad de Madrid, con renuncia a cualquier otro fuero que pudiera
corresponder.

2.3 La inversion en el Fondo implica riesgos relevantes. El participe debe ser consciente de los mismos y
considerar si se trata de una inversidén adecuada para él. Antes de suscribir el correspondiente compromiso
de inversién (el “Compromiso de Inversién”) en el Fondo, el participe deberd leer atentamente toda la
documentacidn del Fondo y, en especial, comprender y aceptar los factores de riesgo que se relacionan en el
Anexo Il a este Folleto.

3 El patrimonio del Fondo y las participaciones.

3.1 El Fondo se constituyd con un patrimonio de 1.650.000 euros, totalmente suscrito y desembolsado por
BBVA.

3.2 El patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones de iguales caracteristicas que confieren a sus
titulares, en union de los demas participes, un derecho de propiedad sobre el Fondo proporcional a su
participacion en el mismo.

En el momento de su constitucidn, el patrimonio se dividia en 165.000 participaciones nominativas de iguales
caracteristicas, de 10 euros de valor inicial cada una. El Fondo posteriormente emitié nuevas participaciones
para atender ulteriores demandas de participaciones.

Hasta la Fecha de Cierre del Periodo de Colocacién, de acuerdo con lo previsto en el articulo 4, el valor de
cada participacion era de diez (10) euros (“Valor Inicial”).



3.3 Las participaciones son nominativas y tienen la consideracién de valores negociables. Los participes
tendran derecho a la expedicién de certificados nominativos sin valor nominal que documenten una o varias
participaciones.

4 Régimen de suscripcion, reembolso, gravamen y transmisién. Distribucion de resultados.

4.1 Periodo de colocacion.

4.1.1 Durante el Periodo de Colocacién se recabaron los Compromisos de Inversion de aquellas personas que,
reuniendo las condiciones objetivas para acceder al Fondo que se describen en el articulo 1 de este Folleto,
desearan suscribir participaciones del Fondo. El importe resultante de la suma de todos los compromisos de
inversion obtenidos se denomina, en adelante, el “Patrimonio Total Comprometido”.

La asuncién del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los inversores implica, desde el momento
de su firma, la obligacién de cumplir con lo previsto en el mismo, en el Folleto y en el Reglamento y, en
particular, con la obligacién de suscribir y desembolsar los Compromisos de Inversién cuando lo requiera la
Sociedad Gestora. No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora se reservaba el derecho a, discrecionalmente,
dejar sin efecto los Compromisos de Inversidon en el caso de no se alcanzara la cifra esperada de patrimonio
total comprometido, circunstancia que no se produjo en la practica.

4.1.2 El Periodo de Colocacion se inicié en la fecha de inscripcién del Fondo en los registros de la CNMV y
finalizé el 31 de diciembre de 2020, tal como se comunicé a la CNMV como Hecho Relevante.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tiene un caracter cerrado, no estando prevista la
aceptacion de nuevos compromisos de inversidn ni la emisidn de nuevas participaciones para personas o
entidades que no hubieran firmado Compromisos de Inversidon durante el Periodo de Colocacién o no
revistieran la condicion de participe a dicha fecha.

4.1.3 En el caso de que el Patrimonio Total Comprometido no alcanzara la cifra de 50.000.000 euros antes de
la Fecha de Primer Cierre, la Sociedad Gestora se reservaba el derecho a no solicitar los desembolsos
comprometidos y, por tanto, a no emitir las correspondientes participaciones, quedando sin efecto los
compromisos de inversion firmados, circunstancia que no se dio en la practica. De haber llegado ese caso, la
Sociedad Gestora se obligaba a comunicar esta circunstancia a los inversores que hubieran suscrito
Compromisos de Inversidn y a la CNMV como Hecho Relevante, procediendo a la disolucidn y liquidacion del
Fondo.

4.2 Régimen de desembolso de los importes comprometidos.

4.2.1 A partir de la Fecha de Primer Cierre, la Sociedad Gestora se reservaba el derecho a requerir a los
inversores que hubieran suscrito Compromisos de Inversidn antes de dicha fecha el desembolso del 100% de
los importes comprometidos. El desembolso debia efectuarse en el plazo maximo indicado en la solicitud
efectuada por parte de la Sociedad Gestora.

4.2.2 A partir de la Fecha de Segundo Cierre, la Sociedad Gestora se reservaba el derecho a requerir a los
inversores que hubieran suscrito Compromisos de Inversidn entre la Fecha del Primer Cierre y la Fecha del
Segundo Cierre, el desembolso del:

> 100% de los importes comprometidos entre el Primer y el Segundo Cierre y

> adicionalmente, una prima de actualizacién financiera equivalente a un tipo de interés del EURIBOR a un
afio (en concreto, el EURIBOR a un afio vigente en la Fecha del Primer Cierre, tomando como base un afio de
365 dias) incrementado en 100 puntos basicos, calculado sobre el importe comprometido considerando el
Valor Inicial de las participaciones por el tiempo que medie entre la Fecha de Primer Cierre y la fecha de
desembolso del importe comprometido.



Dicha prima de actualizaciéon financiera no tiene la consideraciéon en ningln caso parte de los compromisos
de inversion y es integramente abonada al Fondo.

El desembolso debia efectuarse en el plazo maximo indicado por la Sociedad Gestora en su solicitud de
desembolso (la “Solicitud de Desembolso”).

4.2.3 Los desembolsos requeridos y no satisfechos por los inversores en el plazo indicado por la Sociedad
Gestora en la Solicitud de Desembolso tendran la consideraciéon de deuda vencida, exigible y de cantidad
determinada.

En dicho supuesto, la Sociedad Gestora requerira al participe en cuestion para que subsane la mora mediante
el pago al Fondo del importe no desembolsado incrementado en la comisidn por mora. La comisién por mora
se calculard aplicando al Compromiso de Inversién no desembolsado un tipo anual igual al EURIBOR a un afio
(en concreto, el EURIBOR a un afio vigente en la fecha del Primer Cierre del Fondo, tomando como base un
afo de 365 dias) mas 500 puntos bdsicos por el tiempo transcurrido entre la fecha del incumplimiento hasta
el efectivo desembolso. La comisidon por mora no se aplicara sobre la parte correspondiente a la prima de
actualizacidn financiera.

Adicionalmente la Sociedad Gestora podra ejercitar contra el participe en mora cuantas acciones legales
pudieran corresponderle para resarcirse de los dafos y perjuicios que se hubieran podido ocasionar.

4.3 Suscripcién de Participaciones.

Los inversores que hubieran procedido al desembolso tendran derecho a la suscripcion de las
correspondientes participaciones del Fondo al Valor Inicial. La suscripcidon de participaciones implica la
aceptacién por el participe de lo previsto en el Folleto, el DFI, en su caso, y el Reglamento por el que se rige
el Fondo.

4.4 Transmisidn de participaciones y constitucion de derechos o gravamenes.

La transmisidon de participaciones, la constitucién de derechos limitados u otra clase de gravamenes vy el
ejercicio de los derechos inherentes a las mismas seran libres y se regiran por lo dispuesto con caracter
general para los valores negociables y lo establecido en este articulo, asi como por lo previsto en el
Reglamento del Fondo.

Sin perjuicio de lo anterior, las transmisiones de participaciones a terceros estaran sujetas a un deber de
comunicacion previa a la Sociedad Gestora de las caracteristicas de la pretendida transmisidny, en particular,
de la identidad del pretendido adquirente. La Sociedad Gestora Unicamente podra oponerse a la transmision
en un plazo de diez (10) dias habiles a contar desde la recepcién de la notificacién cuando: (a) existan dudas
razonables sobre la solvencia del potencial adquirente de las participaciones, (b) el participe que pretenda
ceder la participaciones se encuentre en un supuesto de incumplimiento y no se acredite suficientemente el
compromiso de subsanacién del mismo o la completa subrogacidn en las obligaciones del participe en mora
por parte del potencial adquirente y (c) no cumpla debidamente con los requisitos establecidos en la
legislacion aplicable y en las politicasy procedimientos del grupo BBVA en materia de prevencion del blanqueo
de capitales y financiaciéon del terrorismo o cualquier otra normativa que resulte de aplicacién.

4.5 Reembolso de participaciones y distribucion de resultados.

BBVA reembolsd las participaciones suscritas en el Fondo como consecuencia de su aportacion inicial para la
constitucion del mismo tan pronto como las suscripciones de los participes alcanzaron el patrimonio minimo
establecido legalmente para un fondo de capital riesgo. Dicho reembolso se efectud al Valor Inicial.

Con excepcion de lo previsto en el parrafo anterior para el reembolso de las participaciones suscritas por
BBVA para la constitucién del Fondo, no se admiten reembolsos totales o parciales de participaciones por la
mera voluntad de sus participes.



No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora podra acordar el reembolso obligatorio de participaciones antes
de la disolucién y liquidacién del Fondo como manera de efectuar distribuciones a los participes siempre que,
a su juicio, exista suficiente liquidez, los importes sean significativos y no vayan a ser objeto de reinversion y
no se comprometa la situacion financiera del Fondo. Tales reembolsos se realizardn con sujecién a las
siguientes normas:

a. el reembolso parcial anticipado tendra caracter general para todos los participes y se realizara en
proporcion a sus respectivas participaciones en el Fondo y atendiendo al valor de las mismas;

b. como norma general, se realizara el reembolso en efectivo, salvo cuando no sea razonablemente posible,
en cuyo caso la Sociedad Gestora podra decidir el reembolso en especie mediante la adjudicacion a los
participes de activos del Fondo;

c. en los supuestos de reembolso, la Sociedad Gestora determinara el valor de la participacion al que se
efectua dicho reembolso.

Ninguna modificacion de este Folleto o del Reglamento, incluida la relativa a la duracién del Fondo, conferira
a los participes derecho alguno de separaciéon del Fondo.

5 Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo.

5.1 Valor liquidativo de las participaciones.

El valor liquidativo de las Participaciones comenzé a calcularse tras el cierre del Periodo de Colocacién. Se
determina por la Sociedad Gestora con caracter trimestral de acuerdo con la normativa aplicable y sera el
resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el nimero de participaciones en circulacion. El valor
liguidativo serd objeto de publicacién en el plazo de tres meses desde la fecha de referencia.

No obstante lo anterior, la suscripcion y reembolso de las Participaciones derivadas del desembolso de los
Compromisos de Inversion se realizé al Valor Inicial de la Participaciéon de diez (10) euros.

5.2 Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo.

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables bdsicos y los criterios de
valoracién establecidos en la normativa aplicable.

6 Procedimientos de gestion de riesgos, liquidez y conflictos de interés.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo adecuados para determinar, medir, gestionar
y controlar adecuadamente todos los riesgos inherentes a la politica de inversidon del Fondo y a los que esté
o pueda estar expuesto asi como para determinar la adecuacion del perfil de riesgo a la politica y estrategia
de inversion.

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

Asimismo, la Sociedad Gestora tiene procedimientos para la prevencion y gestion de los conflictos de
interés que puedan afectar al Fondo y sus participes.



CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES
7 Politica de inversion del Fondo

7.1 La Sociedad Gestora realizara las gestiones que resulten pertinentes para la inversion de su patrimonio
de acuerdo con la politica de inversidén descrita a continuacion.

Los limites, requisitos y criterios establecidos en la Politica de Inversién del Fondo se deben entender en todo
caso sin perjuicio del cumplimiento de los requisitos y limitaciones en materia de inversion previstos en la
LECR y demds normativa que resulte de aplicacion.

7.2 Lugar de establecimiento del Fondo

El domicilio del Fondo serd el de su Sociedad Gestora en cada momento. Esto podrd determinar los efectos
juridicos de las relaciones contractuales entabladas con fines de inversidn, competencia judicial, legislacion
aplicable y posible existencia de instrumentos juridicos que establezcan el reconocimiento y la ejecucion de
sentencias.

7.3 Tipos de activos y estrategia de inversién del Fondo.

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Participes mediante la inversion principalmente en entidades
de capital riesgo constituidas al amparo de la LECR o en entidades extranjeras similares (en adelante las
“ECR”). No obstante lo anterior, podra invertir directamente en acciones de compafiias y en depdsitos, activos
del mercado monetario o de renta fija o IIC que inviertan en los anteriores de acuerdo con lo descrito en los
siguientes apartados.

7.3.1 Entidades de Capital Riesgo y entidades extranjeras similares.

El Fondo se constituye como un fondo de entidades de capital riesgo y como tal, invertira entre el 50% vy el
100% de su activo computable en ECR.

A estos efectos, de acuerdo con lo previsto en la LECR son entidades de capital riesgo aquellas entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado cuyo objeto principal consista en la toma de participaciones temporales
en el capital de empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de
participacidn, 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 Organizacion para la Cooperacién vy el
Desarrollo Econdmico (OCDE). Dichas entidades podran haber extendido su objeto principal a:

a. La inversidén en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mds de un 50% por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% del valor contable total de los
inmuebles de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de
los valores al desarrollo de una actividad econdmica.

b. La toma de participaciones temporales en el capital de, en el capital de empresas no financieras que 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 OCDE, siempre y cuando tales empresas estén excluidas de la
cotizacion dentro de los doce (12) meses siguientes a la toma de participacién y/o en otras ECR.

El Fondo podra invertir en entidades extranjeras similares a las Entidades de Capital Riesgo reguladas por la
LECR cuando reunan las siguientes caracteristicas:

a. estar domiciliadas en un Estado miembro de la Unidn Europea o en un tercer pais que no figure en la lista
de paises y territorios no cooperantes establecida por el Grupo de Accidn Financiera Internacional sobre el
Blanqueo de Capitales y que haya firmado con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién con



clausula de intercambio de informacién o un acuerdo de informacién en materia tributaria y

b. ejercer, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades tipicas de las ECR,
cualquiera que sea su denominacién o estatuto.

Las inversiones estaran centradas de forma mayoritaria en los segmentos de “buyouts”. No obstante, no se
descarta la posibilidad de inversidn en otras estrategias de capital riesgo como capital expansidn, “venture
capital”, deuda privada, deuda mezzanine, fondos de infraestructuras o fondos dedicados a la inversion en
compaiiias en situaciones especiales.

Se seleccionaran para la cartera, tanto en el mercado primario como en el secundario, las ECR que mejor
diversifiquen y reduzcan el riesgo y maximicen la rentabilidad de forma conjunta. Para ello se tendran en
cuenta sus estrategias de inversidn y se analizaran sus experiencias y resultados pasados. Entre otros factores,
se analizaran los importes invertidos por operacién, el tamafo de las compafiias compradas, los multiplos de
entrada y de salida de las inversiones, los niveles de apalancamiento utilizados, la fuente de las operaciones
(si son propietarias, subastas, a través de terceros, etc.), el grado de especializacidn en sectores, la forma de
vender las compaiiias (salidas a bolsa, venta a terceros, venta a socios internos, etc.), el porcentaje de control
o participacion en las companiias o la formas de financiacion utilizadas.

El objetivo del Fondo es lograr la inversidn maxima (con un criterio de prudencia) del Patrimonio Total
Comprometido en ECR, para lo que podra suscribir compromisos de inversion en tales ECR por una cuantia
superior al Patrimonio Total Comprometido. No obstante lo anterior, la suma de dichos sobrecompromisos
de inversidn no debera superar el 25 por ciento del Patrimonio Total Comprometido.

7.3.2 Inversidn directa en acciones

El Fondo también podra invertir, de forma minoritaria, en acciones de compafiias, normalmente a través de
ofertas de coinversion presentadas por las ECR participadas.

7.3.3 Inversidén, directa o indirectamente a través de IIC, en activos del mercado monetario, depdsitos y
activos de renta fija.

A efectos de facilitar la administracién del Fondo, y especialmente durante los primeros ejercicios, este podra
mantener un elevado nivel de liquidez que no excederd del 40% del patrimonio del Fondo a partir del tercer
afio. Esta parte del patrimonio se invertira fundamentalmente en activos de mercado monetario, depédsitos y
activos de renta fija — directamente o a través de Instituciones de Inversion Colectiva (“IIC”)—.

En el caso de que la inversidn se realice a través de IIC:

a. Si las 1IC son gestionadas por entidades pertenecientes al grupo BBVA, se eximird al Fondo del pago de las
correspondientes comisiones de suscripcion y reembolso. Las entidades del grupo BBVA implicadas en la
gestion y depdsito de las IIC si percibiran las correspondientes comisiones de gestidn y depdsito.

b. El Fondo se podrd beneficiar de las retrocesiones de comisiones abonadas por las IIC subyacentes en las
gue invierta, gestionadas o no por el Grupo BBVA.

7.3.4 Criterios de seleccion.

No existe predeterminacidn ni limitaciéon alguna en cuanto a los sectores econdmicos o tamaio de las
compaiiias que pueden ser objeto de inversion por parte del Fondo. Se escogeran aquellas que a juicio de la
Sociedad Gestora puedan ofrecer mayores oportunidades de inversién. A modo de ejemplo exclusivamente
y sin pretender ser en ningln caso ser una lista cerrada, se podria invertir en los siguientes sectores:
tecnologias de la informacidn (como software y semiconductores), salud (como por ejemplo Biotecnologia),
energia, materiales, sector industrial, consumo basico, consumo discrecional, sector salud, financiero,
telecomunicaciones, utilities, etc.



El Fondo invertira principalmente en ECR que busquen una diversificacion global de sus inversiones.
Adicionalmente, se podrd invertir en ECR y compaiiias que se centren especificamente en zonas geograficas
amplias como Norteamérica, Europa y/o Asia, e incluso en ECR especializadas en una zona especifica, como
por ejemplo California o Escandinavia. No obstante lo anterior, no se descartan inversiones en ECR vy
compafiias que operen en otras areas geograficas.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

7.4 Diversificacidn.
El Fondo no invertira mas del veinte (20) por ciento de su patrimonio en una misma ECR.
El porcentaje maximo a invertir en ECR cotizadas oscilara entre un 10% y un 20% del patrimonio.
Sin perjuicio de lo anterior, estas limitaciones y las previstas en la normativa aplicable no regirdn:

e Durante los tres primeros afios a partir de la inscripcion del Fondo en los registros de la CNMV.

e Durante los 24 meses que sigan a una desinversién computable en el coeficiente obligatorio de

inversion, siempre que no exista incumplimiento previo.

Cada una de las inversiones realizadas por el Fondo tendra un horizonte temporal aproximado de entre nueve
y once afios. Salvo en circunstancias excepcionales que serdn valoradas discrecionalmente por la Sociedad
Gestora, las inversiones del Fondo en ECR se mantendran hasta su vencimiento.
No se establecen limites y criterios de diversificacidon por sectores, areas geograficas ni fase de desarrollo de
las ECR participadas ni en cuanto a la participacidn indirecta en las companiias en que se invertira a través de

las ECR.

7.5 Politica de endeudamiento del Fondo

Con el objetivo de facilitar la gestién del Fondo y el proceso de inversidn, asi como para atender necesidades
de tesoreria, el Fondo podra, a discrecion de la Sociedad Gestora, solicitar y obtener financiacién de terceros,
asi como otorgar las garantias necesarias a dichos efectos hasta un importe total equivalente al 20 por ciento
del patrimonio del Fondo, todo ello con arreglo a la legislacidn aplicable en cada momento.

7.6 Tipo de financiacion que concederd el Fondo.

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacion que la toma de participaciones de ECR. No
obstante lo anterior, no se descarta la posibilidad de otras formas de financiacion a empresas previstas por
la legislacién aplicable en cada momento si, a juicio de la Sociedad Gestora, resultara de interés.

7.7 Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podra realizar a favor de las entidades participadas

La Sociedad Gestora no prevé realizar ningun tipo de prestacién accesoria a las entidades participadas por el
Fondo.

7.8 Modalidades de intervencion de la Sociedad Gestora del Fondo en las entidades participadas por este y
formulas de presencia en sus correspondientes drganos de administracién

La Sociedad Gestora podrd tener presencia en los érganos de administracidn, comités de inversores, asi como
en cualquier otro drgano similar de las ECR en las que el Fondo invierta. En ningln caso la Sociedad Gestora
ostentara puestos ejecutivos o de gestion.



7.9 Acuerdos colaterales y de reutilizacién de activos

No se prevé alcanzar acuerdos de este tipo.

7.10 Rentabilidad histérica

Los datos disponibles son insuficientes para proporcionar a los inversores una indicacion de la rentabilidad
histérica que resulte de utilidad.

8 Reinversion de los rendimientos y/o dividendos percibidos

El Fondo no estard obligado a distribuir las cantidades procedentes de sus inversiones, pudiendo reinvertirlas
y aplicarlas, en su caso, para atender los gastos y/o comisiones del Fondo, asi como para atender desembolsos
pendientes por parte del Fondo con base en los compromisos suscritos frente a terceros.

9 Modificacion de la politica de inversién del Fondo

La politica de inversion del Fondo solo podra modificarse, a instancias de la Sociedad Gestora, con el
consentimiento expreso de los participes que posean al menos el 75% del patrimonio del Fondo. Sin perjuicio
de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, la Sociedad Gestora debera reflejar esta

modificacion en el Folleto y en el Reglamento, que deberan ser comunicados a CNMV.

Se informara a los participes de esta modificacidn, que en ningun caso dard derecho de separacién, una vez
que se haya producido la inscripcién de la documentacidn legal modificada en el registro correspondiente.

10 Acuerdos con inversores

La Sociedad Gestora estard facultada para suscribir determinados acuerdos, de forma individual, con los
participes del Fondo.

Una vez que se produzca el cierre del Periodo de Colocacién, la Sociedad Gestora remitird a todos los participes
copia de tales acuerdos individuales, si los hubiera. En el plazo de 15 dias habiles desde la remision de esos
acuerdos, los participes que retnan las mismas circunstancias objetivas de los que alcanzaron dichos acuerdos
individuales podran requerir ala Sociedad Gestora que suscriba con ellos un acuerdo en los mismos términos.
CAPITULO IIl. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO.

11 Remuneracion de la Sociedad Gestora

11.1 Comisidn de gestidn

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de gestién y
representacion, una comisién de gestién, con cargo al patrimonio del Fondo, cuyo importe se calculara del
siguiente modo:

(i) La Sociedad Gestora no percibird comision alguna hasta el primer dia habil posterior al desembolso
correspondiente al Primer Cierre.

(ii) Desde el dia siguiente habil posterior al desembolso correspondiente al Primer Cierre, inclusive, hasta
transcurrido los dos primeros afios desde dicha Fecha, la Sociedad Gestora percibird una comisidon de gestién
del 0,50% sobre el patrimonio total del Fondo.

(iii) Una vez transcurrido esos dos primeros afios mencionados en el punto (ii), la Sociedad Gestora percibira
una comisidn de gestion del 1,70% sobre el patrimonio total del Fondo.



Las fechas exactas desde las que se cobrara la comisién de gestién se comunicaran a los participes en la
Solicitud de Desembolso.

Se entendera por patrimonio, a estos efectos, el que resulte de multiplicar el nimero de participaciones
emitidas por el ultimo valor liquidativo trimestral publicado. La comisién de gestidén se devengara diariamente
y se liquidard trimestralmente a partir de la fecha de constitucion del Fondo.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora devolvera:

> 60 por ciento de la comision de gestidn soportada a:

® Las Instituciones de Inversién Colectiva por ella gestionadas y a los Planes de Pensiones gestionados por
entidades de su grupo que hayan invertido en el Fondo.

> 30 puntos basicos de la comision de gestidn soportada a:

® |os participes que suscriban participaciones del Fondo por un importe superior a un millén de euros como
consecuencia de una recomendacion personalizada por parte de BBVA en el marco de un contrato de
asesoramiento no independiente mientras no se produzcan transmisiones de participaciones que dejen la
inversidon por debajo de dicho importe. EIl reembolso de participaciones en pago de distribuciones a los
participes, de acuerdo con lo previsto en el apartado 4.5 de este Folleto, no afectara a dicha devolucion.

> 15 puntos basicos de la comision de gestidn soportada a:

® |os participes que suscriban participaciones del Fondo por un importe superior a 500.000 euros como
consecuencia de una recomendaciéon personalizada por parte de BBVA en el marco de un contrato de
asesoramiento no independiente, mientras no se produzcan transmisiones de participaciones que dejen la
inversion por debajo de dicho importe. EIl reembolso de participaciones en pago de distribuciones a los
participes, de acuerdo con lo previsto en el apartado 4.5 de este Folleto, no afectara a dicha devolucion.

La devolucidon de la comision se realizard con caracter anual, en el plazo de diez dias habiles desde la
publicacién del valor liquidativo aplicable al 31 de diciembre de cada afio, que se publicara en el plazo de tres
meses a contar desde dicha fecha.

La Sociedad Gestora podra acordar la devoluciéon de comisiones por motivos distintos de los anteriores, lo
que pondrd en conocimiento de los participes y de los inversores que hubieran suscrito compromisos de

inversion, asi como de los potenciales inversores.

11.2 Comisién de éxito.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora percibird una comisidn de éxito equivalente al cinco (5) por ciento de
todos los rendimientos y plusvalias netas de comisiones y gastos resultantes de cada una de las inversiones
realizadas por el Fondo en ECR, siempre que en cada una de ellas se haya obtenido una rentabilidad neta
acumulada anual de al menos el ocho (8) por cien.

La comision de éxito se ira abonando a la Sociedad Gestora a medida que se vayan realizando las
distribuciones correspondientes a los participes segun los siguientes criterios y orden de prelacion:

(i) Primero, cien por cien (100%) a los participes hasta que les hubiera sido reembolsado el cien por
cien (100%) de los importes invertidos en las ECR.



(ii) Segundo, cien por cien (100%) a los participes hasta que les hubiera sido reembolsado el ocho por
cien (8%) (compuesto anualmente y calculado diariamente sobre la base de un afio de 360 dias) de
los importes invertidos y desembolsados por el Fondo en las ECR.

(iii) Tercero, cien por cien (100%) a la Sociedad Gestora hasta que la misma hubiera percibido unimporte
equivalente al cinco por cien (5%) de los importes distribuidos en virtud de los puntos (ii) anterior y
el punto (iii) actual.

(iv) Cuarto, noventay cinco por cien (95%) a los participes y cinco por cien (5%) a la Sociedad Gestora.

11.3 Otras remuneraciones.

La Sociedad Gestora no percibira del Fondo ningun otro tipo de remuneracion.

12 Remuneracion de la entidad depositaria

La Entidad Depositaria percibird una comision del Fondo, como contraprestacion de sus servicios, del 0,07%
del patrimonio custodiado a partir del dia siguiente habil posterior al desembolso correspondiente al Primer
Cierre.

La fecha exacta desde la que se cobrara la comisidon de depdsito se comunicara a los participes en la Solicitud
de Desembolso.

Ademas, la Entidad Depositaria podra repercutir al Fondo comisiones por la liquidacion de operaciones,
siempre que sean conformes con las normas reguladoras de las correspondientes tarifas y aquellos gastos
derivados de los procesos de inversidon o desinversion en los que concurra la Entidad Depositaria.

13 Otros gastos

El Fondo asumird todos los gastos derivados del establecimiento del mismo que incluiran, entre otros, los
gastos de abogados y otros asesores, gastos notariales, registros, gastos de marketing del fondo (que incluiran
fundamentalmente gastos de viajes, mensajeria e impresiéon de documentacion), etc., que en todo caso iran
por cuenta del Fondo.

Adicionalmente, el Fondo debera soportar todos los gastos, directos e indirectos, relacionados con la
organizacion y administracion del Fondo, incluyendo, entre otros, los gastos de elaboracion y distribucién de
informes y notificaciones, traducciones, honorarios por asesoria legal y auditoria tanto relacionada con la
administracién diaria del Fondo como de las operaciones que tenga previsto realizar (incluyendo los gastos
de due diligence legal y financiera de las inversiones, sean o no finalmente efectuadas, gastos de viajes
relacionados con las mismas, su ejecucidn, seguimiento y posterior desinversidn), gastos de contabilidad y
auditoria, gastos de intermediacion, liquidacion, tasas de CNMV, gastos financieros por préstamos o
descubiertos, comisiones bancarias, gastos derivados de la participacién en reuniones relacionadas con la
participacion del Fondo y la Sociedad Gestora en los comités de las ECR en que invierta o en las reuniones
que se celebren con los inversores — incluyendo, en su caso, las dietas de asistencia que hayan de abonarse
a sus miembros o invitados, gastos de viaje y alojamiento—, honorarios de consultores externos, pdlizas de
responsabilidad civil, gastos extraordinarios (entre otros, los derivados de litigios) y todos aquellos gastos
generales necesarios para el normal funcionamiento del Fondo no imputables al servicio de gestidn,
incluyendo el IVA y otros impuestos aplicables. Los gastos maximos indirectos relacionados en este parrafo
se estiman en un 2,75% anual.

CAPITULO IV. INFORMACION AL PARTICIPE

13 Informacidn al participe

En cumplimiento de sus obligaciones de informacidn, la Sociedad Gestora del Fondo pondra a disposicion de
los participes, hasta que estos pierdan su condicién de tales, el Folleto y Reglamento debidamente

actualizados y los sucesivos informes anuales auditados. Dicha documentacion podra ser consultada por los
participes en el domicilio social de la Sociedad Gestora o en su pagina web. En el informe anual se indicara,



en su caso, el porcentaje de activos del Fondo que es objeto de medidas especiales motivadas por suiliquidez,
la informacién requerida legalmente en cuanto al apalancamiento y se informara del perfil de riesgo efectivo
del Fondo y los sistemas de gestion de riesgo utilizados para gestionar tales riesgos.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora comunicara en la forma y con la periodicidad previstas en la normativa
aplicable cualesquiera medidas que puedan adoptarse para gestionar la liquidez.

Los participes del Fondo tienen derecho a solicitar y obtener informacion veraz, precisay permanente sobre
el Fondo, el valor de sus participaciones asi como sus respectivas posiciones como participes del Fondo.

CAPITULO V. FISCALIDAD

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

14 Régimen fiscal aplicable al Fondo a la fecha del presente folleto

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

a. Plusvalias derivadas de la transmisidn de las participaciones. Exencion del 99% de la base imponible que
corresponda a incrementos de patrimonio que se obtengan de la enajenacidn de acciones o participaciones
de entidades participadas por el Fondo (incluyendo otras entidades de capital riesgo), siempre que la
transmision se produzca a partir del inicio del segundo afio de tenencia de esas participaciones, computado
desde su adquisicion o desde la exclusion de cotizacion de la participada, y hasta el decimoquinto, ambos
incluidos. Excepcionalmente, podra admitirse una ampliacion hasta el vigésimo afio inclusive.

Transmisién Coeficiente
En el primer afio 0

Desde el 22 afio hasta el 152 inclusive 0,99

En el 162 afio y posteriores 0

No obstante, en el caso de que las participaciones que se transmiten cumplan las condiciones establecidas en
la Ley del Impuesto sobre Sociedades, en su articulo 21, la exencidn debe ser parcial (95%) en igualdad de
condiciones que cualquier otra entidad, por lo que si se generan rentas negativas, no se integrarian en la base
imponible del Fondo.

Debe tenerse en cuenta que la exencidon del 99% se aplica bajo condicidn en los dos siguientes supuestos: (i)
cuando la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de valores regulado; vy (ii) cuando, bajo el
cumplimiento de requisitos, el activo de la entidad participada esté constituido en mas de un 50% por
inmuebles. Asimismo, existen determinados supuestos excepcionales en los que no aplica la exencidn.

b. Dividendos percibidos por las participaciones. De conformidad con lo dispuesto en el articulo 50.2 del LIS,
las Entidades de Capital Riesgo podrdn aplicar la exencién parcial del 95% prevista en el articulo 21.1 del
mismo Texto Legal a los dividendos y en general, participaciones en beneficios percibidos por los mismos
provenientes de las sociedades que promuevan o fomenten, con independencia del porcentaje de
participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones.




14.2 Impuesto sobre Transmisiones y Actos Juridicos Documentados. De acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 45.1.B.20.4 del Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, los
fondos de capital riesgo estaran exentos de todas las operaciones sujetas a la modalidad de operaciones
societarias de este impuesto.

14.3 Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA). La actividad de gestion de Fondos de Capital Riesgo estd exenta
de IVA segln lo establecido en la letra n del apartado 18 del articulo 20.Uno de la Ley 37/1992, de 28 de
diciembre, del IVA.

15 Régimen fiscal aplicable al participe del Fondo

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

15.2 Participes personas juridicas residentes fiscales en Espafia asi como personas juridicas no residentes
fiscales en Espafia con establecimiento permanente situado en Espafia: la distribucién de dividendos y, en
general, las participaciones en beneficios que perciban del Fondo estan exentas parcialmente al 95% (articulo
21.1 de la LIS) en el Impuesto sobre Sociedades del accionista o, en su caso, en el Impuesto sobre la Renta de
no Residentes. Asimismo, las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmision o reembolso de las
participaciones del Fondo disfrutaran de la exencidn parcial del 95% prevista en el articulo 21.3 de la LIS, con
independencia del porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las participaciones transmitidas.

15.3 Participes personas fisicas no residentes fiscales en Espafia y personas juridicas no residentes sin
establecimiento permanente en Espaiia

Los dividendos y, en general, las participaciones en beneficios percibidos del Fondo por estos participes, asi
como las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisidn o reembolso de las participaciones del
Fondo no se entenderan obtenidos en territorio espafiol.

16 Lo dispuesto en los apartados 14 y 15 no serd de aplicacién en relaciéon con aquella renta que se obtenga
a través de un pais o territorio calificado como paraiso fiscal o cuando el adquirente resida en dicho pais o
territorio

La devolucién de comisiones a la que se refiere el apartado 11.1 del Folleto a IIC y Fondos de Pensiones
gestionados por la Sociedad Gestora o por entidades de su grupo y a aquellos inversores que inviertan
importes superiores a los descritos en dicho apartado se califica fiscalmente de rendimiento del capital
mobiliario, sometido a la correspondiente retencién, de acuerdo con los criterios de la Direcciéon General de
Tributos, sobre la retrocesién de comisiones en IIC.

CAPITULO VI. RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria asumen 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.

Fdo. Luis Megias Pérez Fdo. Maria Dolores Dominguez Haro

BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A,, S.G.1.I1.C BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.



ANEXO |

REGLAMENTO DE GESTION DEL FONDO

CAPITULO I. DATOS GENERALES DEL FONDO
Articulo 1. Denominacidn y régimen juridico.

Con el nombre de BBVA Capital Privado 2020, FCR (en adelante “el Fondo”) se constituye un Fondo de Capital
Riesgo que se regira por el contenido del presente Reglamento de Gestién (“Reglamento”)y, en su defecto,
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado vy las sociedades gestoras de entidades de inversidn colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva
(en adelante “LECR”) y por las disposiciones vigentes que la desarrollan o que las sustituyan en el futuro.

Articulo 2. Objeto.

Este Fondo es un patrimonio administrado por una sociedad gestora, cuyo objeto principal consiste en la
inversidn en otras entidades de capital riesgo sometidas a la LECR o entidades extranjeras similares (en lo
sucesivo, las “ECR”). A estos efectos, se entienden por ECR aquellas entidades financieras cuyo objeto
principal consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas de naturaleza no
inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado
de bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
paises miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE), en valores
emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50% por inmuebles, siempre que al menos
los inmuebles que representen el 85% del valor contable total de los inmuebles estén afectos al desarrollo de
una actividad econdmica, en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de bolsas
de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de paises
miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas estén excluidas de la cotizacién dentro de los
doce (12) meses siguientes a la toma de participacion y/o en otras ECR.

El Fondo se constituye como un fondo de entidades de capital-riesgo, debiendo respetar lo previsto en el
articulo 14 de la LECR en cuanto a los requisitos a cumplir por las entidades de capital riesgo extranjeras.

El objetivo del Fondo es invertir hasta el 100% de su activo computable en otras ECR, incluyendo en este
concepto a las entidades extranjeras similares que reldinan las caracteristicas siguientes:

a) Estar domiciliadas en un Estado miembro de la Unidn Europea o en un tercer pais que no figure en la lista
de paises y territorios no cooperantes establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el
Blanqueo de Capitales y que haya firmado con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién con
cldusula de intercambio de informacién o un acuerdo de informacién en materia tributaria y.

b) Ejercer, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades tipicas de las ECR,
cualquiera que sea su denominacion o estatuto.

Asimismo, el Fondo no podra invertir en cada ECR o entidad extranjera mas del 25 por 100 de su activo, y
debera respetar las reglas de diversificacion y limitacidn de inversiones de los articulos 13, 15y 16 de la LECR.
Articulo 3. Duracion.

El Fondo se constituye con una duracidn de doce (12) afios, a contar desde la inscripcién del mismo en el
registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”). En caso de que no se haya desinvertido
totalmente la cartera en dicho plazo, la Sociedad Gestora podra ampliar dicha duraciéon en dos periodos
sucesivos de un afio cada uno sin que sea necesaria la modificacion del Reglamento de Gestidn y del folleto
informativo del Fondo (el “Folleto”). No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora podrd proceder a la
liquidacion del Fondo en el momento en se hubieran liquidado todas las inversiones.



El comienzo de las operaciones del fondo tiene lugar en la fecha de inscripcién del mismo en el Registro de
la CNMV.

CAPITULO II. LA SOCIEDAD GESTORA Y EL DEPOSITARIO
Articulo 4. La Sociedad Gestora

4.1 La sociedad gestora del Fondo es BBVA Asset Management, S.A., S.G.L.I.C. (la “Sociedad Gestora”), entidad
espafiola constituida conforme a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva
(“LIC”). Figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de instituciones de Inversidn Colectiva de la
CNMV con el nimero 14.

4.2 Tiene su domicilio social en la calle Azul, 4 de Madrid. A los efectos que procedan, se entendera en todo
momento que el domicilio del Fondo es el que la Sociedad Gestora tenga en cada momento.

4.3 La gestion, administracidon y representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, la cual,
conforme a la legislacion vigente, ejercerd las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo y tendra las
mas amplias facultades para la representacion del mismo, sin que puedan impugnarse, en ningun caso, por
defecto de facultades de administracion y disposicidn, los actos y contratos por ella realizados con terceros
en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden. La Sociedad Gestora actuara
a través de sus apoderados conforme a las facultades concedidas a cada uno de ellos para representarla.

4.4 A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacidn con las
actividades que pueda realizar la Sociedad Gestora, esta debera disponer de recursos propios adicionales a
los recursos minimos exigidos a estas entidades o, en su caso, suscribir un seguro de responsabilidad civil de
acuerdo con lo previsto en la normativa aplicable a las IIC.

4.5 En el supuesto de delegacién de las funciones de gestidn, deberan describirse en el folleto informativo
del fondo los conflictos de interés a los que pudieran dar lugar tales delegaciones siempre que no se hallen
solventados a través de las correspondientes politicas y procedimientos de solucion de conflictos.

4.6 La Sociedad Gestora garantizara el trato equitativo de los participes. No obstante, en el caso de que algun
inversor reciba un trato preferente u obtenga el derecho a recibir ese trato, de acuerdo con lo permitido por
la normativa vigente, deberd incluirse en el Folleto una descripcién de dicho tratamiento, el tipo de inversores
gue lo obtieneny, en su caso, la relacion juridica que tienen con el Fondo o con su sociedad gestora.

Articulo 5.- El Depositario.
5.1 El depositario del Fondo es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (“BBVA” o el “Depositario”)

5.2 Se encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva
de la CNMV con el nimero 19 y en el Registro Mercantil. Tiene su domicilio social en la Bilbao, Plaza de San
Nicolas, 4.

5.3 El Depositario es responsable de la custodia de los valores mobiliarios, activos financieros y efectivo que
integran el activo del Fondo, sin que esta responsabilidad se vea afectada por el hecho de que confie a un
tercero la administracién de parte o de la totalidad de los valores cuya custodia tenga encomendada.

Asimismo le corresponde el ejercicio ante los participes de la supervisidn y vigilancia de la gestion realizada
por la Sociedad Gestora del Fondo y demas funciones previstas en la LIICy su normativa de desarrollo.

5.4 En el supuesto de delegacion de las funciones del depositario, deberan describirse en el Folleto del Fondo
los conflictos de interés a los que pudieran dar lugar tales delegaciones siempre que no se hallen solventados
a través de las correspondientes politicas y procedimientos de solucién de conflictos.



5.5 El Depositario Unicamente podrd resultar exento de responsabilidad en los supuestos recogidos en la
normativa aplicable, circunstancia que, de producirse, sera informada en el folleto informativo del fondo.

Articulo 6. Comisiones y gastos

6.1 La Sociedad Gestora y el Depositario podran percibir del Fondo comisiones de gestion (fija y de éxito) y
de depdsito, respectivamente, y la Sociedad Gestora de los participes comisiones de suscripcion y reembolso;
igualmente podran establecerse descuentos de suscripcion y reembolso a favor del propio Fondo. La forma
de calculo y el limite maximo de comisiones, en su caso, las comisiones efectivamente cobradas y la entidad
beneficiaria de su cobro se recogen en el folleto del Fondo.

Ademas el Depositario podra percibir del Fondo comisiones por la liquidacién de operaciones, siempre que
sean conformes con las normas reguladoras de las correspondientes tarifas.

6.2 Adicionalmente, el Fondo podrd soportar otros gastos que deberan responder a su constitucidény creacion
0 a otras necesidades para el normal desenvolvimiento de su actividad, siempre que estén reflejados en el
Folleto.

Articulo 7. Sustitucion de la Sociedad Gestora y del Depositario

La Sociedad Gestora o el Depositario podran solicitar su sustitucion cuando asi lo estimen pertinente,
mediante escrito presentado a la CNMV. A tal escrito se acompafiara el de la nueva Sociedad Gestora o el
nuevo Depositario, seglin proceda, en el que el sustituto se declare dispuesto a aceptar tal funcion, e interese
la correspondiente autorizacién. Excepcionalmente, la CNMV podra autorizar la sustitucion de la Sociedad
Gestora aun cuando sea solicitado unilateralmente por la Sociedad Gestora e igualmente podra autorizar
la sustitucién del Depositario aun cuando sea solicitada unilateralmente por el Depositario o, en

su caso, por la Sociedad Gestora. Los efectos de la sustitucidn se produciran desde el momento de la
inscripcién de la modificacidn reglamentaria en los Registros de la CNMV.

En ningun caso podran la Sociedad Gestora y el Depositario renunciar al ejercicio de sus respectivas funciones
mientras no se hayan cumplido todos los requisitos y trdmites para la designacidn de sus sustitutos.

La declaracién de concurso de la Sociedad Gestora o del Depositario no producira de derecho la disolucion
del Fondo, pero la entidad afectada cesara en sus funciones, iniciandose los tramites para su sustitucion. La
CNMYV podra acordar la sustitucién de la Sociedad Gestora aun cuando no sea solicitada por esta, dando
inmediata comunicacion de ella al juez del concurso o bien en caso de cese de actividad por cualquier causa.
De no producirse la aceptacion de la nueva sociedad gestora en el plazo de un mes, el Fondo entrara
en disolucion.

Articulo 8. El Comité de Inversiones

El Fondo no contara con un Comité de Inversiones.

Articulo 9. Otros 6rganos

El Fondo no contara con un Comité de Supervisién ni una Junta de Participes.



CAPITULO IIl. LAS PARTICIPACIONES
Articulo 10. Caracteristicas basicas de las participaciones.

El patrimonio del Fondo esta dividido en partes alicuotas, sin valor nominal, denominadas participaciones,
que confieren a sus titulares en unién de los demas participes, un derecho de propiedad sobre aquel en los
términos que lo regulan legal y contractualmente.

Las participaciones, que son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables. Estaran
representadas mediante certificados nominativos y se regiran por lo dispuesto en la normativa del mercado
de valores.

La suscripcidn de participaciones implica la aceptacion por el participe del Reglamento de Gestién por el
que se rige el Fondo.

Articulo 11. Valor de la participacion.

El valor de la participacién serd el resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el nimero de
participaciones en circulacién. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo
con las normas legales aplicables.

El valor de las participaciones se determinard por la Sociedad Gestora trimestralmente de acuerdo con las
normas legales aplicables y serd el resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el numero de
participaciones en circulacidn.

Inicialmente y hasta la Fecha del Primer Cierre del Periodo de Colocacién establecida en el Folleto del Fondo
el valor de cada participacion del Fondo sera de diez (10) euros.
Articulo 12. Régimen de suscripcidn y transmision de participaciones

La Sociedad Gestora emitira participaciones del Fondo con ocasion de su constitucidon y, posteriormente, para
atender ulteriores demandas de participaciones durante el plazo que la Sociedad Gestora determine como
Periodo de Colocacidn. El Periodo de Colocacidn podrd tener varias fechas de cierre que se describiran en el
Folleto del Fondo.

Desde la fecha de constitucion del Fondo y hasta el final del Periodo de Colocacién, cada uno de los inversores
suscribird un compromiso de inversién mediante el que se obligara a aportar un determinado importe al
Fondo, de acuerdo con lo establecido en el presente Reglamento y en el Folleto del Fondo. La asuncidn del
compromiso de inversion por parte de los inversores implicard la obligacién de cumplir con lo establecido en
el presente Reglamento por el que se rige el Fondo y en particular, con la obligacién de desembolso
del patrimonio comprometido y suscripcidon de las participaciones correspondientes en los términos y
condiciones previstos en el folleto del Fondo. El inversor que incumpliera sus obligaciones de desembolso en
el plazo y condiciones previstos en el folleto del Fondo y en el compromiso de inversion serd considerado
Participe en Mora, con las consecuencias y penalizaciones previstas en el folleto del Fondo, reservandose la
Sociedad gestora cuantas acciones legales puedan corresponderle para resarcirse de los dafios y perjuicios
que dicha actuacion le hubiera podido ocasionar.

El Folleto del Fondo podra establecer la obligacién de pago de una prima de actualizacién financiera a abonar
al Fondo por los inversores que suscriban compromisos de inversién con posterioridad al primer cierre, en su
caso, del Periodo de Colocacion.



Una vez concluido el Periodo de Colocacién, el Fondo tendra caracter cerrado, no estando prevista la emisidn
de nuevas participaciones que no correspondan a compromisos de inversion suscritos durante el Periodo de
Colocacién.

La transmisién de participaciones, la constitucion de derechos limitados u otra clase de gravamenes vy el
ejercicio de los derechos inherentes a las mismas seran libres y se regiran por lo dispuesto con caracter
general para los valores negociables y lo establecido en este articulo, asi como por lo previsto en el folleto del
Fondo.

Articulo 13. Régimen de reembolso de las participaciones y distribucion de resultados.

Se trata de un Fondo cerrado que no admite reembolsos de participaciones por la mera voluntad de sus
participes.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora podra acordar el reembolso parcial obligatorio de participaciones
antes de la disolucién vy liquidacién del Fondo como manera de efectuar distribuciones a los participes,
siempre que, a su juicio, exista suficiente liquidez, los importes sean significativos y no vayan a ser objeto de
reinversion, y no se comprometa la situacion financiera del Fondo. Tales reembolsos se realizaran con
sujecion a las normas previstas en el Folleto del Fondo.

CAPITULO IV. POLITICA DE INVERSIONES
Articulo 14. Criterios de inversidon y normas para la seleccion de valores.

La politica de inversiones sera fijada en el Folleto del Fondo por la Sociedad Gestora, quien llegara a cabo las
negociaciones relativas a la adquisicion y enajenacion de los activos y dara las instrucciones oportunas al
Depositario para que, en su caso, se encargue de formalizarlas.

El Fondo tendrd su patrimonio, al menos en los porcentajes legalmente establecidos, invertido
fundamentalmente en ECR y entidades extranjeras similares que reunan las siguientes caracteristicas:

(i) deberan estar domiciliadas en un Estado miembro de la Unién Europea o en un tercer pais, siempre que
este no figure en la lista de paises y territorios no cooperantes establecida por el Grupo de Accidon Financiera
Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado con Espafia un convenio para evitar la doble
imposicion con clausula de intercambio de informaciéon o un acuerdo de intercambio de informacion en
materia tributaria y

(ii) cualquiera que sea su denominacion o estatuto, deberdn ejercer las actividades tipicas de las entidades
de capital riesgo siempre de acuerdo a la politica de inversiones fijada para el Fondo en su folleto
informativo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo podra invertir en otros activos de acuerdo con lo previsto en la LECR en
cada momento.

En cualquier caso, el patrimonio del Fondo estara invertido con sujecion a los limites y porcentajes
contenidos en la LECR y en la restante normativa que fuese de aplicacién.

Se prevé expresamente que el Fondo pueda invertir en empresas pertenecientes a su grupo o al de su
Sociedad Gestora, tal y como éste se define en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, cumpliendo en todo
caso con los requisitos establecidos a tal efecto por la LECR y demds disposiciones aplicables.



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

Articulo 15. Criterios sobre determinacion y distribucién de resultados.

Los administradores de la Sociedad Gestora estaran obligados a aprobar, dentro de los cinco primeros meses
de cada ejercicio, las cuentas anuales, la propuesta de distribucién de resultados y el informe de gestion.
Dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio la Sociedad Gestora, debera remitir ala CNMV los citados
documentos contables junto con el informe de auditoria.

Los resultados del Fondo se determinaran de la forma legalmente establecida.

La politica del Fondo es realizar distribuciones a los participes lo antes posible, siempre que las cantidades a
distribuir sean de un importe material, tanto de los rendimientos obtenidos de las entidades participadas asi
como de los importes resultantes de la desinversidn total o parcial del Fondo de dichas entidades, una vez
satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del Fondo y una vez retenidos los importes que, a juicio de la
Sociedad Gestora, fueran necesarios para cubrir los gastos operativos y obligaciones previstas del Fondo. La
Sociedad Gestora prevé que no se efectuaran distribuciones a los participes durante los primeros afios

de vida del Fondo, ya que dichos importes se destinaran a la reinversion, a la cobertura de desembolsos
pendientes o a la satisfaccion de otras obligaciones contraidas por el Fondo.

Las distribuciones a realizar por parte del Fondo a los participes se efectuardn mediante reembolso parcial
obligatorio de participaciones en los términos previstos en el folleto del Fondo.

Articulo 16. Designacion de auditores

Las cuentas anuales del Fondo deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La designacion de
los Auditores de cuentas habra de realizarse por la Sociedad Gestora en el plazo de seis meses desde el
momento de su constitucién y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer ejercicio econédmico que
haya de ser examinado, recaerd en alguna de las personas o entidades a que se refiere el articulo 6 de la Ley
de Auditoria de Cuentas, y sera notificada a la CNMV, a la que también se le notificard cualquier modificacion
en la designacién de los auditores.

CAPITULO VI. DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 17. Modificacion del Reglamento de Gestidn y del contrato de constitucion.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, toda modificacion del
presente Reglamento asi como del contrato de constitucién deberan ser comunicada por la Sociedad Gestora
a la CNMV vy a los participes una vez que se hubiera producido su inscripcion en el registro administrativo

correspondiente.

Ninguna modificacién del presente Reglamento o del Folleto del Fondo, incluida la relativa a la duraciéon del
Fondo, conferira a los participes derecho de separacion del Fondo.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV vy los participes conforme a la LECR el presente
Reglamento solo podra modificarse:

17.1 A instancias de la Sociedad Gestora

El presente Reglamento podrd modificarse por la Sociedad Gestora sin el visto bueno de los participes con
el objeto de:



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

b) Introducir modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten al Fondo o ala Sociedad Gestora,
siempre y cuando dichas modificaciones no perjudiquen de forma material los derechos y obligaciones de los
participes y dichas modificaciones no fueran objetadas en el plazo de quince (15) dias habiles desde la fecha
de notificacidn remitida por la Sociedad Gestora a los participes que representen al menos el treinta (30) por
ciento de los compromisos totales.

c) Introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con posterioridad a la fecha de
constitucion del fondo, siempre y cuando dichas modificaciones no perjudiquen de forma material los
derechos y obligaciones de los participes y dichas modificaciones no fueran objetadas en el plazo de quince
(15) dias habiles desde la fecha de notificacidon

remitida por la Sociedad Gestora a los participes que representen al menos el treinta (30) por ciento de los
compromisos totales.

17.2 A instancias de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los participes

El presente Reglamento solo podra modificarse a instancia de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los
participes que posean al menos el 75% del patrimonio del Fondo cuando implique una modificacion de la
politica de inversion.

Se requerird la aprobacién explicita de los participes perjudicados cuando la modificacién propuesta:

a) Imponga a algun participe la obligacion de efectuar desembolsos adicionales al Fondo que excedan de su
compromiso de inversion o

b) Incremente las responsabilidades u obligaciones o disminuya los derechos o protecciones de un participe
o grupo de participes de forma distinta a los demas participes.

Articulo 18. Disolucion, liquidacién y extincion del Fondo

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia al periodo de liquidacién, por el cumplimiento del
término o plazo sefialado en el presente Reglamento, por cese de su gestora sin que otra asuma la gestion o
por cualquier causa establecida por la Ley. El acuerdo de disolucidn debera ser comunicado inmediatamente
a la CNMV, quien procedera a su publicacion, debiendo ademas ser comunicada de forma inmediata a los
participes.

Disuelto el fondo se abre el periodo de liquidacién, quedando suspendidos los derechos de reembolso y de
suscripcion de participaciones. La liquidacién del Fondo se realizard por su sociedad gestora.

La CNMV podra condicionar la eficacia de la disolucion o sujetar el desarrollo de la misma a determinados
requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que se ocasionen en las entidades participadas.



ANEXO Il
FACTORES DE RIESGO

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

1. Riesgo de liquidez.

El fondo tiene un horizonte de inversion de doce afos, pudiendo ampliarse en dos periodos sucesivos de un
afo en caso de que no se haya desinvertido totalmente la cartera. Este periodo podria prorrogar de manera
incierta y no determinada hasta que se liquiden las inversiones de la cartera del fondo. Durante este periodo
el participe no tiene liquidez alguna de su inversidn, ni ningln otro mecanismo o canal de liquidez alternativa.
Se trata por lo tanto de un producto iliquido y los inversores en el Fondo deben tener la capacidad financiera
y la voluntad de asumir y aceptar los riesgos, el plazo de inversidn y falta de liquidez asociados con la inversién
en el Fondo.

Se trata de un Fondo de Capital Riesgo, de riesgo alto y cerrado, por lo que no se podran realizar reembolsos
de las participaciones. Dichas participaciones son transferibles, pero no existe ningin mecanismo que asegure
la existencia de contrapartidas para ejecutar dicha transmision. En ningin momento la Sociedad Gestora ni
ninguna entidad de su grupo financiero ha asumido ni se responsabilizara de dar contrapartida ni liquidez a
la venta de participaciones.

Adicionalmente, las inversiones en entidades no cotizadas en que el Fondo haya podido invertir directamente
0 a las que pueda estar expuesto a través de su inversion en Entidades de Capital Riesgo y entidades
extranjeras similares pueden resultar de dificil venta. En el momento de liquidacion del Fondo, podria darse
el caso de que dichas inversiones se distribuyeran en especie, convirtiéndose los inversores del Fondo en
socios minoritarios de dichas compaiiias.

2. Riesgo de inversion.

El valor de las inversiones esta sujeto a movimientos de mercado, pudiendo subir o bajar, llegando incluso a
suponer una pérdida muy relevante del patrimonio invertido. No estd garantizada la devolucién de la
inversion inicial a los participes ni la obtencion de rentabilidades.

La inversidn en capital riesgo supone la exposicion a empresas por lo general no cotizadas, cuya expectativa
de rentabilidad es incierta y cuyo plazo de retorno no esta determinado, pudiendo requerir varios afios para
su maduracién. La rentabilidad estimada de las operaciones durante el periodo de inversidn puede variar
significativamente de la rentabilidad definitiva de la misma una vez se produzca la desinversién. El inversor
en consecuencia podria sufrir pérdidas relevantes de su inversidn y no se puede garantizar que los retornos
de los activos en los que invierta el Fondo vayan a ser alcanzados.

Las inversiones de las Entidades de Capital Riesgo y entidades extranjeras similares en que el Fondo invierta
en acciones no cotizadas suelen ser mas arriesgadas que las realizadas en compaiiias cotizadas, dado que
aquellas suelen ser de menor tamafio y mas vulnerables a cambios en su entorno econdmico, condiciones de
mercado y cambios tecnoldgicos, y dependientes de la capacidad, compromiso y desempefio de su equipo
gestor.

Hasta el momento en el cual se realicen las llamadas de capital por parte de los fondos subyacentes, el
patrimonio del Fondo estard invertido en depésitos y, directa o indirectamente a través de IIC, activos de
renta fija/monetarios. Por lo tanto el Fondo estard expuesto durante ese periodo a los riesgos asociados a
ese tipo de inversion, principalmente crédito y oscilaciones de los tipos de interés.



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

3. Riesgo de gestion.

El Fondo esta gestionado por la Sociedad Gestora. Sus participes no podrdn adoptar decisiones de inversion
ni cualquier otro tipo de decision en nombre del Fondo ni podra intervenir en ninguna de las operaciones que
el Fondo lleve a cabo. Los participes no recibiran ninguna informacién de caracter financiero presentada por
las Entidades de Capital Riesgo o entidades extranjeras similares objeto de una potencial inversidn que esté
en poder de la Sociedad Gestora con anterioridad a que se efectue cualquier inversion.

El éxito del Fondo dependerd de la aptitud de la Sociedad Gestora para identificar, seleccionar y suscribir
compromisos de inversion con ECR que lleven a cabo sus inversiones con éxito. No existe garantia alguna de
que las inversiones acometidas por el Fondo o por las ECR en que este invierta vayan a resultar adecuadas o
a ser exitosas.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que el Fondo haya invertido todos los compromisos
de inversion en el mismo, por lo que puede afectar a la rentabilidad del fondo.

El Fondo, en la medida en que sea inversor minoritario, podria no estar siempre en posicion de defender y
proteger sus intereses de forma efectiva.

4. Riesgo de apalancamiento.

El Fondo podra invertir en otras Entidades de Capital Riesgo o entidades extranjeras similares que tengan
entre sus inversiones empresas apalancadas. Las operaciones apalancadas tienen, por su propia naturaleza,
un elevado nivel de riesgo financiero.

5. Riesgo divisa.

Algunas inversiones pueden efectuarse o suponer la inversién en monedas distintas al euroy, por tanto, su
valor puede oscilar como consecuencia del tipo de cambio.

6. Riesgo pais.

El Fondo tiene previsto suscribir o adquirir compromisos de inversion en ECR que inviertan en compaiiias
domiciliadas o que desarrollen su actividad en los paises mas desarrollas (como por ejemplo Europa
Occidental, Estados Unidos o Japon). También podria ganarse exposicidon a paises en vias de desarrollo o
emergentes (Europa del Este, Asia, etc.), donde los acontecimientos imprevistos de indole social, politica o
econdémica pueden afectar al valor de las ECR en que se invierte haciéndolas mds volatiles u incluso
provocando pérdidas.

7. Riesgo de valoracion.

La valoracion del Fondo dependera de las valoraciones aportadas por los gestores de las ECR en cartera, asi
como de sus métodos de valoracion. Las fechas de valoracion de dichas entidades pueden ser distintas a las
de las fechas de valoracidn del Fondo de la Sociedad Gestora.

Las comisiones y gastos del Fondo afectan a la valoracion del mismo. En particular, hay que destacar que
durante los primeros afios de vida del Fondo el impacto tiende a ser mayor e incluso puede hacer disminuir
el valor de las participaciones del Fondo por debajo de su valor inicial. El fondo soportarad gastos directos
derivados de la propia gestidén del fondo (comision de gestion y de éxito en caso de que proceda, comision
de depositaria, y los gastos de constitucion del fondo hasta el limite establecido), asi como costes implicitos
derivados de la gestidn de los activos subyacentes en los que invierte (gastos de intermediacidn, liquidacién,
tasas de CNMV, gastos financieros por préstamos o descubiertos, gastos legales, de auditoria, etc.).



8. Riesgos juridicos y fiscales.

Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios de caracter normativo (incluyendo de caracter fiscal) o
interpretativo que podrian tener un efecto adverso sobre el Fondo, sus inversiones o sus participes.

La legislacion aplicable asi como cualquier otra norma o practica consuetudinaria relacionada o que afecte a
su fiscalidad, o su interpretacidn en relacién con el Fondo, sus activos o con cualquier inversion en el Fondo
puede verse modificada durante la vida del Fondo. En particular, tanto los niveles impositivos como las bases
imponibles podran ser modificados. Adicionalmente, la interpretacién y la aplicacién de las normas tributarias
y la practica habitual del Fondo, sus activos y los inversores en el Fondo realizada por cualquier autoridad
fiscal o tribunal puede diferir de la prevista por la Sociedad Gestora o sus asesores. Ello podra afectar
significativamente la rentabilidad de los inversores en el Fondo. Ademas, no puede garantizarse que todas las
inversiones del Fondo obtengan el tratamiento fiscal mas eficiente desde un punto de vista fiscal para el
Fondo o sus participes.

9. Riesgo de conflicto de interés.

Pueden producirse conflictos de interés entre la Sociedad Gestora y sus participes, entre los participes entre
si, entre el Fondo y otros clientes de la Sociedad Gestora, etc. La politica de conflictos de interés de la Sociedad
Gestora se encuentra publicada en su pagina web:

https://www.bbvaassetmanagement.com/am/am/es/es/particular/meta/conflictos-interes/index.jsp

10. Riesgo de incumplimiento por parte de los participes.

En caso de que un participe en el Fondo no cumpla con la obligaciéon de desembolsar cantidades requeridas
por el Fondo, el Participe en Mora podra verse expuesto a las consecuencias previstas en el Folleto y
Reglamento del Fondo, que incluyen el pago de intereses de demora vy la interposicion de acciones legales.

11. Riesgo de sostenibilidad.

Es todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un
efecto material negativo sobre el valor de la inversidon. Dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector
de actividad o su localizacion geografica. Las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad
pueden ocasionar una disminucidn del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente
al valor liquidativo del Fondo.
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