FOLLETO INFORMATIVO DE
ERLO CAPITAL SCR, S.A.U.

Este Folleto Informativo 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 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 actualizacion 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.

La responsabilidad sobre el contenido y veracidad del Folleto y el DFI (en caso de que lo hubiere),
corresponde a la Sociedad Gestora, la CNMV no verifica el contenido de dichos documentos.




FOLLETO INFORMATIVO DE
ERLO CAPITAL SCR, S.A.U.

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 Contrato de Gestion.

CAPITULO I. LA SOCIEDAD
1. Datos generales de la Sociedad

La sociedad ERLO CAPITAL SCR, S.A.U. (la "Sociedad" o la "SCR") se constituyéd mediante escritura autorizada por
el Notario de San Sebastian, D. Manuel Fernando Canovas Sanchez, el dia 19 de julio de 2024, bajo el nimero 1.964
de su protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo/l.R.U.S. 1000445107145, hoja M-848482,
inscripcion 12,

La Sociedad tiene una duracion indefinida, dando comienzo a sus operaciones como sociedad de capital-riesgo en la
fecha de su inscripcion en el registro administrativo correspondiente de la CNMV, sin perjuicio de lo establecido en el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital ("LSC") y demas disposiciones que resulten de aplicacion.

La Sociedad se constituye como una sociedad de capital-riesgo con arreglo a lo dispuesto en el articulo 26 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 tiene por objeto
principal la toma de participaciones temporales en el capital de empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera
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 Union Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (‘OCDE”).

No obstante lo anterior, la Sociedad podra extender su objeto principal a:

(a) La inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50 por ciento por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85 por ciento del valor contable total de
los inmuebles de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de
los valores, al desarrollo de una actividad econémica en los términos previstos en la Ley 35/2006, de 28 de
noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial de las leyes de los
Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio.

(b) La toma de participaciones temporales 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 Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos, siempre y
cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de la
participacion.

(c) Lainversion en otras entidades de capital-riesgo conforme a lo previsto en la LECR.

(d) Lainversién en entidades financieras cuya actividad se encuentre sustentada principalmente en la aplicacion
de tecnologia a nuevos modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos.



Para el desarrollo de su objeto principal, la Sociedad podra conceder préstamos participativos asi como otras formas
de financiacion, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte del coeficiente
obligatorio de inversién. Asimismo, la Sociedad podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las empresas
que constituyan el objeto principal de inversién de la Sociedad, estén o no participadas por ésta.

Sin perjuicio de que las actividades anteriores encuentran encuadre en distintos codigos CNAE, el CNAE que se
corresponde a la actividad principal de la Sociedad es el 6430.

Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la ley exija requisitos especiales que no cumpla la
Sociedad.

2, Ley aplicable

La Sociedad se regira por sus estatutos sociales (los "Estatutos Sociales", cuya version vigente a fecha de registro
del presente Folleto se adjunta al mismo como ANEXO 1), y, en su defecto, por la LECR, por la LSC, y por las demas
disposiciones vigentes o que las sustituyan en el futuro.

Cualquier cuestion litigiosa que pueda derivarse de la interpretacién o ejecucion del presente Folleto, o la
documentacion relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y los inversores de la Sociedad
o0 entre los inversores entre si, se interpretara de conformidad con la normativa espafiola y se sometera a los tribunales
de la ciudad de Madrid, 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 corresponde a Altamar Private Equity S.G.I.1.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 nimero 3.915 de orden de su protocolo.
Transformada en sociedad gestora de instituciones de inversidn colectiva mediante escritura de
fecha 18 de enero de 2016, autorizada por el Notario de Madrid, Don Manuel Richi Alberti, con el
numero 135 de orden de su protocolo. Modificd 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 738 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 el
numero 247 (la "Sociedad Gestora").

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

(ii)  Comité de Inversion

La Sociedad Gestora constituira dentro de su organizacion un comité de inversion (el "Comité de
Inversion") compuesto por cuatro miembros que coordinara sus actividades en relacion con las
inversiones y desinversiones a realizar por la Sociedad y en el que se llevara a cabo el analisis y
estudio de los proyectos de inversion y desinversion que resulten mas beneficiosos para la
Sociedad. La Sociedad Gestora podra contar con los servicios de asesoramiento que considere
convenientes en este sentido.

(iii)  Junta General de accionistas

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

(iv)  Otros 6rganos de la Sociedad

La Sociedad no tiene prevista la constitucion de un comité de supervision u otro érgano similar del
que participen los inversores salvo lo descrito anteriormente.

4. Depositario

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 50 de la LECR, la Sociedad ha designado como depositario a
BANCO INVERSIS, S.A., con domicilio en Avda. de la Hispanidad 6 - 28042 (Madrid) y N.L.LF. nimero
A83131433, e inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la
CNMV con el numero 211 (el "Depositario”).

El Depositario garantiza 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 Inversiéon 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.

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 accionistas de la Sociedad ha
designado 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

A la fecha del presente Folleto no se han suscrito acuerdos con intermediarios financieros para que financien o
ejecuten operaciones en instrumentos financieros o presten servicios de compensacién y liquidaciéon de operaciones
o préstamo de valores.

7. El patrimonio y las Acciones de la Sociedad

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Acciones de la Sociedad

El capital social esta representado por acciones nominativas de UN EURO (1€) de valor nominal cada
una, de una misma clase y serie, numeradas correlativamente; se representaran mediante titulos que
podran ser unitarios o multiples y contendran todos los requisitos legales (las "Acciones").

A fecha del presente Folleto, el capital social esta totalmente suscrito y desembolsado.

La suscripcion y transmision de las Acciones se regiran por lo previsto en los Estatutos Sociales, la
LECRylaLSC.

Derechos de reembolso y separacion
No se admitiran reembolsos totales o parciales de las Acciones a solicitud de los Inversores.

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

Trato equitativo

La Sociedad Gestora garantiza un trato equitativo a todos los inversores en los términos previstos en la
LECRy los Estatutos Sociales.

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

Las acciones de la Sociedad se dirigen a inversores considerados clientes profesionales tal y como
éstos se definen en los articulos 194 y 195 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de
Valores y de los Servicios de Inversion.

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

Los inversores deben ser conscientes de que la participacion 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.

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
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modificaciones ("Securites Act") o al amparo de las leyes de valores de ningun 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.

(v)  Procedimiento de valoracién

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

La valoracidn 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.

(vi) Gestion del riesgo de liquidez de la Sociedad

Con el fin de facilitar la administracion de la Sociedad y reducir el nimero de solicitudes de desembolso,
la Sociedad Gestora establecera los mecanismos de gestion del riesgo de liquidez que aseguren que la
Sociedad cuenta en todo momento con fondos disponibles suficientes para hacer frente a sus
obligaciones de pago. A estos efectos, la Sociedad Gestora podra establecer un nivel minimo de efectivo
que garantice el objetivo propuesto.

CAPITULO Il. POLITICA DE INVERSIONES, PROGRAMA DE INVERSION Y PERIODO DE INVERSION
8. 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,
tendra las especialidades previstas en los articulos 13 y 16 de la LECR, respecto al coeficiente de inversidn obligatorio
y a porcentajes maximos de inversion. Por tanto, la Sociedad debera invertir al menos el sesenta por ciento (60%) de
su activo computable en los activos previstos en el articulo 13.3 de la LECR. De acuerdo con lo establecido en el
articulo 14 de la LECR, la Sociedad podra invertir hasta el cien por cien (100%) de su activo computable sin incumplir
el coeficiente obligatorio de inversidn en otras ECRs constituidas conforme a dicha ley y en entidades extranjeras que
reunan las caracteristicas indicadas en el apartado 2 del articulo 14 de la LECR, sin necesidad de cumplir los
coeficientes de diversificacién de la inversion del articulo 16 de la LECR.

La Sociedad tendra su activo invertido con sujecion a los limites y porcentajes contenidos en la LECR y en la restante
normativa que fuese aplicacion, asi como en los términos detallados en el presente Folleto.

Sin perjuicio de lo anterior, y de acuerdo con los Estatutos Sociales, la Sociedad cumplira con el coeficiente obligatorio
de inversion minimo regulado en el articulo 13.3 de la LECR al cierre del primer ejercicio a contar de su inscripcidn en
el correspondiente registro de la CNMV sin acorgerse, por tanto, a ninguno de los supuestos de incumplimiento
temporal previstos en el articulo 17.1 de la LECR. En particular, la Sociedad mantendra un coeficiente de inversion en
entidades consideradas como aptas a efectos de conformar el coeficiente obligatorio de inversion de acuerdo con el
articulo 13 de la LECR superior al ochenta por ciento (80%) de su activo computable al cierre de cada ejercicio.

En todo caso, los limites, requisitos y criterios establecidos en la politica de inversiones de la Sociedad descritos en
los Estatutos Sociales se deben entender sin perjuicio del cumplimiento por parte de la Sociedad de los porcentajes
de inversién en determinados activos y demas requisitos y limitaciones fijados por la LECR y demas normativa que
resulte de aplicacion.



Obijetivo de gestion

El objetivo de la Sociedad es generar valor para sus accionistas mediante la suscripcién de compromisos de inversion
en fondos y vehiculos de inversion en capital-riesgo (private equity) global y, particularmente dedicados a la inversion
en empresas de tamafio medio y grande, ya establecidas, asi como en cualquier otro segmento del mercado de capital-
riesgo global, venture capital e infraestructuras, en los términos y condiciones y con los limites incluidos en los
Estatutos Sociales.

Asimismo, podran aportarse a la Sociedad otras inversiones titularidad de sus accionistas con anterioridad a la entrada
en vigor del Contrato de Gestion (el “Legacy Portfolio”).

Sectores empresariales hacia los que se orientaran las inversiones

No se establecen limites maximos ni minimos por sectores, ni limites maximos ni minimos por nimero de Entidades
Participadas, si bien la Sociedad respetara en todo caso los limites de diversificacién y limitaciéon de inversiones
previstos en la LECR.

Areas geograficas hacia las que se orientaran las inversiones

La Sociedad invertira fundamentalmente en Entidades Participadas domiciliadas en Europa o Estados Unidos o que
inviertan a su vez en compafiias que operen, principalmente, tengan el centro de sus operaciones o cuyo negocio se
encuentre situado en Europa o Estados Unidos. No obstante o anterior, la Sociedad podra realizar inversiones en
jurisdicciones distintas de las anteriores si surgieran oportunidades que fueran de su interés.

Estrateqgias de inversién

La Sociedad invertira, con caracter general, en fondos y vehiculos de inversién de nueva creacion (mercado primario),
asi como mediante compra de participaciones de terceros (operaciones de secundario), o coinvirtiendo en operaciones
de inversién directa con otras entidades o con terceros (co-inversiones) a través de fondos o vehiculos gestionados
por una sociedad gestora, en los términos y condiciones y con los limites incluidos en los Estatutos Sociales.
Adicionalmente, la Sociedad podra adquirir participaciones temporales en 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 OCDE (las
‘Entidades Participadas”).

La inversién de los activos de la Sociedad se orientard 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 consideracién en la seleccion de inversiones. Para ello, la Sociedad
Gestora utilizard una metodologia propia, basada en analisis 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 Unién Europea para las
actividades econdmicas 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 necesidad de recibir la informacion pertinente de los gestores
de los fondos en los que invierte. Para mas informacién puede acudir a: https://www.altamarcam.com/esg-4/.

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 duracién 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.

Tipos de financiaciéon que concedera la Sociedad

Para el desarrollo de su actividad, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas
de financiacién, en este Ultimo caso Unicamente a Entidades Participadas que formen parte del coeficiente
obligatorio de inversién, de conformidad con lo previsto en la LECR.

Financiacidn ajena de la Sociedad

La Sociedad podra financiarse con recursos ajenos siempre que se cumplan los criterios establecidos en la
legislacion vigente.

La Sociedad podra igualmente suscribir lineas de avales o seguros de caucién a fin de desarrollar su objeto
social.

Periodo de inversién

La Sociedad Gestora podra realizar inversiones para la Sociedad en Entidades Participadas objeto de la Politica
de Inversién dentro de los cuatro (4) afios siguientes a la entrada en vigor del Contrato de Gestion, ampliable
por periodos sucesivos de doce (12) meses adicionales cada uno de ellos, por decisién del 6rgano de
administracién de la Sociedad (el “Periodo de Inversién”). Finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad
Gestora Unicamente podra realizar inversiones para la Sociedad, en los siguientes términos:

a) Realizar inversiones, desembolsos o pagos derivados de obligaciones resultantes de contratos y
compromisos de fecha anterior a la finalizacion del Periodo de Inversion;

b) Realizar o ejecutar inversiones ya comprometidas durante el Periodo de Inversién (incluyendo aquellos
supuestos en los que exista una carta de intenciones firmada o documento similar).

Politica de distribucion de resultados

La politica de distribucién de resultados de la Sociedad estara presidida por el principio de reinversion de los
retornos recibidos de las inversiones / desinversiones. No obstante, (i) tras la materializacién de una
desinversion por la Sociedad en alguna de las Entidades Participadas o (ii) tras la percepcion por aquélla de
dividendos o de intereses de éstas, se adoptaran los acuerdos sociales oportunos (ya sean de reduccion de
capital con devolucion de aportaciones, o de devoluciéon de prima de emision, o de distribucién de dividendos o
dividendos a cuenta), a fin de que, conforme a la legislacién aplicable, se pueda acordar la distribucién entre los
accionistas al total neto de los rendimientos o dividendos percibidos por la Sociedad si éstos asi lo decidieran,
una vez deducidos los gastos operativos de la Sociedad (incluidas las comisiones devengadas a favor de la
Sociedad Gestora que correspondan) estimados para ese ejercicio.
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Consecuencias derivadas de la inversidn en la Sociedad

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

Antes de suscribir o adquirir Acciones de la Sociedad, los inversores deberan aceptar y comprender los factores
de riesgo que se relacionan en el ANEXO Il de este Folleto.

Mediante la adquisicion de Acciones, el inversor asume expresamente frente a la Sociedad y la Sociedad
Gestora, desde ese momento, todos los derechos y obligaciones derivados de su participacion en la Sociedad.

CAPITULO Ill. COMISIONES Y GASTOS
9. Remuneracion de la Sociedad Gestora

La remuneracion a percibir por la Sociedad Gestora de la Sociedad en virtud del contrato de gestion suscrito
entre ambas (el “Contrato de Gestion”) es la que se indica en los apartados 9.1, 9.2, 9.3 y 9.4 siguientes (las
“Comisiones”). El importe de las Comisiones no incluye el impuesto sobre el valor afiadido (IVA) o cualquier
otro impuesto que, en su caso, pueda ser aplicable conforme a la legislacién vigente en cada momento.

Las Comisiones de Administracion y Gestion indicadas en los apartados 9.1. y 9.2 se calcularan sobre los
siguientes importes (la "Base de Calculo"):

(i) lasuma de (a) el valor neto contable de las inversiones subyacentes que resulte de los Ultimos capital
accounts, o documento de posicion equivalente disponibles que emitan los respectivos gestores de
cada Inversion Subyacente (“NAV”); y (b) los importes comprometidos por la Sociedad en cualquier
entidad participada que estuvieran pendientes de desembolso en la fecha correspondiente de acuerdo
con los ultimos capital accounts, o documento de posicion equivalente disponibles que emitan los
respectivos gestores de cada Inversion Subyacente (‘Unfunded”), durante los siguientes periodos:

(@) los cuatro primeros afios desde la fecha de formalizacion del compromiso en cada
Inversién Subyacente que no tenga la consideracion de Fondo Altamar.

(b) Para los Fondos Altamar que tengan un periodo de inversién anual, el primer afio desde
que hubiera correspondido el pago de comisidn de gestion de conformidad con lo previsto
en los documentos constitutivos del correspondiente Fondo Altamar:

(c) Para el resto de los Fondos Altamar, los cuatro primeros afios desde que hubiera
correspondido el pago de comision de gestion de conformidad con lo previsto en los
documentos constitutivos del correspondiente Fondo Altamar.

(i) Una vez concluidos los periodos antes indicados respecto de cada Inversion Subyacente, la Base de
Calculo para cada una de ellas sera el NAV.

A efectos del Contrato de Gestion, tendran la consideracion de Fondos Altamar (los “Fondos Altamar”) las
Inversiones Subyacentes que sean fondos o vehiculos de inversion gestionados o asesorados por la Sociedad
Gestora.

No obstante lo anterior, cuando el NAV del conjunto de las Inversiones Subyacentes de la Sociedad

(excluyendo aquellas inversiones que tengan la consideracion de Legacy Portfolio o Inversiéon Oportunista)

supere los cincuenta millones de euros (50.000.000€), la Base de Calculo para cada Inversiéon Subyacente sera
9



el NAV.
9.1. Comisién de Administracion

La Sociedad Gestora o, en su caso, la sociedad en la que ésta pudiera delegar las funciones de administracién
recibira de la Sociedad, en concepto de comisién de administracion (la "Comision de Administraciéon") una
cantidad igual al cero coma cero treinta por ciento (0,030%) de la Base de Calculo.

Para el célculo de la Comisiéon de Administracion se incluira también el valor del Legacy Portfolio en caso de
que éste exista y de las Inversiones Oportunistas. No se cobrara Comisién de Administracion respecto de las
inversiones de la Sociedad en Fondos Altamar.

La Comisién de Administracion se devengara diariamente, se calculara trimestralmente y se abonara por
trimestres vencidos dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la presentacion de la factura
correspondiente de la Sociedad Gestora a la Sociedad. A efectos de facturacion, los trimestres comenzaran el
1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre, excepto el primer trimestre, que comenzara en la fecha
de entrada en vigor del Contrato de Gestion y finalizara al término del trimestre natural entonces en curso, asi
como el ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de distribucion a los accionistas de la cuota de liquidacién
de la Sociedad (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién de Administracion
abonada).

En todo caso, la Comisién de Administracion no sera inferior a diez mil (10.000€) euros anuales (la "Comisién
de Administracion Minima"), ajustada proporcionalmente para el primer y el dltimo afio de la vigencia del
Contrato de Gestion en caso de que no fueran afios completos. En consecuencia, la Sociedad Gestora, o la
sociedad en quien ésta hubiera delegado en su caso las tareas de administracion, recibira la Comisién de
Administracién calculada de conformidad con lo previsto en el presente apartado 9.1 o, si la Comision de
Administracion asi calculada fuera inferior a la Comisién de Administracion Minima, esta ultima.

9.2 Comision de Gestion

Como contraprestacion a sus labores de gestion, la Sociedad Gestora recibira la comision de gestion (la
"Comision de Gestion") que se describe a continuacion, y que resultard de la suma de la Comision de
Inversion y la Comisién de Monitorizacion que se describen en los apartados (a) y (b) siguientes:

(a) La Sociedad Gestora recibira, en concepto de comision de gestién (la "Comision de Inversién") una
cantidad que se calculara de la siguiente forma:

i. para inversiones en el mercado primario, la Comision de Inversion sera una cantidad igual al
cero coma cuarenta y uno por ciento (0,41%) de la Base de Calculo.

ii. para cada Inversion Subyacente que constituya Operacion de Secundario o Coinversion, la
Comision de Inversién sera igual al cero coma setenta por ciento (0,70%) de la Base de
Calculo.

A efectos de la presente clausula, tendran la consideracion de Operacion de Secundario las
siguientes:

- las adquisiciones a terceros de sus intereses/acciones/cuotas en Inversiones

Subyacentes existentes, ya sean en operaciones singulares ¢ en el marco de ofertas
colectivas, publicas o privadas (tender offers);
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- la adquisicion 6 suscripcion de participaciones en procesos de restructuracion,
reorganizacion, continuacién, prérroga ¢ similares de fondos existentes, aunque
impliquen la inversion en estructuras de nueva creacion;

- la suscripcién de compromisos de inversion en Inversiones Subyacentes de nueva
constitucion pero con una cartera de inversion ya construida en una parte relevante
de forma que el analisis de dicha cartera sea un factor fundamental en la decisién de
inversion.

- la suscripcion de compromisos de inversion en Inversiones Subyacentes cuya politica
de inversion tenga por objeto la inversion en operaciones de secundario equivalentes
a las descritas en apartados anteriores.

Se consideraran Coinversiones aquellas inversiones directas de la Sociedad en las empresas que
constituyen el objeto tipico de inversion de las entidades de capitalriesgo coinvirtiendo con Fondos
Altamar y/o con terceros, aunque tales inversiones se realicen a través de vehiculos de propésito
especial que agrupen a todos los coinversores.

El Comité de Inversion debera determinar al tiempo de su decisién de inversion si ésta se considera
una Operacion de Secundario o una Coinversion conforme a los criterios expuestos mas arriba.

Para el célculo de la Comision de Inversion no se tendra en cuenta el valor del Legacy Portfolio en
caso de que éste exista ni las inversiones de la Sociedad en Fondos Altamar por las que la Sociedad
ya estuviera pagando a la Sociedad Gestora comisién de gestion.

Para el calculo de la Comisién de Inversidn correspondiente a las inversiones determinadas como
Inversién Oportunista por el Comité de Inversion, se aplicara un descuento del ochenta por ciento
(80%) respecto de la que corresponderia en aplicacion de lo previsto en los parrafos anteriores.

La Comision de Inversion se devengara diariamente, comenzando el devengo el dia de entrada en
vigor del Contrato de Gestion, salvo en la parte correspondiente a la inversion directa en Fondos
Altamar en el que la Comisién de Inversion se devengara retroactivamente desde el momento en que
empiece a devengarse la comisién de gestion del respectivo Fondo Altamar.

Esta Comision de Inversion se calculard trimestralmente y se abonara por trimestres vencidos, dentro
de los diez (10) dias habiles siguientes a la presentacion de la factura correspondiente de la Sociedad
Gestora a la Sociedad. A efectos de facturacion, los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril,
el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la fecha de
entrada en vigor del Contrato de Gestion y finalizara al término del trimestre natural entonces en curso,
asi como el ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de distribucion a los accionistas de la cuota de
liquidacion de la Sociedad (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacién de la Comisién de
Inversién abonada).

La Sociedad Gestora o, en su caso, la sociedad en la que ésta pudiera delegar las funciones de
monitorizacion recibira de la Sociedad, en concepto de comisién de monitorizacién (la "Comisién de
Monitorizacién") una cantidad igual al cero coma diez por ciento (0,10%) de la Base de Calculo.

Para el calculo de la Comisién de Monitorizacién se excluira el valor del Legacy Portfolio en caso de

que éste exista, pero se incluira el valor de las Inversiones Oportunistas. No se cobrara Comisién de
Monitorizacion respecto de las inversiones de la Sociedad en Fondos Altamar.
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La Comision de Monitorizacion se devengara diariamente, se calculard trimestralmente y se abonara
por trimestres vencidos dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la presentacién de la factura
correspondiente de la Sociedad Gestora a la Sociedad. A efectos de facturacion, los trimestres
comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre, excepto el primer trimestre, que
comenzara en la fecha de entrada en vigor del Contrato de Gestion y finalizara al término del trimestre
natural entonces en curso, asi como el dltimo trimestre, que finalizara en la fecha de distribucion a los
accionistas de la cuota de liquidacion de la Sociedad (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacién de la Comision de Monitorizacion abonada).

En todo caso, la suma de la Comisién de Inversion y la Comision de Monitorizacion (la “Comisién de Gestion”)
no sera inferior a veinticinco mil (25.000€) euros anuales (la "Comision de Gestion Minima"), ajustada
proporcionalmente para el primer y el Ultimo afio de la vigencia del Contrato de Gestion en caso de que no
fueran afos completos. En consecuencia, la Sociedad abonara la Comisién de Gestidén calculada de
conformidad con lo previsto en los apartados (a) y (b) mas arriba o, si la Comision de Gestion asi calculada
fuera inferior a la Comisién de Gestion Minima, esta Ultima. En caso de que corresponda el pago de la Comision
de Gestién Minima, la Sociedad Gestora y la sociedad a la que, en su caso, hubiera delegado los servicios de
monitorizacién, se repartiran dicha Comision de Gestién Minima de conformidad con sus propios acuerdos
internos.

9.3.  Comisién de Exito
No se reconoce a la Sociedad Gestora ninguna comision de éxito por la gestién de la Sociedad.
No obstante lo anterior:

(i) es posible que corresponda a la Sociedad Gestora recibir una comision de éxito (success fee /
carried interest) de los Fondos Altamar en los que pueda invertir la Sociedad. En ese caso, dicha
comision de éxito se calculara en los términos previstos en los documentos legales constitutivos
de la correspondiente Inversion Subyacente.

(i) En caso de que la Sociedad efectuara de manera directa inversiones en Operaciones de
Secundario o Coinversiones en directo distintas de la inversién en Fondos Altamar, la Sociedad
Gestora tendra derecho a un importe en concepto de Comisién de Exito que se calculara
agrupando las inversiones efectuadas en un mismo trienio (“Vintage”), comenzando el primer
trienio en la fecha en la que se produzca la primera inversion directa mediante una operacién de
secundario o coinversion, y que sera del doce coma cinco por ciento (12,5%) del rendimiento
neto acumulado por la Sociedad procedente de las operaciones de secundario y coinversiones
del Vintage correspondiente, siempre y cuando la Sociedad haya percibido, por el total de las
citadas operaciones de secundario y coinversiones de dicho Vintage, una cantidad equivalente
a una tasa interna de retorno o rentabilidad (TIR) anual del ocho por ciento (8%) compuesta
anualmente y calculada diariamente sobre la base de un (1) afio de trescientos sesenta y cinco
(365) dias y neta del pago de la propia Comision de Exito, en su caso, sobre el importe resultante
de deducir del importe efectivamente suscrito y desembolsado por la Sociedad en las
operaciones de secundario y coinversiones correspondientes a dicho Vintage, aquellos importes
(procedentes de dichas inversiones efectuadas mediante operaciones de secundario y
coinversiones) que se hubieran distribuido previamente a la Sociedad en concepto de reembolso
parcial, distribucién de resultados o devolucién de aportaciones.

Se excluyen del pago de Comisién de Exito las inversiones que constituyan Legacy Portfolio o
Inversién Oportunista.
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10.

1.

La Comisién de Exito se devengara diariamente. El importe que corresponda abonar por la
Sociedad a la Sociedad Gestora en concepto de Comisién de Exito en relacién con cada uno de
los Vintages se determinara por la Sociedad Gestora y se comunicara a la Sociedad junto con la
informacién soporte que haya sido utilizada para su calculo segun se ha indicado en los parrafos
anteriores.

9.4. Comisién de Estructuracion

Como contraprestacién al tiempo dedicado a la asistencia en la estructuracion de la Sociedad como SCR, la
Sociedad Gestora recibird en concepto de comision de Estructuracion (la "Comisién de Estructuracién") una
cantidad igual a veinte mil euros (20.000€), que se devengaran en el momento de inscripcién de la Sociedad
en el registro administrativo de la CNMV y se abonara dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la
presentacién de la factura correspondiente de la Sociedad Gestora a la Sociedad.

Remuneracion del Depositario

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

(i) Para los primeros 100 millones de euros de patrimonio neto se aplicara una comision anual del
0,04%.

(i)  Por encima de 100 millones de euros de patrimonio neto se aplicara una comisién anual del
0,03%.

Asimismo, el Depositario establece un minimo anual de cinco mil euros (5.000€) durante el primer y
segundo afio, y de siete mil euros (7.000€) para el tercer afio en adelante.

La Comisién de Depositaria se devengara diariamente y se liquidara con periodicidad mensual en los
cinco primeros dias habiles del mes posterior a aquel que se facture. De conformidad con la Ley 37/1992,
de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadida (“LIVA”), la Comision de Depositaria que percibe
el Depositario esta actualmente exenta del Impuesto sobre el Valor Afadido (“IVA”).

Otros gastos de la Sociedad

Seran de cuenta de la Sociedad los gastos que se consideren razonablemente imputables al desarrollo
de su objeto social y del Programa de Inversion, incluyendo, a titulo meramente enunciativo y sin
limitacién los Gastos de Estructuracion y Gastos Operativos que se mencionan a continuacion:

(i) Gastos de Estructuracion: Se entenderan como tales (i) los gastos de constitucion, adquisicion y
estructuracion de la Sociedad como sociedad de capital riesgo, (i) los derivados de la adopcién de
cuantos acuerdos sociales resulten necesarios para adaptar la estructura de la Sociedad y sus
estatutos sociales a las disposiciones del Contrato de Gestion; y (iii) cualesquiera otros gastos
incurridos por la Sociedad para el establecimiento de la estructura del Programa de Inversion.

(i) Gastos Operativos: Se consideraran como tales los gastos correspondientes (incluyendo el IVA
aplicable, en su caso) a la gestion del dia a dia de la Sociedad y al desarrollo de su objeto social.
Dichos Gastos Operativos comprenderan, sin limitacion y a titulo de ejemplo, gastos incurridos para
la preparacion y envio de informes y notificaciones, asesoramiento en relacion con la entrada de
nuevos accionistas, asesoramiento legal, fiscal, auditoria, valoraciones, contabilidad vy
administracion (todos ellos distintos de los servicios administrativos recogidos en la clausula 7 del
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Contrato de Gestion), depositaria, aranceles notariales y costes de registro, comisiones bancarias,
gastos derivados de las reuniones mantenidas por el Comité de Inversion de la Sociedad Gestora,
gastos de viajes, gastos de asistencia a las reuniones de socios de las empresas en las que la
Sociedad participe, directa o indirectamente, primas de seguros, intereses, tasas e impuestos y
costes de cualesquiera asesores externos cuyos servicios sean necesarios en relacion con el
analisis, mantenimiento, supervision, proteccién y liquidacion de las inversiones de la Sociedad, asi
como costes y gastos de asesores externos debidamente documentados soportados por la
Sociedad Gestora en nombre de la Sociedad, en ambos casos en relaciéon con propuestas de
inversion que no se materialicen por cualquier motivo o causa y, en general, cualesquiera gastos
que sean necesarios para el normal funcionamiento de la Sociedad, no imputables al servicio de
gestién de la misma.

(iii) La Sociedad sera responsable del pago de cuantos tributos, tasas y cantidades impuestas por ley
venga obligada a satisfacer. Igualmente, la Sociedad estara obligada al pago de los gastos de
naturaleza extraordinaria en los que incurra fuera del curso ordinario de sus actividades.

CAPITULO IV. INFORMACION A LOS ACCIONISTAS

12. Informacion a los accionistas

De conformidad con lo previsto en los articulos 67, 68 y 69 de la LECR, la Sociedad Gestora proporcionara a
los inversores la siguiente documentacién/informacion:

(a) El folleto informativo, que habra de editarse por la entidad con caracter previo a su inscripcion en el
registro administrativo.

(b) El informe anual, que estara integrado por las cuentas anuales, el informe de gestién, el informe de
auditoria, todo cambio material en la informacion proporcionada a los participes o accionistas que se
haya producido durante el ejercicio objeto del informe y la informacion sobre remuneraciones a la que
se refiere el apartado 5 del articulo 67 de la LECR.

(c) El documento con los datos fundamentales para el inversor ("DFI”) de conformidad con las previsiones
del Reglamento (UE) 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de noviembre de 2014
sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversion minorista
vinculados y los productos de inversion basados en seguros, en caso de que la Sociedad se
comercialice a inversores minoristas.

La Sociedad Gestora informara periddicamente a los inversores, y, en todo caso, como minimo en el informe
anual de:

a. El porcentaje de los activos de la Sociedad que es objeto de medidas especiales motivadas por su
iliquidez, y
b. el perfil de riesgo efectivo de la Sociedad y los sistemas de gestién de riesgos utilizados por la gestora

para gestionar tales riesgos.

Adicionalmente, comunicara a los inversores, de manera inmediata, cualesquiera nuevas medidas para
gestionar la liquidez de la Sociedad, asi como el cambio en el limite méximo de apalancamiento y en los
derechos de reutilizacién del colateral.

En caso de recurrir al apalancamiento, la Sociedad Gestora informara periédicamente a los inversores, como
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minimo en el informe anual:

(a) de los cambios en cuanto al nivel maximo de apalancamiento al que la Sociedad Gestora podria recurrir
por cuenta de la Sociedad, asi como todo derecho de reutilizacion de colaterales o garantias; y

(b) del importe total del apalancamiento empleado por la Sociedad.

CAPITULO V. RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO

13. Responsabilidad del contenido del Folleto

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

El registro del presente Folleto por la CNMV no implica recomendacion de suscripcion 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.LI.C., S.A.U. BANCO INVERSIS, S.A.
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ANEXO |
ESTATUTOS SOCIALES DE
ERLO CAPITAL, S.C.R., S.A.

TiTULO |
CONSTITUCION, DENOMINACION, OBJETO Y DOMICILIO

ARTICULO 1°.- Denominacién social y régimen juridico

Con la denominacion de “ERLO CAPITAL, S.C.R., S.A.” se constituye una sociedad anénima de nacionalidad
espanola (en adelante, la “Sociedad”) que se regira por los presentes Estatutos y, en su defecto, por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva (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 (la “LSC”) y demas disposiciones vigentes o que las
sustituyan en el futuro.

ARTICULO 2.- Objeto social

La Sociedad se constituye como una sociedad de capital-riesgo con arreglo a lo dispuesto en el articulo
26 de la LECR y su objeto social 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 participacion,
no coticen en el primer mercado de las bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

No obstante lo anterior, la Sociedad podra extender su objeto principal a:

a) La inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50 por
ciento por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85 por ciento 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
economica en los términos previstos en la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre
Sociedades, sobre la Renta de No Residentes y sobre el Patrimonio.

b) La toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en
el primer mercado de Bolsas de Valores o cualquier otro mercado regulado equivalente de la
Unién Europea o del resto de paises miembros de la OCDE siempre y cuando tales empresas sean
excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de la participacion.

c) La inversion en otras entidades de capital-riesgo conforme a lo previsto en la LECR.

d) La inversion en entidades financieras cuya actividad se encuentre sustentada principalmente en
la aplicacion de tecnologia a nuevos modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos.
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Para el desarrollo de su objeto principal, la sociedad podra conceder préstamos participativos asi como
otras formas de financiacion, en este Gltimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen
parte del coeficiente obligatorio de inversion. Asimismo, la sociedad podra realizar actividades de
asesoramiento dirigidas a las empresas que constituyan el objeto principal de inversion de la sociedad,
estén o no participadas por ésta.

Sin perjuicio de que las actividades anteriores encuentran encuadre en distintos codigos CNAE, el CNAE
que se corresponde a la actividad principal de la sociedad es el 6430.

Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la ley exija requisitos especiales que no
cumpla esta Sociedad.

ARTiCULO 3.- Duracién

La sociedad se constituye por duracion indefinida. La Sociedad dara comienzo a sus operaciones como
sociedad de capital-riesgo en la fecha de su inscripcion en el registro administrativo correspondiente de
la Comision Nacional del Mercado de Valores ("CNMV") sin perjuicio de lo establecido en la LSC y demas
disposiciones que resulten de aplicacion.

ARTICULO 4.- Domicilio social
La Sociedad tendra su domicilio en C/José Ortega y Gasset n°29, planta 9, Madrid.

El 6rgano de administracion de la Sociedad podra acordar el traslado del domicilio social dentro del
territorio nacional.

TiTULO Il
CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES

ARTICULO 5.- Capital social

El capital social se fija en la cantidad de UN MILLON DOSCIENTOS MIL EUROS (1.200.000,00.-€),
representado por 1.200.000 acciones nominativas, de UN EURO (1,00.-€) de valor nominal cada una, de
una misma clase y serie, numeradas correlativamente del 1 al 1.200.000, ambas inclusive, totalmente
suscritas y desembolsadas.

ARTICULO 6.- Documentacion de las acciones

Las acciones estaran representadas por medio de titulos nominativos que podran ser unitarios o
multiples.

La Sociedad llevara el correspondiente libro de registro de las acciones nominativas en la forma y de
acuerdo con los requisitos exigidos por la legislacion vigente en el que se inscribiran las sucesivas
transmisiones de acciones, asi como la constitucion de derechos reales y de cualesquiera otros
gravamenes.

El titulo de cada accién contendra necesariamente las menciones sefialadas como minimas en la Ley.

La Sociedad solo reputara accionista a quien se halle inscrito en dicho libro.
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Cualquier accionista que lo solicite podra examinar el Libro Registro de Acciones nominativas.

La Sociedad solo podra rectificar las inscripciones que repute falsas o inexactas cuando haya notificado
a los interesados su intencion de proceder en tal sentido y éstos no hayan manifestado su oposicion
durante los treinta dias siguientes a la notificacion.

ARTICULO 7.- Caracteristicas y derechos inherentes a las acciones

Las acciones confieren a su titular legitimo la condicion de accionista y le atribuyen los derechos que le
reconocen los presentes estatutos y, en lo no regulado expresamente por éstos, los generalmente
reconocidos por la LECR, la LSC y demas normas aplicables. La suscripcion o adquisicion de acciones de
la Sociedad implicara la aceptacion previa y absoluta por parte de su suscriptor o adquirente de los
presentes Estatutos y de los acuerdos de la Junta General de Accionistas y del 6rgano de administracion
en los asuntos de su competencia, incluso los adoptados con anterioridad a la suscripcion o adquisicion
de las acciones, sin perjuicio de los derechos de impugnacion y separacion a este respecto confiere la
LSC.

Los dividendos corresponderan en todo caso a los accionistas.

ARTICULO 8.- Transmision de acciones

Las acciones son libremente negociables, rigiéndose su transmision por lo establecido en la Ley de
Sociedad de Capital, la LECR y demas disposiciones complementarias.

ARTICULO 9.- Cotitularidad

Las acciones son indivisibles. Los copropietarios de una accion responden solidariamente frente a la
Sociedad de cuantas obligaciones se deriven de la condicion de accionistas, y deberan designar una sola
persona que ejercite en su nombre los derechos inherentes a su condicion de socio. La misma regla se
aplicara a los demas supuestos de cotitularidad de derechos sobre las acciones.

ARTICULO 10.- Usufructo

En caso de usufructo de acciones, la cualidad de accionista reside en el nudo propietario. Las demas
relaciones entre el usufructuario y el nudo propietario y el restante contenido del usufructo, se regiran
por lo establecido en la LSC y en el titulo constitutivo del usufructo.

ARTICULO 11.- Prenda

En caso de prenda o embargo de acciones se observara lo dispuesto en la LSC.
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TiTULO 1Nl
POLITICA DE INVERSIONES Y LIMITES LEGALES DE APLICACION

ARTICULO 12.- Politica de inversiones

La Sociedad tendra su activo invertido con sujecion a los limites y porcentajes contenidos en la LERC y en la
restante normativa que fuese de aplicacion, asi como en los términos detallados en el Folleto presentado
ante la Comision Nacional del Mercado de Valores y todo ello en atencion a lo previsto en el articulo 12 de
la LECR.

La Sociedad cumplira con el coeficiente obligatorio de inversion minimo regulado en el articulo 13.3 de la
Ley 22/2014 al cierre del primer ejercicio a contar de su inscripcion en el correspondiente registro de la
CNMV sin acogerse, por tanto, a ninguno de los supuestos de incumplimiento temporal previstos en el articulo
17.1 de la Ley 22/2014. En particular, la Sociedad mantendra un coeficiente de inversion en entidades
consideradas como aptas a efectos de conformar el coeficiente obligatorio de inversion de acuerdo con el
articulo 13 de la Ley 22/2014 superior al ochenta por ciento (80%) de su Activo Computable al cierre de cada
ejercicio.

12.1  Objetivo principal de inversién

El objetivo de la Sociedad es generar valor para sus accionistas mediante la suscripcion de compromisos de
inversion en fondos y vehiculos de inversion en private equity global y, particularmente dedicados a la
inversion en empresas de tamano medio y grande, ya establecidas, asi como en cualquier segmento del
mercado de capital riesgo global, venture capital e infraestructuras.

Invertira, con caracter general, en fondos y vehiculos de inversién de nueva creacion (mercado primario),
asi como mediante compra de participaciones de terceros (operaciones de secundario), o co-inviertiendo en
operaciones de inversion directa con otras entidades o con terceros (co-inversiones) a través de fondos o
vehiculos gestionados por una sociedad gestora. Adicionalmente, la Sociedad podra adquirir participaciones
temporales en 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 Union Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (las "Entidades Participadas”).

12.2  Areas geograficas hacia las que se orientaran las inversiones

La Sociedad invertira fundamentalmente en Entidades Participadas domiciliadas en Europa o Estados Unidos
o0 que inviertan a su vez en companias que operen, principalmente, tengan el centro de sus operaciones o
cuyo negocio se encuentre situado en Europa o Estados Unidos. No obstante lo anterior, la Sociedad podra
realizar inversiones en jurisdicciones distintas de las anteriores si surgieran oportunidades que fueran de su
interés.

12.3 Criterios temporales maximos y minimos de mantenimiento de inversiones y formulas de
desinversion

Con caracter general, las inversiones de la Sociedad en las Entidades Participadas se mantendran hasta que
se produzca la disolucion 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
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posiciones de la Sociedad en las Entidades Participadas con anterioridad a su liquidacion incluso dentro del
periodo de inversion cuando aprecie circunstancias que asi lo aconsejen.

12.4 Modalidades de intervencion en Entidades Participadas

No existen porcentajes maximos y minimos de participacion en las Entidades Participadas en su caso. Con
caracter general, se invertira asumiendo posiciones minoritarias en las distintas Entidades Participadas.

No se prevé participacion en los 6rganos de administracion de las Entidades Participadas.

12.5 Diversificacion

No se establecen limites maximos ni minimos por sectores, ni limites maximos ni minimos por nimero de
Entidades Participadas, si bien la Sociedad respetara en todo caso los limites de diversificacion y limitacion
de inversiones previstos en la LECR.

12.6 Financiacion otorgada por la Sociedad

Para el desarrollo de su actividad, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas
de financiacion, en este Ultimo caso Unicamente a Entidades Participadas que formen parte del coeficiente
obligatorio de inversion, de conformidad con lo previsto en la LECR.

12.7 Financiacion ajena de la Sociedad

La Sociedad podra financiarse con recursos ajenos siempre que se cumplan los criterios establecidos en la
legislacion vigente.

La Sociedad podra igualmente suscribir lineas de avales o seguros de caucion a fin de desarrollar su objeto
social.

TiTULO IV
REGIMEN Y ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

ARTICULO 13.- Organos de la Sociedad

La Sociedad serd regida y administrada por la Junta General de Accionistas y por el Organo de
Administracion.

Ello sin perjuicio de los demas cargos que por la propia Junta General, por disposicion estatutaria o por
disposicion de la Ley se puedan nombrar.

SECCION PRIMERA
LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
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ARTICULO 14.- Junta General

Corresponde a los accionistas constituidos en Junta General decidir por mayoria en los asuntos que sean
competencia legal de ésta. Todos los accionistas, incluso los disidentes y los que no hayan participado
en la reunién, quedaran sometidos a los acuerdos de la Junta General, sin perjuicio de los derechos y
acciones que la Ley les reconoce.

Es competencia de la Junta General (que podra impartir instrucciones al érgano de administracion, en
los términos legales) tomar acuerdos sobre la aprobacion de las cuentas anuales, la aplicacion del
resultado y la aprobacion de la gestion social; el nombramiento, separacion y el ejercicio de la accion
social de responsabilidad respecto de los administradores, liquidadores y auditoria de cuentas; la
modificacion de los estatutos sociales; el aumento y reduccion de capital; la adquisicion, la enajenacion
o la aportacion a otra sociedad de activos esenciales en los términos legales; la supresion o limitacion
del derecho de suscripcidn y asuncion preferente; la transformacion, la fusion, la escision, la cesion
global de activos y pasivos y el traslado de domicilio al extranjero; la disolucion de la sociedad y la
aprobacion del balance final de liquidacion. También sera objeto de deliberacion y acuerdo de la Junta
General, cualquier otro asunto que determine la Ley o los estatutos.

ARTICULO 15.- Clases de Junta General

Tendra la consideracion de Junta General ordinaria la que, previa convocatoria al efecto, se relna
necesariamente dentro de los seis (6) primeros meses de cada ejercicio para, en su caso, aprobar la
gestion social, las cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacion el resultado. La Junta
General que haya sido convocada con el caracter de ordinaria podra también deliberar y decidir sobre
cualquier asunto de su competencia que haya sido incluido en la convocatoria, previo cumplimiento de
lo dispuesto en el articulo 194 de la LSC, en su caso.

Todas las demas Juntas tendran el caracter de extraordinarias y se celebraran cuando las convoque el
organo de administracion siempre que lo estime conveniente para los intereses sociales y, en todo caso,
cuando lo solicite un nimero de accionistas que sean titulares de, al menos, un cinco por ciento del
capital social, expresando en la solicitud los asuntos que deberan tratarse en la junta y procediendo
segln la forma determinada en la LSC. En este caso, la Junta debera ser convocada para su celebracion
dentro de los dos (2) meses siguientes a la fecha en que se hubiere requerido notarialmente a los
administradores para convocarla, debiendo incluirse necesariamente en el orden del dia los asuntos que
hubiesen sido objeto de solicitud.

ARTICULO 16.- Régimen de convocatoria, constitucion, asistencia y celebracién de Junta General

El presidente y el secretario de la Junta General seran los del consejo de administracion y, en su defecto,
los designados por los accionistas concurrentes al comienzo de la reunion.

La convocatoria, constitucion, asistencia, representacion y celebracion de la Junta General se regiran
por las disposiciones contenidas en estos Estatutos y, en su defecto, conforme a lo establecido en la LSC
y demas disposiciones aplicables.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la LSC o, en casos particulares, en estos Estatutos, las decisiones seran
adoptadas por mayoria simple del capital presente o representado.

TiTULO V

GOBIERNO Y ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
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ARTICULO 17.- Modos de organizar la administracion

La Sociedad sera administrada, a eleccion de la junta general, por:

a) Un administrador Unico;

b) Dos administradores solidarios;

C) Dos administradores mancomunados; o

d) Un Consejo de Administracion, que se compondra de un minimo de tres (3) miembros y un maximo

de doce (12) miembros, que actuaran de forma colegiada y cuya designacion corresponde a la
Junta General.

ARTICULO 18.- Duracién del cargo de administrador.- Remuneracion

Los administradores ejerceran su cargo durante el plazo de SEIS (6) ANOS pudiendo ser reelegidos para
el cargo, una o varias veces, por periodos de igual duracion maxima.

En el caso de que la forma del 6rgano de administracion fuera un Consejo de Administracion, si durante
el plazo para el que fueron nombrados los consejeros se produjeran vacantes, podra el Consejo de
Administracion designar entre los accionistas las personas que hayan de ocuparlas hasta la primera Junta
General que se celebre.

La remuneracion del cargo de administrador consistira en una asignacion fija en metalico que
determinara la Junta General. Dicha retribucion se establecera en Junta General celebrada en cualquier
momento antes de que finalice el ejercicio al que se refiera la retribucion o en que deba tener efectos
su modificacion.

La remuneracion se entendera establecida para cada ejercicio de doce (12) meses. En consecuencia, si
un ejercicio social tuviere una duracion menor a doce (12) meses, el importe de la retribucion se reducira
proporcionalmente.

El devengo de la retribucion se entendera por meses vencidos, de tal forma que la retribucion de cada
administrador sera proporcional al tiempo que dicho administrador haya ejercido su cargo durante cada
ejercicio en que permanezca vigente dicha remuneracion.

El importe maximo de la remuneracion anual del conjunto de los administradores debera ser aprobado
por la Junta General y permanecera vigente en tanto no se apruebe su modificacion. Salvo que la Junta
General determine otra cosa, la distribucion de la retribucion entre los distintos administradores se
establecera por acuerdo de estos y, en el caso del Consejo de Administracion, por acuerdo del Consejo,
que debera tomar en consideracion las funciones y responsabilidades atribuidas a cada consejero.
Mientras la Junta General no modifique la retribucion vigente, se aplicara mensualmente la Ultima
retribucion acordada. En su caso, las retribuciones asi percibidas seran regularizadas, al alza o a la baja,
dentro de los cinco (5) primeros dias del mes natural siguiente a aquel en el que la Junta General apruebe
la modificacion de la retribucion.

El pago se efectuara por meses vencidos, dentro de los cinco (5) primeros dias del mes natural siguiente
a aquel en que se haya devengado la retribucion de que se trate.

Si hubiera varios administradores, en los casos en que se produzca una vacante no cubierta durante parte
del ejercicio, la fraccion de la retribucion que quedare sin asignar se atribuira a los demas
administradores a prorrata de la remuneracion que a cada uno le correspondiera.
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Lo previsto en este articulo sera compatible e independiente del pago de los honorarios o salarios que
pudieran acreditarse frente a la Sociedad, por prestacion de servicios o por vinculacion laboral, segin
sea el caso, con origen en una relacion contractual distinta de la derivada del cargo de administrador,
los cuales se someteran al régimen legal que les fuere aplicable.

ARTiCULO 19.- Nombramiento de administrador

Para ser nombrado miembro del 6rgano de administracion no se requiere la cualidad de accionista,
pudiendo serlo tanto personas fisicas como juridicas, debiendo tener una reconocida honorabilidad
comercial, empresarial o profesional, y en el caso de Consejo de Administracion al menos la mayoria de
los miembros del Consejo de Administracion deberan contar con conocimientos y experiencia adecuados
en materias financieras o de gestion empresarial, asi como las personas fisicas que representen a las
personas juridicas que sean consejeros.

No podran ser administradores quienes se hallen incursos en causa legal de incapacidad o
incompatibilidad.

ARTICULO 20.- Organizacién y funcionamiento del Consejo de Administracion

En caso de nombrarse un Consejo de Administracion este elegira a su Presidente y al Secretario y, en su
caso, a un Vicepresidente y a un Vicesecretario.

El Secretario, y en su caso, el Vicesecretario podran ser o no miembro del Consejo de Administracion, y
en este Ultimo caso tendran voz pero no voto.

Podran también asistir a las reuniones del Consejo de Administracion, con voz pero sin voto, y sin el
caracter de miembro del Consejo de Administracion, otras personas que a tal fin autorice el Presidente
del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion regulara su propio funcionamiento y podra aceptar la dimision de los
miembros del Consejo de Administracion.

ARTICULO 21.- Reuniones del Consejo de Administracion.- Actas y Certificaciones

Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 246.2 de la LSC, el Consejo de Administracion se reunira, cuando
lo estime conveniente su Presidente o cuando lo solicite uno de sus miembros, el cual debera senalar
qué asuntos quiere que se incluyan en el orden del dia, bastando una mera referencia a los asuntos que
se trataran.

El Consejo de administracion debera reunirse, al menos, una vez al trimestre.

La convocatoria del Consejo de Administracion se hara por carta certificada, telegrama, telefax, correo
electronico, burofax o por cualquier medio que permita acreditar la recepcion de la convocatoria, con
un minimo de setenta y dos (72) horas de antelacion a la fecha prevista para su celebracion.

No sera necesaria convocatoria previa cuando, estando presentes todos los miembros del Consejo de
Administracion, decidan por unanimidad celebrar reunion del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion quedara validamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes
o debidamente representados, la mayoria de los miembros del Consejo de Administracion.

La representacion, que se conferira mediante carta dirigida al Presidente, solo podra otorgarse a favor
de otro miembro del Consejo de Administracion.
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El Presidente abrira la sesion y dirigira la discusion de los asuntos, otorgando el uso de la palabra asi
como facilitando las noticias e informes de la marcha de los asuntos sociales a los miembros del Consejo
de Administracion.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los miembros del Consejo de Administracion
concurrentes a la sesion, salvo aquellos para los que la Ley exija una mayoria reforzada. En caso de
empate el Presidente tendra voto de calidad.

La votacion por escrito y sin sesion sera admitida cuando ningin miembro del Consejo de Administracion
se oponga a dicho procedimiento y se cumplan los requisitos establecidos en el Reglamento del Registro
Mercantil.

Cualquier consejero podra comparecer a una reunion del Consejo de Administracion por medios
telematicos, siempre que dicho consejero sea capaz (directamente o por medio de video o
teleconferencia) de hablar con todos y cada uno de los demas y que éstos puedan escucharle de forma
simultanea. Todo consejero que tome parte en esa clase de conferencias se considerara que esta
presente en la reunion del Consejo, tendra derecho al voto y, en consecuencia, se computara a efectos
del quérum. Dicho Consejo de Administracion se considerara que ha tenido lugar alli donde haya sido
convocado.

Las discusiones y acuerdos del Consejo de Administracion se llevaran a un Libro de Actas y seran firmadas
por el Presidente y el Secretario o por el Vicepresidente y el Vicesecretario, en su caso. Las
certificaciones de las actas seran expedidas por el Secretario del Consejo de Administracion o, en su
caso, por el Vicesecretario, con el visto bueno del Presidente o del Vicepresidente, en su caso.

La formalizacion en instrumento publico de los acuerdos sociales corresponde a las personas designadas
en el articulo 108 del Reglamento del Registro Mercantil.

ARTICULO 22.- Comisién Ejecutiva.- Consejeros-Delegados. Delegacion de facultades

El Consejo de Administracidn podra designar de su seno una o varias Comisiones Ejecutivas o uno a varios
Consejeros delegados, determinando las personas que deben ejercer dichos cargos y su forma de actuar,
pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con caracter temporal o permanente, todas las
facultades que no sean indelegables conforme a la Ley. El Consejo de Administracion, con el voto
favorable de las dos terceras partes de sus miembros, podra también delegar con caracter permanente,
sus facultades representativas en la comision ejecutiva o en un o mas consejeros, determinando, si son
varios, si han de actuar conjuntamente o pueden hacerlo por separado. Unicamente, para el supuesto
de que estos estatutos establecieran que el cargo de administrador fuera retribuido y se nombrase a uno
o varios miembros del Consejo de Administracion como Consejeros Delegados o se atribuyesen funciones
ejecutivas a cualquiera de los consejeros en virtud de otro titulo, seria necesaria la celebracion de un
contrato entre dichos consejeros y la sociedad, en los términos previstos al efecto en la LSC.

ARTICULO 23.- Delegacion de la Gestion

De conformidad con el articulo 29 de la LECR, la gestién de los activos de la Sociedad se delega a Altamar
Private Equity, S.G.I.1.C., S.A., sociedad gestora de instituciones de inversidn colectiva de nacionalidad
espanola regulada por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva (la
“LIIC”), debidamente autorizada para gestionar entidades de capital riesgo e inscrita en el
correspondiente registro administrativo de la CNMV con el nUmero 247 y con domicilio en Madrid, Paseo
de la Castellana n°91, 82 planta (la “Sociedad Gestora”).
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La delegacion de facultades a favor de la Sociedad Gestora se entendera sin perjuicio de aquellas
competencias de la Junta General y del Organo de Administracion de la Sociedad que resulten legalmente
indelegables por asi establecerlo la LSC.

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda realizar de conformidad
con lo establecido en la LECR, la Sociedad Gestora podra prestar servicios de asesoramiento a las
Entidades Participadas de conformidad con la legislacion aplicable en cada momento. Dichos servicios
seran retribuidos en condiciones de mercado.

TiTULO VI
EJERCICIO SOCIAL, BALANCE Y DISTRIBUCION DE BENEFICIOS

ARTICULO 24.- Ejercicio Social

El ejercicio social comenzara el primero de enero y terminara el treinta y uno de diciembre de cada afio.
Por excepcion el primer ejercicio social comenzara el dia de la firma de la escritura de constitucion y
terminara el treinta y uno de diciembre del mismo afio.

ARTICULO 25.- Valoracion de activos

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 la puedan desarrollar.

ARTICULO 26.- Balance

La Sociedad debera llevar, de conformidad con lo dispuesto en el Codigo de Comercio, una contabilidad
ordenada, adecuada a la actividad de su empresa, que permita un seguimiento cronoldgico de las
operaciones, asi como la elaboracion de inventarios y balances. Los libros de contabilidad seran
legalizados por el Registro Mercantil correspondiente al lugar del domicilio social.

El organo de administracion esta obligado a formar en el plazo maximo de tres meses a contar del cierre
del ejercicio social, las cuentas anuales, el informe de gestion y la propuesta de aplicacion del resultado,
asi como, eventualmente, las cuentas y el informe de gestion consolidados, para, una vez revisados v,
en su caso, informados por los auditores de cuentas, ser presentados a la Junta General.

Las cuentas anuales comprenderan el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, un estado que refleje
los cambios en el patrimonio neto del ejercicio, un estado de flujos de efectivo y la memoria. Estos
documentos, que forman una unidad, deberan ser redactados con claridad y mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de acuerdo con lo establecido
en la Ley y en el Codigo de Comercio y deberan estar firmados por el drgano de administracion que
corresponda.

Si faltare la firma de alguno de ellos, esto se sefialara en cada uno de los documentos que carecieren de
ella, con expresa indicacion de la causa.
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ARTICULO 27.- Aplicacion del resultado

La Junta General resolvera sobre la aplicacion del resultado, de acuerdo con el balance aprobado de
conformidad con lo previsto en la LSC.

Los dividendos que, en su caso, se acuerden repartir por la Junta General, una vez cubierta la dotacion
para reserva legal, y demas atenciones legalmente establecidas, se distribuiran entre los accionistas en
la proporcién correspondiente al capital que hayan desembolsado realizandose el pago en el plazo que
determine la propia Junta General.

El 6rgano de administracion podra acordar la distribucion de cantidades a cuenta de dividendos, con las
limitaciones y cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley.

ARTICULO 28.- Designacion de auditores

Las cuentas anuales de la Sociedad deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La
designacion de los auditores de cuentas habra de realizarse en los plazos previstos en la LECR. La
designacion del auditor de cuentas de la Sociedad recaera en alguna de las personas o entidades previstas
al efecto en la ley de Auditoria de Cuentas, y sera notificada a la CNMV, a la que también se notificara
cualquier modificacion en la designacion de los auditores de la Sociedad.

El nombramiento de los Auditores de cuentas se regira por lo dispuesto en la legislacion vigente.

ARTICULO 29.- Depositario

De conformidad con lo previsto en el articulo 50 de la LECR, el depositario encargado de la custodia de
los valores y activos de la Sociedad, asi como del ejercicio de las funciones que le atribuye la normativa
vigente sera Banco Inversis, S.A., con domicilio en Edificio Plaza Aeropuerto. Avda. de la Hispanidad. 6.
28042 Madrid, CIF A83131433, inscrita en el Registro del Banco de Espaia con el nimero 0232, que sera
la encargada de la custodia de los valores y activos de la Sociedad, asi como del ejercicio de las funciones
que le atribuye la normativa vigente.

El depositario Unicamente podra resultar exento de responsabilidad en los supuestos recogidos en la
normativa de instituciones de inversion colectiva, que resulta de aplicacion en virtud de lo dispuesto en
el articulo 50 de la LECR.

TiTULO VI
DISOLUCION Y LIQUIDACION

ARTICULO 30.- Disolucién

La sociedad se disolvera de pleno derecho por acuerdo de la Junta General, adoptado en cualquier
tiempo, con los requisitos establecidos en la Ley o por concurrencia de alguna de las causas previstas en
la misma. De conformidad con lo establecido en la LECR, el acuerdo de disolucion debera ser comunicado
inmediatamente a la CNMV, quien procedera a su publicacion.
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ARTICULO 31.- Liquidacién

La Junta General que acordase la disolucion de la Sociedad procedera al nombramiento y determinacion
de las facultades del liquidador o liquidadores, nombramiento que podra recaer en los administradores
de la Sociedad. El nimero de liquidadores sera siempre impar. En la liquidacion de la Sociedad se
observaran las normas establecidas en la LECR, la LSC y las que, completando éstas, pero sin
contradecirlas, haya acordado, en su caso, la Junta General que hubiera adoptado el acuerdo de
disolucion de la Sociedad.

Se exceptuaran del periodo de liquidacion los supuestos de fusidn o escision total.

Una vez satisfechos todos los acreedores y consignado el importe de sus créditos contra la sociedad, y
asegurados competentemente los no vencidos, el activo resultante se repartira entre los socios,
conforme a la Ley.
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ANEXO Il

FACTORES DE RIESGO

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

(i)

(if)

(ii)

Riesgo de inversion: El valor de las inversiones de la Sociedad puede aumentar o
disminuir durante la vida de la Sociedad. No esta garantizada ni la obtencion de las
rentabilidades objetivo de la Sociedad ni la devoluciéon de la inversién inicial de sus
accionistas. El éxito de la Sociedad dependera de que la Sociedad Gestora lleve a cabo
sus inversiones con éxito. No obstante, no existe garantia alguna de que las inversiones
acometidas por la Sociedad vayan a resultar adecuadas o tener éxito. La rentabilidad
alcanzada en inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativa de los
futuros resultados de las inversiones de la Sociedad.

Riesgo de valoracion: Las comisiones y gastos de la Sociedad afectan a la valoracion
de la misma. En particular, hay que destacar que, durante los primeros anos 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.

Por ultimo, y en caso de una liquidacion de la Sociedad puede que la Sociedad Gestora
deba proceder a la venta de las inversiones con un descuento respecto a la valoracién
de las mismas, lo que afectaria al valor de las acciones.

Riesgo de liquidez: 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.
Asimismo, existe el riesgo de que las distribuciones fruto de las inversiones no sean
suficientes para hacer frente a los nuevos compromisos de inversion, generandose
tensiones de liquidez.

Riesgo de divisa: Algunos de los compromisos de inversidon en algunas inversiones
realizadas podrian llevarse a cabo en monedas distintas del Euro y, por tanto, su valor
puede oscilar en funcion de los tipos de cambio.

Riesgo de gestion: Los accionistas no tienen facultades de decisién respecto de la
inversion en nombre de la Sociedad. El éxito de la Sociedad dependera sustancialmente
de la preparacién y experiencia de los profesionales involucrados en la Sociedad Gestora
para identificar y seleccionar inversiones de forma adecuada y con éxito. No existe
garantia alguna de que dichos profesionales continden prestando sus servicios durante
toda la vida de la Sociedad. Ademas, en el ejercicio de sus funciones por parte de la
Sociedad Gestora pueden surgir conflictos de interés.

Riesgo de incumplimiento por el accionista: En caso de que la Sociedad este
participada por dos 0 mas accionistas, si un accionista no cumple con la obligacién de
desembolsar cantidades requeridas por la Sociedad, dicho accionista podra verse
expuesto a las consecuencias que para el incumplimiento se pudieran establecer o fueran
de aplicacién en base a la normativa aplicable.
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(i)

Riesgo pais: Los acontecimientos imprevistos de indole social, politico o0 econémico que
se produzcan en un pais pueden afectar al valor de las inversiones haciéndolas mas
volatiles u ocasionandoles pérdidas.

Riesgos regulatorios, juridicos y fiscales: Durante la vida de la Sociedad pueden
acontecer cambios de caracter legal, fiscal o normativos, como la modificacion de la
normativa o su interpretacion por parte de los organismos competentes- o supervisores
de la Sociedad o sobre su rentabilidad, o sobre la probabilidad de mantenerlas por la
Sociedad o sus accionistas, o sobre su régimen econdmico, financiero o juridico.
Ademas, no puede garantizarse que todas las inversiones de la Sociedad obtengan el
tratamiento mas eficiente desde un punto de vista fiscal para la Sociedad o sus
accionistas.

Asimismo, dada la naturaleza incipiente y los posibles cambios en las normativas y
directrices aplicables en materia de ESG y sostenibilidad, es posible que la Sociedad
Gestora deba revisar las declaraciones realizadas en relacién con la Sociedad, en
respuesta a la evolucién de las directrices legales, reglamentarias o internas, o a los
cambios en el enfoque del sector en relacion con las clasificaciones y descripciones de
ESG.

Riesgos en la obtencion de oportunidades de inversion: Es posible que la Sociedad
no consiga efectuar compromisos de inversion durante el Periodo de Inversion o, que los
compromisos de inversién suscritos no alcancen un volumen similar al Patrimonito Total
Comprometido de la Sociedad. La Sociedad competira con otros vehiculos de inversién
por conseguir compromisos de inversion. Es posible que la competencia para lograr
oportunidades de inversion aumente, lo cual puede reducir el niumero de oportunidades
de inversion disponibles y/o afectar de forma adversa a los términos en los cuales dichas
oportunidades de inversion pueden ser llevadas a cabo por la Sociedad.

Riesgo de conflictos de interés: El riesgo consiste en la posible generacion de
situaciones en las que los intereses de la Sociedad Gestora y los empleados o personas
vinculadas de éstas entren en conflicto con los intereses de los accionistas, en el marco
de la colocacién y/o gestion de la Sociedad.

Los posibles conflictos de interés se gestionaran de conformidad con lo establecido en la
normativa vigente en cada momento y, de forma particular, de acuerdo con lo dispuesto
en el Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora. En todo caso, la Sociedad
se estructurara y organizard de forma que el riesgo de conflictos de intereses entre la
Sociedad y, en su caso, cualquier persona que contribuya a las actividades de la misma
o cualquier persona directa o indirectamente vinculada a la Sociedad, se puedan prever
y se reduzcan al minimo, no perjudicando los intereses de los accionistas.

Riesgo de responsabilidad respecto a la Sociedad Gestora y otros terceros: Si la
Sociedad incurre en alguna responsabilidad, los terceros que busquen satisfaccién frente
a dicha obligacién 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 relacion con
los servicios prestados por la Sociedad Gestora a la Sociedad.
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(xiv)

(xv)

Riesgo de apalancamiento: La Sociedad podra realizar compromisos de inversién en
activos que, a su vez, financian sus inversiones con deuda y con las estructuras tipicas
en operaciones apalancadas que, por su naturaleza, se hallan sometidas a un elevado
nivel de riesgo financiero.

Riesgo de sostenibilidad: Se entiende por riesgo de sostenibilidad un hecho o condicién
ambiental, social o de gobernanza que, de producirse, podria provocar un impacto
material negativo en el valor de la inversién. El riesgo de sostenibilidad dependera, entre
otros, del sector de actividad o localizacién geografica de las inversiones. De este modo,
las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden sufrir una
disminucién en su valoracion y, por tanto, afectar negativamente al éxito de la Sociedad.

Informacioén limitada sobre las inversiones: Durante el due diligence de inversiones,
asi como durante el periodo en el que éstas formen parte de la cartera de la Sociedad,
pueden existir situaciones en las que la Sociedad Gestora no tenga pleno acceso al
detalle de la cartera o conocimiento de toda la informacion sobre todas las circunstancias
que puedan afectar negativamente a la misma. Esta falta de informacion puede, en
determinados casos, afectar a las decisiones tomadas por la Sociedad Gestora.

Riesgo de liquidacién: En caso de una liquidacion de la Sociedad, la naturaleza iliquida
de las inversiones efectuadas por ésta puede conllevar que la liquidacién de la Sociedad
se alargue en el tiempo a fin de liquidar las inversiones en las condiciones mas 6ptimas.
En este caso, los accionistas seguiran soportando las comisiones previstas en la
documentacion legal.

También podria ser necesario vender ciertas inversiones de la cartera de la Sociedad en
un momento desfavorable con el objetivo de proceder a la liquidacion de la Sociedad.
Esto podria tener un impacto en el valor liquidativo de las inversiones de la Sociedad.

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
inversién en la Sociedad. Los accionistas de la Sociedad deberan en todo caso asesorarse
debidamente con cardcter previo a acometer su inversion en la Sociedad.

30



