FOLLETO INFORMATIVO DE
AUVEN PV SOLAR ENERGY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Sevilla 20 de octubre de 2022

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 68 de la Ley 22/2014 reguladora de
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, este folleto
informativo recoge la informacidn necesaria para que el inversor pueda formular un juicio
fundado sobre la inversion que se le propone con caracter privado y estara a disposicion
de los accionistas en el domicilio social de Austral Venture Gestion, SGEIC, S.A. como
promotora y entidad delegataria de la gestion de los activos de AUVEN PV SOLAR
ENERGY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A. No obstante, la informaciéon que
contiene el Folleto puede verse modificada en el futuro y el Folleto actualizado en los
términos previstos legalmente. Dichas modificaciones se acordardn y se pondran en
conocimiento de los accionistas de AUVEN PV SOLAR ENERGY, SOCIEDAD DE CAPITAL
RIESGO, S.A. en la forma legalmente establecida.
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DEFINICIONES

Los términos identificados por su inicial mayuscula en este Folleto tendran el significado que a los mismos
se les atribuye a continuacion, sin perjuicio de cualesquiera otros términos definidos que puedan incluirse
a lo largo del documento:

Activos Principales Activos descritos en el apartado 1.1.2 del Capitulo Il

Acuerdo Extraordinario Significa (i) el consentimiento escrito de accionistas de la
Sociedad que representen, conjuntamente, al menos, un
setenta y cinco por ciento (75%) del capital social de la
Sociedad con derecho a voto o (ii) el acuerdo adoptado por
la junta general de accionistas de la Sociedad, con el voto
favorable de al menos un setenta y cinco por ciento (75%)
del capital social de la Sociedad con derecho a voto.

Los accionistas que incurran en conflicto de interés no
podran votar tales acuerdos y su participacion en el capital
social de la Sociedad no se computara a los efectos de
calcular la mayoria requerida conforme a lo anterior.

Cambio de Control Aquel supuesto que conlleve que los accionistas actuales de
la Sociedad Gestora dejen de ser titulares directa o
indirectamente de, al menos, el cincuenta (50) por ciento del
capital social de la Sociedad Gestora.

Causa Cualquiera de los siguientes supuestos:

(a) Condena a la Sociedad Gestora mediante laudo arbitral
0 sentencia firme por el incumplimiento sustancial y no
subsanado de las obligaciones en virtud de los
documentos constitutivos de la Sociedad por parte de la
Sociedad Gestora, derivado de la negligencia grave,
conducta dolosa o mala fe de la Sociedad Gestora;

(b) la pérdida por la Sociedad Gestora de la autorizacion
como sociedad gestora de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado;

(c) un supuesto de Salida del Ejecutivo Clave que no haya
sido aprobado por un Acuerdo Extraordinario;

(d) un Cambio de Control que no haya sido aprobado por
un Acuerdo Extraordinario; y

(e) la condena mediante laudo arbitral o sentencia firme a
la Sociedad Gestora por la comisién de cualquier delito
de robo, extorsion, fraude o delitos financieros.

CNMV Comision Nacional del Mercado de Valores.

Compromiso de Inversién Cada uno de los compromisos vinculantes, irrevocables e
intransferibles, sin perjuicio de la transmisibilidad de las
acciones conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales,
mediante el cual cada inversor (i) adquiere tal condicion y se
obliga frente a la Sociedad Gestora y al resto de accionistas
de la Sociedad a contribuir, en una o varias veces, mediante
la adquisicidn y/o suscripcion y desembolso de acciones y/o
mediante aportaciones econémicas a la misma por cualquier
otro titulo, las cantidades que a tales efectos se indique en
el mismo y (ii) se adhiere y acepta en todos sus términos el
Folleto.

Contrato de Gestion Contrato de gestion suscrito con fecha 20 de octubre de

4



Depositario

ECR

Ejecutivo Clave

Entidades Participadas

Estatutos Sociales

Fecha de Cierre Inicial

Fecha Limite

Folleto

Importe Comprometido

Importe Total Comprometido

Importe Total

Minimo

Comprometido

Inversor en Mora

Inversores Iniciales

Inversores Posteriores

2022 entre la Sociedad y la Sociedad Gestora, en virtud del
cual se encomienda a esta la gestién de los activos de
aquella.

CACEIS BANK SPAIN, S.A.,, con C.I.F. A28027274, con
domicilio en Paseo Club Deportivo, 1, edificio 4, planta
segunda - 28223 Pozuelo de Alarcén (Madrid), inscrito en el
Registro Administrativo de Entidades Depositarias de
Instituciones de Inversion Colectiva de la CNMV con el
namero 238

Entidad(es) de capital-riesgo, tal y como estas se definen en
la Ley 22/2014.

D. Jaime Manuel Ventura Escacena, con DNI 77.589.363-J.

Sociedades o entidades en las que invierta la Sociedad, que
deberan reunir las condiciones que se explican en el
Capitulo I, apartado 1 g) del presente Folleto.

Estatutos sociales vigentes de la Sociedad, los cuales se
adjuntan al presente Folleto como Anexo.

Seré la fecha en la que se hayan suscrito por inversores en
la Sociedad Compromisos de Inversion por importe igual o
superior al Importe Total Comprometido Minimo.

Ultima fecha en la que deba materializarse la aportacion de
efectivo requerida en virtud de una Solicitud de Desembolso,
entendiendo por tal aquélla en la que tomen valor en cuenta
las cantidades depositadas a favor de la Sociedad.

Significa este folleto informativo de AUVEN PV SOLAR
ENERGY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Importe méximo comprometido por cada inversor en virtud
del Compromiso de Inversién, independientemente de que
haya sido o no desembolsado.

Suma de los Importes Comprometidos por la totalidad de los
inversores en la Sociedad en virtud de todos los
Compromisos de Inversién suscritos en cada momento.

Importe correspondiente a VEINTE MILLONES DE EUROS
(20.000.000,00 €).

Inversor que se encuentre en una situacion de
incumplimiento de su obligacién de desembolsar a la
Sociedad su Importe Comprometido, en todo o en parte, en
el plazo establecido por la Sociedad Gestora en cada
Solicitud de Desembolso.

Tiene el significado que se le atribuye en la clausula 3.3.1
del Capitulo I.

Inversores que suscriben o incrementan sus Compromisos
de Inversion con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial,
pudiendo ser tanto nuevos inversores como Inversores
Iniciales, estos Ultimos en tanto aumenten sus Compromisos
de Inversién tras la Fecha de Cierre Inicial.
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Ley 22/2014

Ley del Mercado de Valores

Ley de Sociedades de Capital

Periodo de Suscripcion

Periodo de Inversion

Promotor

Salida del Ejecutivo Clave

Sociedad

Sociedad Gestora

Solicitud de Desembolso

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversiéon
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 Inversién Colectiva.

Texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

Texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio.

Periodo de tiempo durante el cual la Sociedad Gestora podra
aceptar Compromisos de Inversion.

Periodo durante el que la Sociedad Gestora tiene previsto
identificar y formalizar sus inversiones, comprendido entre la
Fecha de Cierre Inicial y la fecha final del Periodo de
Inversion determinada conforme a lo establecido en el
presente Folleto.

Significa RIC SUN CAPITAL, S.L., sociedad industrial del
sector fotovoltaico que, mediante su respaldo al proyecto de
la Sociedad actuando como Inversor Inicial, vincula
implicitamente su reputacion y relevancia en el sector al
proyecto de la Sociedad y facilita la consecucién del Importe
Total Comprometido Minimo.

Aquel supuesto en el que el Ejecutivo Clave deje de prestar
servicios a la Sociedad Gestora.

AUVEN PV SOLAR ENERGY, SOCIEDAD DE CAPITAL
RIESGO, S.A.

AUSTRAL VENTURE GESTION, S.G.E.I.C., S.A.

Cada una de las solicitudes que realice la Sociedad Gestora
a los inversores de desembolso de los Importes
Comprometidos hasta el total de sus respectivos
Compromisos de Inversion, en la fecha que se indique a
tales efectos.
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CAPITULO I. LA SOCIEDAD
DATOS GENERALES DE LA SOCIEDAD

(a) Denominacion: el presente Folleto se refiere a la sociedad de capital riesgo AUVEN PV SOLAR
ENERGY, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A. (la “Sociedad”), con NIF A-108.09.12,
constituida en virtud de escritura publica otorgada ante el Notario de Sevilla D. Arturo Otero
Lépez-Cubero, en fecha de 1 de julio de 2022, con el nUmero 5.168 de orden de su protocolo. La
Sociedad se presentara en la CNMV para su inscripcion en el correspondiente registro especial
conforme a lo previsto en el articulo 11 de la Ley 22/2014. La Sociedad tiene su domicilio social
en Avenida de la Republica Argentina, 9, 1° dcha. (41011 — Sevilla).

(b) Estatutos Sociales: La Sociedad se rige por los estatutos sociales puestos a disposicion de los
inversores con anterioridad a la suscripcion de su inversién, copia de los cuales se adjunta al
presente como Anexo | (los “Estatutos Sociales”)

(c) Duracioén: La Sociedad se constituye con duracion indefinida, sin perjuicio del objetivo de
disolucién y liquidacién de la sociedad en siete (7) afios a contar desde la Fecha de Cierre Inicial
y dard comienzo a sus actividades como sociedad de capital-riesgo en la fecha de inscripcién en
el registro oficial correspondiente de la CNMV.

(d) Sociedad Gestora: La gestion de los activos de la Sociedad estara encomendada a AUSTRAL
VENTURE GESTION, S.G.E.I.C., S.A., sociedad gestora de entidades de inversiéon de tipo
cerrado validamente constituida e inscrita en el registro oficial correspondiente de la CNMV con
el nimero 178 y con domicilio social en Avenida de la Republica Argentina, 9, 1° dcha. (41011 —
Sevilla) (la “Sociedad Gestora”).

(e) Auditor: El auditor de la Sociedad serd KPMG, Auditores, S.L. con domicilio en Madrid, Torre de
Cristal, Paseo de la Castellana, 259C, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con
el n°. S0702, entidad de auditoria de reconocido prestigio internacional y con unos recursos y
medios que la hacen id6nea para el desempefio de dicha funcién.

(f) Depositario: De conformidad con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la Sociedad
Gestora ha designado como depositario de la Sociedad a CACEIS BANK SPAIN, S.A., con C.I.F.
A28027274, con domicilio en Paseo Club Deportivo, 1, edificio 4, planta segunda - 28223 Pozuelo
de Alarcon (Madrid), inscrito en el Registro Administrativo de Entidades Depositarias de
Instituciones de Inversién Colectiva de la CNMV con el nimero 238 (el “Depositario”).

(g) Grupo Econémico: La Sociedad no pertenece a ningln grupo econémico.

(h) Objeto social y regulacién de la Sociedad: La Sociedad se constituye como una Sociedad
Anénima cuyo objeto social principal consiste en la toma de participaciones temporales en el
capital social 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 Uni6n Europea, o del resto de paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE) y que desarrollen su
actividad en el sector de la generacién de energia de fuente renovable conforme a la politica de
inversiones prevista en el Capitulo Il siguiente (las “Entidades Participadas”). La Sociedad
podra facilitar préstamos participativos y otras formas de financiacion a las Entidades
Participadas, en los términos previstos en la normativa aplicable.

La Sociedad se rige por lo previsto en sus Estatutos Sociales adjuntos a este Folleto, por lo
previsto en la Ley 22/2014, por la Ley de Sociedades de Capital y por las disposiciones que las
desarrollan o que puedan desarrollarlas en un futuro.

(i) Organo de administracion: administrador Gnico, “AUSTRAL VENTURE GESTION, S.G.E.Il.C.,
S.A.U.” y su representante persona fisica para el ejercicio del cargo es D. Jaime Manuel Ventura
Escacena.



() Gestién de conflictos deinterés: La gestion de los eventuales conflictos de interés que puedan
surgir en la gestion de la Sociedad por la Sociedad Gestora se llevara a cabo, en primer lugar,
conforme a lo previsto en el Capitulo Il del Folleto y, complementando a lo anterior, cumpliendo
en todo momento con lo establecido en el Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad
Gestora y en la normativa aplicable.
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CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES

Capital social

La Sociedad se constituye con un capital social inicial de UN MILLON DOSCIENTOS MIL
EUROS (1.200.000,00 €), representado por UN MILLON DOSCIENTAS (1.200.000) acciones
nominativas, de UN EURO (1 €) de valor nominal cada una de ellas, numeradas
correlativamente de la 1 a la 1.200.000, ambas inclusive, de la misma clase y serie. Los
accionistas iniciales han desembolsado en el momento de constitucién de la Sociedad un 50%
del valor nominal de las acciones por ellos adquiridas, quedando el érgano de administracion
facultado para determinar el plazo concreto y la forma en que habra de desembolsarse el 50%
restante, debiendo en todo caso realizarse los desembolsos en metalico.

2.2 Acciones de la Sociedad
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2.2.2

3

3.1

3.11

Caracteristicas bésicas de las acciones. Las acciones estan totalmente suscritas y
desembolsadas en el 50% de su valor nominal.

Adquisicion de las acciones. Esta previsto que los inversores ejecuten su inversion en la
Sociedad mediante la adquisiciéon de acciones a la Sociedad Gestora, a su valor nominal o,
en caso de no estar las acciones completamente desembolsadas, al importe efectivamente
desembolsado de éstas; o (ii) mediante la suscripcién de nuevas acciones en ampliaciones
de capital que se realicen en la Sociedad a propuesta de la Sociedad Gestora. Las acciones
seran, en cualquier caso, nominativas, acumulables e indivisibles y se suscribiran y
desembolsaran en los términos que solicite la Sociedad Gestora. La transmision de las
acciones estard sometida a las restricciones previstas en los Estatutos Sociales. A efectos
aclaratorios, la adquisicion o suscripcion de acciones de la Sociedad por el inversor implica la
aceptacion por éste de los Estatutos Sociales, del Folleto, y de las demés condiciones legales
y contractuales por las que se rige ésta. En caso de contradiccion expresa entre dichos
documentos, prevalecerd lo dispuesto en el Folleto.

IMPORTE COMPROMETIDO Y PERIODO DE SUSCRIPCION

Importe Comprometido y Compromisos de Inversion

Compromisos de Inversién. La Sociedad Gestora podr4 obtener de cada uno de los
inversores, en los términos previstos en el presente Folleto y en la legislacion aplicable, un
compromiso de inversion vinculante, irrevocable e intransferible - sin perjuicio de la
transmisibilidad de las acciones conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales - mediante
el cual el inversor adquiere tal condicién y se obliga frente a la Sociedad y al resto de
inversores a contribuir, en una o varias veces, mediante la adquisicion y/o suscripcién y
desembolso de acciones y, en su caso, mediante aportaciones econémicas a la misma por
cualquier otro titulo, las cantidades que a tales efectos haya comprometido el inversor y le
requiera la Sociedad Gestora, y se adhiere y acepta en todos sus términos el presente Folleto
(el “Compromiso de Inversion”, o de forma conjunta los “Compromisos de Inversion”). El
importe maximo comprometido por cada inversor, independientemente de que haya sido o no
desembolsado se definira como el “Importe Comprometido”; y la suma de los Importes
Comprometidos correspondientes en cada momento por la totalidad de los inversores en la
Sociedad, el “Importe Total Comprometido”.



3.2

3.3

3.1.2 Importe total comprometido méximo y minimo. El Importe Total Comprometido no podra ser

3.3.1

3.3.2

en ningun caso inferior a VEINTE MILLONES DE EURQOS (20.000.000,00 €) (el “Importe
Total Comprometido Minimo”) ni superior a TREINTA Y CINCO MILLONES DE EUROS
(35.000.000,00 €) (el “Importe Total Comprometido Maximao”).

Periodo de Suscripcion

La Sociedad Gestora Unicamente podra aceptar Compromisos de Inversion desde la fecha de
inscripcién de la Sociedad como sociedad de capital riesgo en el correspondiente registro de la
CNMV hasta que hayan transcurrido veinticuatro (24) meses desde dicha fecha, ambas incluidas.

Dicho periodo sera referido como el “Periodo de Suscripcion”. No obstante, el Periodo de
Suscripcion podra darse por finalizado con anterioridad a la expiracion del plazo antes referido
por decision de la Sociedad Gestora, a su discrecion. En cualquier caso, esta decision se
comunicara a CNMV.

Fecha de Cierre Inicial y cierres posteriores

Fecha de Cierre Inicial. En la fecha en la que la Sociedad Gestora (i) haya alcanzado
Compromisos de Inversién por un importe total igual al Importe Total Comprometido Minimo
y (ii) declare el primer cierre de la Sociedad mediante notificacion a los inversores y, en su
caso, a la CNMV (la “Fecha de Cierre Inicial”), cada inversor que haya suscrito un
Compromiso de Inversion procederd a realizar su primer desembolso mediante la adquisicion
de acciones existentes de la Sociedad, o, en su caso, la suscripcion y desembolso de nuevas
acciones, de acuerdo con el procedimiento establecido por la Sociedad Gestora a tales
efectos. Los inversores existentes a la Fecha de Cierre Inicial serdn considerados “Inversores
Iniciales”.

Inversores Posteriores. Durante el Periodo de Suscripcion, la Sociedad Gestora podra aceptar
Compromisos de Inversion adicionales tanto de nuevos inversores como de Inversores
Iniciales (cada uno de dichos inversores, incluidos los Inversores Iniciales en tanto en cuanto
hayan aumentado su Compromiso de Inversion tras la Fecha de Cierre Inicial, un “Inversor
Posterior”). A efectos aclaratorios y salvo que se especifique lo contrario, cualquier referencia
en el presente Folleto a “inversor” o “accionista” (en este ultimo caso en tanto en cuanto esté
referido a accionista de la Sociedad) incluye tanto a los Inversores Iniciales como a los
Inversores Posteriores. La Sociedad Gestora se reserva el derecho de agrupar las
adquisiciones 0 suscripciones de acciones y sus correspondientes desembolsos en uno o
varios actos de cierre, segun considere adecuado.



3.3.3

Primer desembolso de los Inversores Posteriores. En cada uno de los cierres posteriores que,
en su caso, tengan lugar durante el Periodo de Suscripcion, cada Inversor Posterior procedera
a suscribir las acciones en la Sociedad que le correspondan contra el efectivo desembolso de
los fondos que sean solicitados por la Sociedad Gestora, de manera que el Compromiso de
Inversion de dicho Inversor Posterior quede desembolsado en la misma proporciéon que el
Compromiso de Inversién de los Inversores Iniciales.

Adicionalmente al desembolso sefialado en el parrafo anterior, el Inversor Posterior estara
obligado a abonar una compensacion equivalente al resultado de aplicar una prima de
actualizacién financiera equivalente a un tipo de interés anual del ocho por ciento (8%) sobre
el importe desembolsado por el Inversor Posterior en la fecha de su primer desembolso y
durante el periodo transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la fecha del desembolso
por el Inversor Posterior. Dicha prima de actualizacion financiera no se considerara en ningun
caso parte de los Compromisos de Inversién y, por tanto, deberd abonarse a los fondos
propios de la Sociedad de manera adicional a dicho compromiso y su abono no significara un
desembolso del correspondiente Importe Comprometido ni conllevara la suscripcién y
desembolso de acciones adicionales.

Asimismo, se deja expresa constancia de que, una vez realizado el pago de la prima de
actualizacién financiera referida en el presente apartado, los Inversores Posteriores seran
tratados, a los efectos de este Folleto, de la misma manera que los Inversores Iniciales.

4 VALORACION DE LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD

4.1 Valor liquidativo de las acciones

41.1

41.2

4.1.3

4.2

42.1

Valor liquidativo. El valor liquidativo de cada accion sera el resultado de dividir el valor del
patrimonio neto de la Sociedad entre el nimero de acciones emitidas. A estos efectos, el valor
del patrimonio neto de la Sociedad se determinaréa de acuerdo con lo previsto en la normativa
vigente que en cada momento sea de aplicacion.

Responsable de la determinacién del valor liquidativo. La determinacion del valor liquidativo
de las acciones sera llevada a cabo por la Sociedad Gestora, sin perjuicio de que esta pueda
tomar en consideracién la valoracion que lleve, en su caso, el valorador externo designado
conforme al apartado 4.2 siguiente. Asimismo, la Sociedad Gestora llevara a cabo la
valoracion de aquellas Entidades Participadas que, por encontrarse sus activos en proceso
de desarrollo y/o construccién, no se hayan puesto en marcha.

Periodicidad de la determinacion del valor liquidativo. La Sociedad Gestora determinara el
valor liquidativo de las acciones con caracter anual, sobre la base de las Ultimas valoraciones
disponibles de las Entidades Participadas y, en cualquier caso, siempre que se emitan,
suscriban o amorticen acciones.

Valoracioén de las Entidades Participadas

Designacion del valorador externo. Desde el momento en que alguna de las Entidades
Participadas mantenga un activo que haya entrado en explotacion, el o6rgano de
administracion de la Sociedad, a propuesta de la Sociedad Gestora, designara un valorador
externo independiente para que realice la valoracion de dichas Entidades Participadas,
conforme a lo establecido en el apartado 4.2.2 posterior. El valorador externo independiente
deberéa ser una consultora de reconocido prestigio, con experiencia probada en la valoracion
de activos similares.
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42.2

4.2.3

5

Criterios de valoracion. Las participaciones de la cartera e inversiones de la Sociedad se
valoraran de acuerdo con la legislacion vigente y, en particular, se ajustara a lo dispuesto en
las normas legales y reglamentarias aplicables, en particular, en la Ley 22/2014, y demas
disposiciones que la desarrollan o que la pudiesen desarrollar. Sin perjuicio de lo anterior, la
valoracién de los activos de la Sociedad se realizara, ademas de conforme a la legislacion
vigente, aplicando normas internacionalmente aceptadas y de conformidad con los criterios
valorativos establecidos por las International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines para la valoracién de la cartera de sociedades participadas por entidades de capital
riesgo. Concretamente, y siempre que sea posible, el criterio de valoracién utilizado sera el
descuento de flujos de caja libre. Sin perjuicio de lo anterior, aquellas Entidades Participadas
cuyos activos se encuentren en proceso de desarrollo y/o construccion seran valoradas a su
coste de adquisicion, incluso si hubiera pasado mas de un afio desde el momento de la
adquisicion.

Periodicidad de la valoracién de los activos. La valoracion de los activos de la Sociedad se
realizard con la periodicidad que se requiera conforme a la legislacién aplicable, que sera,
como minimo, la establecida en el apartado 4.1.3 anterior. A estos efectos, la fecha de
referencia para la valoracion de los activos sera el 31 de diciembre del ejercicio
correspondiente. Sin perjuicio de lo anterior, la primera valoracion de cada Entidad Participada
arealizar por el valorador externo tendré lugar al finalizar el ejercicio en el que sus respectivos
activos hayan entrado en operacion o, en el caso de adquisicion de plantas en operacion, al
finalizar el ejercicio en el que se haya producido dicha adquisicion.

PERFIL DE LOS POTENCIALES INVERSORES A LOS QUE SE DIRIGE LA OFERTA DE LA

SOCIEDAD

51

51.1

51.2

6

Tipo de inversores

Inversores profesionales. Podradn ser inversores de la Sociedad aquellos inversores que
tengan la consideracion de inversores profesionales, tal y como estan definidos en el articulo
205 de la Ley del Mercado de Valores.

Inversores no profesionales. De igual manera podran ser inversores de la Sociedad aquellos
inversores que rednan las condiciones requeridas por el articulo 75.2 de la Ley 22/2014, asi
como la Sociedad Gestora y aquellos que sean administradores, directivos o empleados de la
misma y otros inversores aptos de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 75.4 de la referida
Ley.

DESEMBOLSO DE LOS COMPROMISOS DE INVERSION. INCUMPLIMIENTO POR UN

ACCIONISTA DE LA SOLICITUD DE DESEMBOLSO.

6.1 Aportacion de los compromisos de inversion

6.1.1

6.1.2

6.1.3

Solicitudes de desembolso. Hasta la finalizacién del Periodo de Inversion de la Sociedad, la
Sociedad Gestora requerird a los inversores, cuantas veces considere necesario, para que
procedan a desembolsar los Importes Comprometidos hasta el total de sus respectivos
Compromisos de Inversion, mediante sucesivas adquisiciones, desembolsos por suscripcion
de acciones o de desembolsos pendientes o aportaciones econdmicas a la Sociedad por
cualquier otro titulo, en la fecha indicada a tales efectos en la solicitud de desembolso remitida
por la Sociedad Gestora a todos los inversores (la “Solicitud de Desembolso”). La Solicitud
de Desembolso podra realizarse de manera teleméatica en el correo electronico indicado a
estos efectos por el inversor en su Compromiso de Inversion.

Desglose de los destinos. Las Solicitudes de Desembolso emitidas por la Sociedad Gestora
desglosaran los importes solicitados segun el fin correspondiente.

Pari passu. Para no primar o perjudicar a ningun accionista frente a otro, las aportaciones
requeridas a los accionistas tendran siempre caracter proporcional a sus respectivos
Compromisos de Inversion.
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6.1.4

6.1.5

6.2

6.2.1

6.2.2

6.2.3

Plazo de desembolso. Los accionistas realizaran los desembolsos exigidos de acuerdo con
las instrucciones y plazos indicados en las Solicitudes de Desembolso, que, en todo caso, ho
podran ser inferiores a quince (15) dias naturales a contar desde la fecha de la Solicitud de
Desembolso. La Solicitud de Desembolso indicara la fecha limite en la que deba
materializarse la aportacién de efectivo, entendiendo por tal aquélla en la que tomen valor en
cuenta las cantidades depositadas a favor de la Sociedad (en adelante “Fecha Limite”).

Aportaciones no reintegrables. Se deja expresa constancia de que la Sociedad podra, como
forma de incrementar el importe de sus recursos propios y reforzar la situacion financiera o
fortalecer su patrimonio neto de la Sociedad, admitir el sistema de aportaciones de los
accionistas a fondos propios de la Sociedad, de conformidad con lo establecido en la cuenta
118 del Plan General Contable, siempre y cuando, acordado por la Junta General de
Accionistas, (i) se trate de aportaciones de caracter gratuito y no reintegrables realizadas por
todos los accionistas, (ii) el acuerdo sea aprobado por unanimidad en la referida Junta General
de Accionistas, (iii) todos los accionistas realicen aportaciones en proporcion a su
participacion en el capital social (a prorrata) y (iv) se realice una vez se haya cubierto y
desembolsado integramente el capital social minimo exigible para las Sociedades de Capital
Riesgo de conformidad con lo dispuesto en la legislaciéon aplicable.

Incumplimiento por parte de un accionista de la Solicitud de Desembolso

(@)

(b)

(©

(d)

Caracter esencial del cumplimiento de la obligacién de desembolsar. Dada la operativa de la
Sociedad y el caracter especifico de las inversiones de capital-riesgo, el puntual cumplimiento
de las obligaciones de desembolso resulta esencial para el correcto funcionamiento de la
Sociedad. Cuando llegada la Fecha Limite no se hubiera verificado la aportacion de un
accionista, sera aplicable lo previsto a continuacion, sin perjuicio de cualesquiera otros
acuerdos adicionales se prevean en el Compromiso de Inversién suscrito por cada inversor.

Mora en el desembolso. En el supuesto de que el inversor incumpliese su obligacién de
aportar el importe requerido en el plazo establecido, de acuerdo con lo expuesto
anteriormente, el inversor incurrira en mora (“Inversor en Mora”). En tal situacién, se
devengara a favor de la Sociedad un interés de demora anual del 15 por ciento (15 %)
acumulable, calculado sobre el importe requerido y no desembolsado, desde que expire el
plazo fijado en la correspondiente Solicitud de Desembolso (que no sera en ningln caso
inferior a quince (15) dias naturales desde la fecha de dicha Solicitud de Desembolso) hasta
la fecha de aportacion efectiva o, en su caso, hasta la fecha de amortizaciéon o de venta de
las acciones del Inversor en Mora.

Incumplimiento de la obligacion de desembolsar. En el supuesto de que el Inversor en Mora
no subsanara su incumplimiento en el plazo sefialado por la Sociedad Gestora, que no sera
inferior a un (1) mes, se daran, ademas, sin perjuicio del pago del interés de demora anual del
quince por ciento (15%) previsto anteriormente, los siguientes efectos:

se suspenderan todos los derechos politicos que, en virtud de su condicién de accionista,
correspondan al Inversor en Mora hasta que desembolse las cantidades requeridas;

la Sociedad Gestora retendra cualquier cantidad que le corresponda al Inversor en Mora
en virtud de lo previsto en este Folleto y/o en los Estatutos Sociales hasta que desembolse
las cantidades requeridas (incluyendo los intereses de demora devengados). Dicha
cantidad sera utilizada para la compensacion de la deuda pendiente del Inversor en Mora,
en concepto del importe requerido y no desembolsado, y de los correspondientes intereses
de demora;

el Inversor en Mora debera indemnizar a la Sociedad o al resto de accionistas por
cualesquiera dafios de cualquier naturaleza que su incumplimiento causare.

el Inversor en Mora procurara, en el plazo de tres (3) meses, obtener, por si 0 a través de
terceros, una oferta vinculante de otro accionista o de un tercero aceptable a criterio de la
Sociedad Gestora, por la que el oferente se compromete a (i) adquirir la totalidad de las
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7

acciones de la Sociedad propiedad del Inversor en Mora, (ii) asumir el Compromiso de
Inversion, incluyendo la cantidad requerida y no desembolsada incluyendo, a efectos,
aclaratorios, el interés de demora; y (iii) adherirse al Compromiso de Inversion del Inversor
en Mora;

(e) transcurrido el plazo anterior sin que se hubiera completado la transmisién de las acciones
del Inversor en Mora en los términos antes referidos, la Sociedad Gestora dispondra del
plazo de un (1) mes para proceder a la venta de las acciones titularidad del Inversor en
Mora a terceros u otros inversores de la Sociedad, sin que exista un precio minimo al que
el tercero o inversor deba emitir su oferta vinculante, teniendo todos los accionistas un
derecho de adquisicion preferente; y

() transcurrido el plazo anterior, la Sociedad Gestora podra acordar que dichas acciones
sean ofrecidas a la Sociedad para su inmediata amortizaciéon sin compensacion alguna
para el Inversor en Mora por las cantidades que ya hubiese desembolsado.

DESEMBOLSO DE LOS COMPROMISOS DE INVERSION TRAS EL PERIODO DE
INVERSION

Como se indica en el apartado 1.6 del Capitulo Il del presente Folleto, esta previsto que, una vez
finalizado el Periodo de Inversion (tal y como se define en el apartado 1.5.1 del Capitulo Il del
presente Folleto), la Sociedad Gestora ya haya identificado y comprometido inversiones en
Entidades Participadas en ndmero e importe acorde al Importe Total Comprometido. No obstante,
se deja expresa constancia de que la finalizacion del Periodo de Inversién no impedira la realizacién
de solicitudes de desembolso por la Sociedad Gestora con cargo a aquella parte del Importe Total
comprometido que estuviera disponible para su desembolso por no haber sido desembolsado alin
conforme a los términos de este Folleto para financiar Inversiones Comprometidas en el Periodo de
Inversion o las Inversiones de Seguimiento (segun se define mas adelante). Ademas, a partir de la
finalizacion del Periodo de Inversion, aquella parte de los Compromisos de Inversion de los
inversores que no haya sido comprometida en Entidades Participadas también podra ser solicitada
por la Sociedad Gestora para financiar gastos operativos y comisiones de laSociedad.

A efectos aclaratorios, el Periodo de Inversién sera entendido como un periodo de identificacion de
oportunidades de inversidon y de suscripcién de compromisos de inversion. Los desembolsos
relacionados con dichas inversiones podran solicitarse durante el Periodo de Inversion, o una vez
finalizado el mismo, en este Ultimo caso, segun lo previsto en este apartado.

POLITICA DE TRANSMISION DE LAS ACCIONES. CARACTER CERRADO DE LA
SOCIEDAD

La Sociedad es una entidad de capital riesgo. A efectos de preservar su caracter cerrado y mantener
las condiciones esenciales sobre las que se ha fundamentado la relacién de inversion, los
accionistas aceptan la existencia de limitaciones a la transmision y constitucion de derechos reales
sobre las acciones de la Sociedad, en los términos que se detallan en el articulo 8 de los Estatutos
Sociales.

No esta previsto que inicialmente las acciones de la Sociedad sean admitidas a cotizacién en ningan
mercado regulado.

Asimismo, no esta previsto que la propia Sociedad facilite a sus accionistas mecanismos de liquidez
mediante la adquisicion y venta de acciones propias.

LA DISOLUCION, LIQUIDACION Y EXTINCION DE LA SOCIEDAD
La disolucién, liquidacién y extincion de la Sociedad se regulara por lo dispuesto en Titulo VIII de

sus Estatutos Sociales y en lo previsto en la normativa vigenteque en cada momento sea de
aplicacion.
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10 DETERMINACION Y DISTRIBUCION DE RESULTADOS. POLITICA DE DISTRIBUCIONES
10.1 Determinacion y distribucion de resultados

El 6rgano de administracién de la Sociedad estara obligado a formular, dentro de los cinco (5)
primeros meses de cada ejercicio, las cuentas anuales, la propuesta de distribucion de resultados
y el informe de gestion. Dentro de los seis (6) primeros meses de cada ejercicio, la Sociedad
Gestora debera remitir a la CNMV los citados documentos contables junto con el informe de
auditoria.

Los resultados de la Sociedad se determinaran en la forma legalmente establecida y, en particular,
con arreglo a lo dispuesto en la norma 172 de la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las entidades de
capital-riesgo, o la norma que le sustituya en el futuro. A los efectos de determinar el valor o precio
de adquisicion de los activos vendidos se estard a lo dispuesto en el apartado 4 del Capitulo | del
presente Folleto.

El 6rgano de administracion, a propuesta de la Sociedad Gestora, podra proponer, en el momento
de aprobacion de las cuentas anuales, el reparto a los accionistas de los beneficios después de
impuestos, siempre que a su juicio exista liquidez suficiente en la Sociedad y la normativa aplicable
lo permita. En caso de reparto de beneficios, seran de aplicacion, mutatis mutandis, las reglas
establecidas en el apartado 10.2 siguiente.

10.2 Politica de Distribuciones

10.2.1 Norma general: Sin perjuicio de lo establecido en el apartado 10.1 anterior, el 6rgano de
administracion, a propuesta de la Sociedad Gestora, podra acordar distribuciones a favor de
los accionistas en cualquier momento antes de la disolucién y liquidaciéon de la Sociedad,
siempre que a su juicio exista suficiente liquidez.

10.2.2 Principio de proporcionalidad: Las distribuciones tendran caracter general para todos los
accionistas, y se realizaran en proporcion a sus respectivas acciones del capital social de la
Sociedad.

10.2.3 Posibilidad de realizar distribuciones en especie: La Sociedad Gestora realizara sus mejores
esfuerzos para que las distribuciones se hagan en efectivo, si bien, en caso de liquidacion y
siempre y cuando ello no sea razonablemente posible, la Sociedad Gestora podra decidir la
distribucion en especie mediante la adjudicacién a los accionistas, en pago de la cuota de
liquidacion, de elementos del activo de la Sociedad.

10.2.4 Modo de distribuciones: La Sociedad Gestora podra decidir discrecionalmente la entrega de
distribuciones (i) mediante entrega de dividendos o reservas, (i) mediante devolucion de
aportaciones (bien a través del reembolso de acciones o bien mediante reduccion del valor de
las acciones) o, (iii) como cuota liquidativa. Asimismo, la Sociedad Gestora podra proponer a
los accionistas, para su adaptacién mediante acuerdo de la junta general de accionistas, la
entrega de una distribucién a través de reduccion de capital a prorrata de la participacion de
los accionistas.

10.2.5 Ausencia de comisiones de reembolso: No se establece ningin tipo de comision a las
distribuciones efectuadas por la Sociedad. Sin embargo, esta podra detraer del valor
distribuido el importe que pudiera corresponderle en concepto de comisién de gestion fija y
comision de gestion a éxito, asi como aquellos importes que sean necesarios para el pago de
impuestos por cuenta de los accionistas.

10.3  Devolucién de distribuciones
10.3.1. Devolucion de distribuciones. La Sociedad Gestora podra exigir a los inversores, mediante la

emision de una Solicitud de Desembolso de conformidad con el apartado 6.1 de este Capitulo, la
devolucion de los importes que les hayan sido distribuidos previamente (y que los inversores no
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10.3.2.

hayan devuelto aln a la Sociedad), de la siguiente manera:

@)

(b)

(©)

los importes que hubieran sido susceptibles de reinversion conforme a lo establecido en el
apartado 1.12 del Capitulo Il del presente Folleto, pero que fueron distribuidos a los
inversores (lo que se indicara en la correspondiente notificacion de distribucion), podran
ser recuperados para financiar inversiones (durante el Periodo de Inversién o
posteriormente, con sujecion a las condiciones establecidas en el apartado 1.5 del Capitulo
Il de este Folleto).

los importes obtenidos de los inversores para realizar una inversion que finalmente no se
haya materializado, o cuyo coste de adquisicion haya resultado ser inferior al desembolso
necesario, que se distribuyan a los inversores; y

en la medida necesaria para satisfacer las reclamaciones de dafios y perjuicios
presentadas contra la Sociedad por parte de terceros o para cumplir con las obligaciones
de indemnizacion de la Sociedad de conformidad con el apartado 2.3.3 del Capitulo Il
hasta el menor de los siguientes importes: (x) el veinte por ciento (20%) del Importe Total
Comprometido, o (y) el veinticinco por ciento (25%) de las cantidades efectivamente
distribuidas a los inversores;

si bien dicha obligacién de devolver distribuciones a los inversores expirara y prescribira en el
segundo (2°) aniversario de la fecha en la que se extinga la Sociedad, en su caso.

Efectos de una distribucion sujeta a devolucion. A efectos aclaratorios, (i) en caso de que la
Sociedad Gestora determine que una distribucion esta sujeta a devolucién, salvo en el caso de
la seccién 10.3.1(c), los Compromisos Pendientes de Desembolso de todos los inversores se
incrementaran en consecuencia; y (ii) en caso de que la Sociedad Gestora exija la devolucion de
dichas distribuciones, los importes devueltos se consideraran una aportacion de los inversores
correspondientes a todos los efectos del presente Folleto y deberén exigirse conforme al apartado
10.2.2 de este Capitulo.

Por “Compromisos Pendientes de Desembolso” se entendera aquella parte del Importe Total
Comprometido que esta disponible para su desembolso conforme a los términos de este Folleto.
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CAPITULO Il. POLITICA DE INVERSIONES
1 POLITICA DE INVERSIONES

1.1. Sectores empresariales hacia los que se orientaran las inversiones. Tipos de sociedades
en las que se pretende participar y criterios de su seleccion

1.1.1. Principio general. La Sociedad podra invertir, con caracter general, en sociedades que
desarrollen su actividad en el sector de la generacién de electricidad mediante el uso de fuentes
renovables.

1.1.2. Activos Principales. En este sentido, la inversién se realizara, mayoritariamente, en instrumentos
de capital de sociedades no cotizadas que desarrollen su actividad en el sector de generacion de
electricidad mediante el uso de tecnologia solar fotovoltaica, a través de proyectos de instalacion
de generacion de electricidad mediante tecnologia solar fotovoltaica cuya fuente de ingresos
principal provenga de la venta de la energia eléctrica en el mercado al por mayor de electricidad
en la Peninsula Ibérica, gestionado por OMI-Polo Espafiol S.A. (OMIE), y/o de la venta de energia
eléctrica por medio de acuerdos bilaterales a medio-largo plazo con consumidores o
comercializadoras eléctricas, que hayan obtenido o estén en proceso de obtener las
autorizaciones, permisos y licencias, de cualquier naturaleza, que sean necesarios para iniciar
su construccion de conformidad con la normativa de aplicacién y que, en todo caso, hayan
formalizado los correspondientes contratos, de cualquier naturaleza, sobre, al menos, el noventa
por ciento (90 %) de los terrenos en los que se desarrollaran los proyectos (los “Activos
Principales”). A efectos aclaratorios, también se entenderdn como Activos Principales las
Inversiones de Seguimiento que consistan en la incorporacion de otras tecnologias accesorias a
los proyectos de instalacién de generacion de electricidad mediante tecnologia solar fotovoltaica
titularidad de las Entidades Participadas.

Asimismo, a efectos aclaratorios, se entenderan comprendidas dentro de la politica de
inversiones de la Sociedad cualesquiera inversiones que, con caracter accesorio o0
complementario a la actividad de los Activos Principales, se realicen en instrumentos de capital
de sociedades no cotizadas cuya actividad consista en la prestacién de servicios de desarrollo
de proyectos de generacion de electricidad mediante tecnologia solar fotovoltaica a otras
sociedades participadas por la Sociedad tenedoras de Activos Principales.

1.2. Areas geogréficas hacia las que se orientaran las inversiones
La Sociedad invertirh mayoritariamente en la peninsula ibérica (Espafia y Portugal).

1.3. Tipos de activos y porcentajes generales de participacién maximos y minimos que se
pretenden ostentar

1.3.1. Inversion mediante la participacion en el capital social. La inversion se realizard,
mayoritariamente, mediante la participacién en sociedades mercantiles no cotizadas que operen
en los sectores mencionados en el apartado 1.1 de este Capitulo Il.

La Sociedad no realizara ninguna inversién en (i) sociedades cotizadas u otros valores cotizados,
ni en (ii) fondos u otros instrumentos de inversidn que prevean el pago de una comisién de
gestion, una remuneracion basada en los resultados o similares.

1.3.2. Caracter mayoritario o minoritario de las participaciones. La inversion se materializara, con
caracter general, a través de la toma de participaciones, tanto minoritarias como mayoritarias, en
el capital de las referidas sociedades mercantiles.
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1.3.3.

1.3.4.

1.3.5.

1.4.

Contratos de opcién de compra sobre participaciones. Con la intencion de realizar inversiones de
acuerdo con el apartado 1 del Capitulo Il, la Sociedad podra suscribir con terceros titulares de
sociedades mercantiles titulares del mismo tipo de activos y ambito geografico mencionados en
el apartado 1.1 anterior, contratos de opcién de compra o de naturaleza equivalente en virtud de
los cuales la Sociedad ostente el derecho a consumar la toma de participacion en dichas
sociedades mercantiles. En el caso de que asi se requiera bajo los contratos de opcién de compra
o de naturaleza similar, la Sociedad podra anticipar aquellos fondos que sean necesarios para
llevar a cabo la inversion concreta, en los términos y condiciones que se acuerden a tal efecto en
los citados contratos.

Financiacion a las Entidades Participadas. La Sociedad podra procurar financiaciéon a las
Entidades Participadas mediante la concesion de préstamos participativos o subordinados, o
cualquier otro tipo de financiacién, en los términos previstos en la normativa de aplicacion.

Otros activos. De manera excepcional, podra considerarse la inversion directamente en otro tipo
de activos, tales como, con caracter meramente enunciativo y no limitativo, derechos de crédito
a largo plazo frente a sociedades titulares del mismo tipo de activos y ambito geografico
mencionados en los apartados 1.1 y 1.2 anteriores, respectivamente.

Numero e importe de las inversiones que la Sociedad pretende realizar

El nimero de inversiones de la Sociedad durante su Periodo de Inversién no sera inferior a cinco (5).

1.5.

1.5.1.

1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

Periodo de inversiéon

Duracién inicial del Periodo de Inversién. En ejecucion de las obligaciones asumidas en virtud de
los Compromisos de Inversion, la Sociedad Gestora tiene previsto identificar y formalizar sus
inversiones en Entidades Participadas en el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial
hasta que hubiesen transcurrido treinta y seis (36) meses desde dicha fecha, ambas incluidas
(en lo sucesivo, el “Periodo de Inversion”).

Extension del Periodo de Inversion. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora podra, a su
discrecion, extender el Periodo de Inversion previsto en el apartado 1.5.1 anterior por hasta un
afio mediante la correspondiente notificacién a los inversores emitida con anterioridad al tercer
aniversario de la Fecha de Cierre Inicial y, posteriormente, mediante un Acuerdo Extraordinario.

Ejecucion de las inversiones tras el Periodo de Inversion. Se deja expresa constancia de que la
finalizacion del Periodo de Inversién no impedira la realizacion de solicitudes de desembolso por
la Sociedad Gestora con cargo a aquella parte del Importe Total Comprometido que estuviera
disponible para su desembolso conforme a los términos de este Folleto para financiar Inversiones
Comprometidas durante el Periodo de Inversién o las Inversiones de Seguimiento (segun se
define mas adelante). En este sentido, a efectos aclaratorios, el Periodo de Inversién sera
entendido como un periodo de identificacién de oportunidades de inversion y de suscripciéon de
compromisos de inversion. Los desembolsos relacionados con dichas inversiones podran
solicitarse durante el Periodo de Inversion, o una vez finalizado el mismo, en este Ultimo caso,
segun lo previsto en este apartado 1.5.3.

Formalizacion de inversiones tras el Periodo de Inversion. Adicionalmente, y sin perjuicio de lo
establecido en los pérrafos anteriores, finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad podré, con
cargo a aquella parte de los Compromisos de Inversion de los inversores que no haya sido
comprometida en Entidades Participadas previamente:

(@)  suscribir nuevos compromisos de inversién en Entidades Participadas en el supuesto de
gue asi lo acordara la Sociedad Gestora,;

(b) efectuar nuevas inversiones o inversiones adicionales, directas o indirectas, en Entidades
Participadas o en entidades cuyo negocio estéa relacionado o es complementario con el de
una Entidad Participada (cada una de ellas, una “Inversion de Seguimiento”) siempre y
cuando el importe acumulado de dichas inversiones (excluyendo las inversiones descritas
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1.6.

1.6.1.

1.6.2.

1.6.3.

1.7.

1.8.
1.8.1.

en el apartado (c) siguiente) no exceda del cincuenta por ciento (50%) del Importe Total
Comprometido; y

(c) realizar inversiones, desembolsos o pagos derivados de obligaciones resultantes de
contratos y compromisos de fecha anterior a la finalizacién del Periodo de Inversién o
aquellas inversiones, desembolsos o0 pagos que, si bien no han sido previamente
comprometidos por la Sociedad en el Periodo de Inversidn, sean necesarios para la puesta
en marcha de los proyectos de instalaciones de generacion de electricidad titularidad de
las Entidades Participadas e incluyendo asimismo, para aclarar cualquier duda, la
financiacién de las inversiones comprometidas durante el Periodo de Inversién.

Como consecuencia de lo anterior, los inversores conservaran la obligacion de desembolsar las
cantidades que restaran hasta completar sus Compromisos de Inversion ante posibles
Solicitudes de Desembolso por parte de la Sociedad Gestora, incluso finalizado el Periodo de
Inversion, siempre que dichas Solicitudes de Desembolso se dirijan a cumplir cualesquiera de
fines enunciados en los apartados (a), (b) y (c) anteriores o a financiar comisiones y gastos que
deba asumir la Sociedad de conformidad con este Folleto, los Estatutos Sociales o la legislacién
aplicable.

Criterios temporales de mantenimiento y desinversion

Periodo de mantenimiento. Esta previsto un periodo de mantenimiento o holding de las
inversiones -en el que se prevé la puesta en marcha y explotacion de las instalaciones de
generacion de electricidad-, de entre tres (3) y cinco (5) afios desde la Fecha de Cierre Inicial.
Transcurrido dicho plazo, se espera el inicio del periodo de desinversidn, sin perjuicio de que
dicha desinversion pueda producirse anteriormente, conforme a lo previsto en el apartado
siguiente.

Periodo de desinversién. En consecuencia, el periodo de desinversion se fija en el plazo de entre
cinco (5) y siete (7) afios desde la Fecha de Cierre Inicial. No obstante, lo anterior se entiende
sin perjuicio de la discrecionalidad de la Sociedad Gestora para desinvertir con anterioridad, si
hubiera una oportunidad de venta en interés de la Sociedad, o con posterioridad, si dicha
oportunidad de venta surgiese en cualquier otro momento durante el plazo de duracién de la
Sociedad, debiendo someterse cualquier extension del periodo de desinversibn méas allad del
octavo (8°) afio desde la Fecha de Cierre Inicial, a la decision de los accionistas mediante
Acuerdo Extraordinario.

Prevision de desinversion total antes del séptimo afio. La previsién en este momento, sin perjuicio
de lo que aqui se indica, es que la Sociedad habra desinvertido el cien por cien (100%) de las
inversiones con anterioridad a la finalizacion del séptimo (7°) afio desde la Fecha de Cierre Inicial.

Objetivos de rentabilidad

Se fija como objetivo la obtencién por los inversores de una tasa interna de retorno (TIR) anual
igual o superior al diez por ciento (10%).

Relaciones con las Entidades Participadas

Presencia en el érgano de administracion. La intervencion en las Entidades Participadas se
llevara a cabo, en la medida de lo posible, mediante la presencia activa en el 6rgano de
administracion de las mismas, a través del nombramiento de ejecutivos de la Sociedad Gestora,
sin perjuicio de la posibilidad de que, si asi lo estima conveniente la Sociedad Gestora, formen
igualmente parte del érgano de administracion de la Entidad Participada, profesionales con
competencia técnica idonea para ocupar cargos en dichos 6rganos de administracion, de manera
gue se permita el seguimiento y control adecuado de las inversiones, asi como fomentar la mejora
operativa de las Entidades Participadas. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora
conforme a lo previsto en la Ley 22/2014 podra prestar a las Entidades Participadas, con caracter
accesorio, servicios de asesoramiento en gestion empresarial y de proyectos, segun lo dispuesto
en el apartado 9 del Capitulo III.
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1.8.2.

1.8.3.

Contratacion de asesores técnicos. En relacién con el objeto del negocio de las Entidades
Participadas, esto es, la promocion y desarrollo previo a la entrada en explotacion de las
instalaciones fotovoltaicas de titularidad de las Entidades Participadas, la Sociedad procurara
que las Entidades Participadas desarrollen dichas actividades contratando la prestacion de
servicios de promocién y administracion contable con terceros técnicos de reconocida
experiencia y prestigio en dichas actividades.

Actuaciones de la Sociedad Gestora en el caso de participaciones minoritarias. En aquellos casos
en los que la participacion de la Sociedad en una determinada Entidad Participada sea minoritaria
y, en consecuencia, no sea posible la designacién de directivos de la Sociedad Gestora o
miembros del 6rgano de administracién de la Sociedad como consejeros de la Entidad
Participada, la Sociedad Gestora ejercitara activamente los derechos de la Sociedad como socio
de la Entidad Participada y procurara obtener informacion suficiente sobre la misma que le
permita llevar a cabo un seguimiento adecuado de la inversion.

1.9. Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podra realizar a favor de las Entidades
Participadas

La Sociedad Gestora podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las sociedades que
constituyan el objeto de la politica de inversiones de la Sociedad, estén o no participadas por la
Sociedad, de conformidad con lo previsto en la normativa de aplicacion. Asimismo, la Sociedad
Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicién y enajenaciéon de
participaciones en Entidades Participadas, y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas.

1.10. Politica de apalancamiento y restricciones al mismo

1.10.1.

1.10.2.

Endeudamiento de la Sociedad. La inversion en las Entidades Participadas se realizara con
fondos propios de la Sociedad, excluyéndose el endeudamiento de la Sociedad para la realizacion
de inversiones. No obstante lo anterior, la Sociedad podra contraer endeudamiento con caracter
transitorio hasta que se produzca el cumplimiento por los inversores de sus obligaciones de
aportacion de fondos propios o para acometer determinadas inversiones que requieran
financiacién transitoria, siempre y cuando:

(@) tal endeudamiento se configure como financiacion puente a corto plazo para poder
acometer una oportunidad de inversién, de tal forma que, en todo caso, su vencimiento no
tenga lugar después de transcurridos doce (12) meses, desde la disposicion de fondos
bajo dicha financiacién;

(b)  elimporte total de dicho endeudamiento no exceda del menor de (i) el cien por cien (100%)
de los Importes Comprometidos pendientes de desembolso, y (ii) el veinticinco por ciento
(25%) del Importe Total Comprometido; y

(c) elendeudamiento se realice de conformidad con los requisitos legales recogidos en la Ley
22/2014.

Otorgamiento de contratos de contragarantia. Adicionalmente, la Sociedad podra otorgar
contratos de contragarantia para la prestacion de cuantos avales técnicos sean precisos en el
proceso de tramitacién administrativa de los activos de las Entidades Participadas o cualesquiera
otros avales exigidos por las contrapartes de los contratos suscritos por las Entidades
Participadas en el marco de su actividad, y constituir prenda sobre el capital social de las
Entidades Participadas en garantia de la financiacion conferida a dichas sociedades en el marco
de financiaciones de proyecto sin recurso a la Sociedad o de eventuales contratos de
compraventa de energia o de contratos derivados para la cobertura del precio de la energia
eléctrica que sean suscritos por las Entidades Participadas.
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1.10.3.

1.10.4.

1.10.5.

Concesion de garantias en el marco de las desinversiones. Asimismo, la Sociedad podra
conceder garantias y asumir compromisos de indemnizacién al comprador en el marco de la
disposicion de sus inversiones.

Concesién de garantias en el marco de la financiacion de proyectos. Por Gltimo, se prevé
expresamente la financiacion de proyectos de las Entidades Participadas con recurso a los
activos objeto del proyecto financiado, incluyendo el otorgamiento de cualesquiera garantias
reales sobre los ingresos, el capital social y los activos de la Entidad Participada correspondiente.

Prohibicién de contraer otro tipo de endeudamiento. Exceptuados los supuestos anteriores, la
Sociedad no asumira directamente endeudamiento alguno con terceros, estando previsto que la
totalidad de las inversiones y los gastos operativos de la Sociedad sean pagados con cargo a los
fondos desembolsados por los inversores a los fondos propios de la Sociedad y con los
rendimientos generados por la inversion en las Entidades Participadas.

1.11. Riesgos tolerables

En el desarrollo de su objeto social, la Sociedad asumira los riesgos inherentes a la toma de
participaciones temporales en activos financieros y no financieros. En particular, entre otros, el
riesgo regulatorio, el riesgo de iliquidez de la inversidn, el riesgo de mercado, el riesgo operativo,
el riesgo de promocion y desarrollo y, en el caso de la participacion en sociedades mercantiles, el
riesgo de dilucion.

En todo caso, el activo del Sociedad se invertira conforme a lo previsto en la Ley 22/2014 y en la
restante normativa que fuese de aplicacion.

1.12. Posibilidad de reinversion

1.12.1.

1.12.2.

Reinversion: No obstante lo establecido en la politica general de distribuciones a los inversores
prevista en el apartado 10 anterior, durante el Periodo de Inversion, cuando a juicio de la
Sociedad Gestora resulte beneficioso para la Sociedad, podra utilizar las siguientes cantidades
que, de otra forma, se hallarian disponibles para su distribucién a los inversores para realizar
nuevas inversiones (siempre que cada nueva inversion esté sujeta al proceso general de decision
de inversién de la Sociedad Gestora):

€)) aquellos importes derivados de desinversiones que tuvieran lugar dentro de los dieciocho
(18) meses siguientes a la fecha de la inversién, hasta un importe equivalente al coste de
adquisicién de dicha inversion y si dichos importes se reinvierten dentro de los doce (12)
meses siguientes a su recepcion;

(b) aquellos importes reembolsados a la Sociedad por una Entidad Participada dentro de un
plazo de treinta (30) meses a partir de la fecha de desembolso de aportaciones por los
inversores con el fin de pagar la inversion correspondiente, pero sé6lo hasta un importe
equivalente al coste de adquisicion de dicha inversion y si dichos importes se reinvierten
dentro de los doce (12) meses siguientes a su recepcion;

(c) aquellos rendimientos derivados de inversiones a corto plazo de la tesoreria disponible
pendiente de inversién, desembolso o distribucién y realizadas para la mejor gestion de
la tesoreria y demas activos liquidos de la Sociedad; y

(d) los ingresos procedentes de las inversiones por un importe igual a la cantidad detraida
de los Compromisos de Inversion de los inversores para financiar los Gastos de
Constitucion, los Gastos Ordinarios y/o la Comision de Gestion.

Limite de inversion por la Sociedad. Salvo que medie previo Acuerdo Extraordinario, la Sociedad
no podra, tras la finalizacion del Periodo de Inversion, invertir un importe total superior al veinte
por ciento (20%) del Importe Total Comprometido en Entidades Participadas con cargo a los
ingresos referidos en el apartado 1.12.1 anterior.
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1.12.3. Reinversiones y Solicitudes de Desembolso. La Sociedad Gestora Ginicamente podra reinvertir
importes en la medida en que se le permita emitir una Solicitud de Desembolso en ese momento
y a tal efecto. En caso de cualquier reinversién de importes de conformidad con el apartado 1.12.1
de este Capitulo, la Sociedad Gestora enviard una Solicitud de Desembolso a todos los
inversores (a efectos informativos, pero no a efectos de desembolso por los inversores).

1.13. Tesoreria

1.13.1. Nivel esperado de tesoreria. Con el fin de facilitar la administracién de la Sociedad y de reducir
el nimero de Solicitudes de Desembolso, la Sociedad podra mantener un nivel minimo de
efectivo, que no se prevé que exceda en cada momento del cinco por ciento (5%) del Importe
Total Comprometido. A dichos efectos, la Sociedad Gestora podra llevar a cabo las Solicitudes
de Desembolso necesarias para mantener el nivel de efectivo que resulte apropiado en cada
momento.

1.13.2. Posibilidad de inversién de la tesoreria. Dicho efectivo podra ser invertido, a discrecién de la
Sociedad Gestora, en depésitos bancarios, activos del mercado monetario y/o repos de deuda
publica, con sujecién a la legislacion aplicable vigente en cada momento.

1.14. Régimen de co-inversién

1.14.1. Vehiculos Paralelos. La Sociedad, previa autorizacion mediante Acuerdo Extraordinario, podra
formar parte de un esquema de co-inversién formado por la Sociedad con vehiculos de inversion
paralelos a la Sociedad y gestionados por la Sociedad Gestora (junto con cualesquiera otros
vehiculos de inversién paralelos adicionales con una politica de inversion equivalente a la de la
Sociedad y gestionados y asesorados por la Sociedad Gestora, (cada uno, un “Vehiculo
Paralelo” y conjuntamente, los “Vehiculos Paralelos”), los cuales coinvertiran sistematicamente
en todas las Entidades Participadas por la Sociedad a prorrata de la parte que los compromisos
totales de cada Vehiculo Paralelo representen del importe agregado de los compromisos totales
de todos los Vehiculos Paralelos y de la Sociedad.

Con el objeto de evitar cualquier duda:

(@) la Sociedad y los Vehiculos Paralelos realizaran, gestionaran y dispondran de las
Inversiones simultdneamente y, en la mayor medida posible permitida por la ley,
sustancialmente en los mismos términos y condiciones; y

(b) la co-inversién en las Entidades Participadas se realizara en funcion de los compromisos
totales en cada uno de los Vehiculos Paralelos y la Sociedad y de conformidad con el
contrato de co-inversién entre la Sociedad Gestora, la Sociedad y los Vehiculos Paralelos.

1.14.2. Oportunidades de co-inversion con otras entidades. La Sociedad Gestora podrd ofrecer la
oportunidad de co-inversién junto con la Sociedad y, en caso de que existan, junto con los
Vehiculos Paralelos solamente (i) a inversores de la Sociedad o de los Vehiculos Paralelos cuyo
Compromiso de Inversién sea igual o superior a cinco millones de euros (5.000.000 €) o a terceros
estratégicos que afladan valor a la propia inversion relevante de la Sociedad, y (ii) en situaciones
en las que hacerlo responda a los intereses de la Sociedad y de los Vehiculos Paralelos y no
afecte negativamente a las oportunidades de inversion de la Sociedad y de los Vehiculos
Paralelos (incluido el tamafio de cualquier oportunidad que esté disponible para la Sociedad y los
Vehiculos Paralelos para la inversion), en el entendido de que:

(@) dichas oportunidades no podran infringir el trato pari passu de los inversores de la Sociedad
y de los Vehiculos Paralelos;

(b) todas las co-inversiones junto con la Sociedad y los Vehiculos Paralelos por parte de
cualquiera de sus inversores o0 de un tercero estratégico se realizaran al mismo tiempo y
en las mismas condiciones financieras, y cualquier desinversion o desinversiones se
realizardn al mismo tiempo y en las mismas condiciones financieras (y a prorrata de los
importes respectivos que la Sociedad, los Vehiculos Paralelos y dicho(s) co-inversor(es)
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desinviertan);

(c) cada co-inversor compartira los costes relacionados con la co-inversién (o la co-
desinversion) en proporcion al importe que haya invertido;

(d)  cualquier vehiculo de co-inversion sera gestionado o asesorado por la Sociedad Gestora;
y

(e) cualquier co-inversion de este tipo (incluyendo los términos de la misma) debera ser
comunicada inmediatamente al Comité de Supervision.

1.15. Modificacion de la politica de inversion

La modificacién de la politica de inversion de la Sociedad debera ser aprobada con arreglo a lo
dispuesto en los estatutos sociales y podra modificarse a propuesta del 6rgano de administracion,
a instancia de la Sociedad Gestora, quien debera acompafar su propuesta de modificacion con
un informe justificativo.

La modificacién de la politica de inversién de la Sociedad seréd aprobada por acuerdo favorable de
la Sociedad Gestora y de la Junta General de la propia Sociedad mediante un Acuerdo
Extraordinario o, en su caso, la mayoria superior que se prevea legalmente para la modificacién
estatutaria de acuerdo con lo dispuesto en los Estatutos Sociales.

Asimismo, se pondra a disposicion de todos los accionistas en el domicilio social de la Sociedad
la propuesta de modificacién de la politica de inversién, lacorrespondiente propuesta de
modificacion de Estatutos Sociales y el informe justificativo de dicha propuesta.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la Ley 22/2014, toda
modificacion de los Estatutos Sociales debera ser comunicada por la Sociedad a la CNMV vy a los
accionistas una vez se hubiera procedido a su inscripciébn en el registro administrativo
correspondiente.
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1

CAPITULO Ill. LA SOCIEDAD GESTORA. COMISIONES.
LA SOCIEDAD GESTORA. INFORMACION GENERAL

La administracién y gestiéon de los activos de la Sociedad corresponde a una sociedad gestora
de entidades de inversion de tipo cerrado quien, conforme a la legislacion vigente, tendra las
mas amplias facultades de dominio, representacién y administracion del patrimonio de la
Sociedad, sin que ello suponga ostentar la propiedad del mismo.

Las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, ajustdndose a las
disposiciones vigentes, deben actuar siempre en interés de los accionistas en las inversiones
gue gestionen y seran responsables frente a ellos de todo perjuicio que les causaren por
incumplimiento de sus obligaciones.

Teniendo en cuenta todo lo anterior, se establece que:

(@) La Sociedad Gestora es una sociedad gestora de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado, con denominacion social AUSTRAL VENTURE GESTION, SGEIC, S.A., inscrita
en el registro especial de Gestoras de Entidades de Inversién de tipo Cerrado de la CNMV
con el nimero 178, habiendo causado dicha inscripcién el 16 de julio de 2021; y con
domicilio social en la Avenida de la Republica Argentina, 9, 1° dcha. (41011 — Sevilla).

(b) La Sociedad Gestora no pertenece a ningln grupo econémico.

(c) La Sociedad Gestora cubrira los posibles riesgos derivados de la responsabilidad
profesional en relacion con las actividades que pueda realizar mediante la suscripcion de
un seguro de responsabilidad civil profesional.

(d) La Sociedad Gestora coordinard y asesorard a la Sociedad en la contratacion por ésta de
losasesores externos de la Sociedad (abogados, contables, asesores fiscales, auditores,
valoradores, peritos, asesores técnicos, etc.) y cualesquiera otros servicios necesarios
para el desarrollo de los servicios de contabilidad, administracion, asesoria legal, asesoria
fiscal y cualesquiera otros que no estén incluidos expresamente en el ambito de los
servicios a prestar por la Sociedad Gestora.

(e) La Sociedad Gestora podra tener delegadas la prestacion de determinados servicios
juridicos, fiscales, tributarios, gestoria contable, gestoria laboral, asi como las funciones
de gestién de riesgos y de auditoria interna, en terceros proveedores con recursos,
medios humanos y materiales apropiados para desempefiar dichas funciones, sin
perjuicio de articular los procedimientos de control de la actividad delegada que le
permitan mantener el cumplimiento de sus obligaciones conforme a la normativa
aplicable.

)] La Sociedad Gestora sometera sus documentos contables a auditoria conforme a lo
establecido en la auditoria de cuentas, poniendo el informe de auditoria a disposicion de
la CNMV. Los auditores de la Sociedad Gestora son KPMG Auditores, S.L., cuyos datos
constan en el Capitulo | del presente Folleto.

() La Sociedad Gestora estd administrada por un consejo de administracion, teniendo sus
miembros y sus directivos una reconocida honorabilidad empresarial o profesional.
Asimismo, todos los consejeros y todos los directivos, personal de control interno y
ejecutivos relevantes cuentan con conocimientos y experiencia adecuados en materias
financieras o de gestion empresarial.

La composicion del consejo de administracion de la Sociedad Gestora se puede consultar
en los registros de la CNMV.

(h) La Sociedad Gestora podra ser sustituida de conformidad con lo dispuesto en la Ley
22/2014 y con sujecion a las condiciones que se detallan en el apartado 4 del presente
Capitulo IIl.
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2. REMUNERACION DE LA SOCIEDAD GESTORA Y OTROS GASTOS DE LA SOCIEDAD

2.1.

2.1.1.

Remuneracion de la Sociedad a la Sociedad Gestora

Comisién de gestion fija. Desde la Fecha de Cierre Inicial y durante la vigencia de la relacion de
gestion de activos con la Sociedad Gestora, ésta percibira de la Sociedad, como contraprestacion
por los servicios de gestion prestados a ésta, una comision de gestion fija (la “Comision de
Gestidn”) de conformidad con lo siguiente:

@)

(b)

Desde la Fecha de Cierre Inicial hasta el 30 de junio de 2027: el dos por ciento (2%) anual
del Importe Total Comprometido en cada momento.

La comision de gestidn calculada conforme a lo aqui descrito se devengara diariamente y
se abonara por trimestres anticipados dentro de los cinco (5) primeros dias del trimestre
en curso. Como excepcion a lo anterior, la comision de gestién fija correspondiente al
periodo que transcurra entre la Fecha de Cierre Inicial y el final del trimestre natural en
curso se abonara, a eleccién de la Sociedad Gestora: (i) el quinto (5°) dia siguiente a la
Fecha de Cierre Inicial o (ii) por trimestres anticipados dentro de los cinco (5) primeros dias
del trimestre en curso. En caso de optar por la segunda opcidn, el importe correspondiente
al trimestre natural en curso en la Fecha de Cierre Inicial se abonara el quinto (5°) dia
siguiente a la Fecha de Cierre Inicial.

En caso de que uno o varios Inversores Iniciales aumenten su Compromiso de Inversion o
se obtengan Compromisos de Inversion adicionales durante el Periodo de Colocacion, se
devengara una comision de gestion fija del dos por ciento (2%) anual del importe adicional
comprometido por los Inversores Iniciales o del importe comprometido total de los
Inversores Posteriores en proporcién al nimero de dias transcurridos desde la Fecha de
Cierre Inicial hasta la fecha del correspondiente desembolso (sin perjuicio del cobro de la
comision de gestion fija correspondiente al periodo de devengo que reste en los términos
previstos en el presente apartado). A efectos aclaratorios, el importe calculado conforme
al presente parrafo sera abonado por la Sociedad en el correspondiente cierre posterior.

Tras el 30 de junio de 2027 y hasta la finalizacion de la vigencia de la Sociedad por
cualquier causa, el dos por ciento (2%) anual de (i) el importe total desembolsado por los
inversores, incrementado, en su caso, por los importes destinados a la reinversion
conforme a lo previsto en el apartado 1.12 del Capitulo Il del presente Folleto, menos (ii)
el precio de adquisicion de cualquier participacibn en o financiacion a Entidades
Participadas que hubiera sido objeto de desinversion, en el momento del célculo de la
comision. Dicho calculo se producira el primer dia habil de cada trimestre natural. La
comision de gestién calculada conforme a lo aqui descrito se devengara diariamente y se
abonara por trimestres anticipados dentro de los cinco (5) primeros dias del trimestre en
curso.
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2.1.3.

Compensacion de Ingresos por Servicios a Entidades Participadas. En caso de que la Sociedad
Gestora reciba importes de las Entidades Participadas como remuneraciéon por servicios de
asesoramiento, estructuracion o gestion (incluyendo la prestacion de servicios de naturaleza
técnico-industrial relativas al andlisis y ejecucion de las oportunidades de inversion), excluyendo
aquellos importes que hayan sido recibidos en concepto de reembolso de gastos incurridos en la
prestacion de dichos servicios 0 en concepto de IVA (los “Ingresos por Servicios a Entidades
Participadas”), la comisién de gestion fija correspondiente al ejercicio en que se hayan percibido
dichos Ingresos por Servicios a Entidades Participadas sera reducida en un importe equivalente
al resultado de multiplicar (i) los Ingresos por Servicios a Entidades Participadas recibidos en el
ejercicio en cuestion o en los ejercicios anteriores si éstos no se hubieran compensado
previamente por cualquier motivo, por (ii) el porcentaje de participacion que la Sociedad ostente
en las correspondientes Entidades Participadas que hubieran abonado los citados Ingresos por
Servicios Prestados a Entidades Participadas (el “Importe de Ingresos por Servicios a
Entidades Participadas Compensable”).

No se consideraran Ingresos por Servicios a Entidades Participadas y, por tanto, no se
computaran a los efectos de compensacion con el pago de la comision de gestion fija, aquellas
cantidades recibidas por personas o0 entidades vinculadas a la Sociedad Gestora en
contraprestacion por aquellos servicios de gestiéon administrativa, asesoramiento en aspectos
técnicos, tramitacién administrativa o labores de ingenieria y mantenimiento de las instalaciones
fotovoltaicas de titularidad de las Entidades Participadas que dichas personas o entidades
presten eventualmente a las Entidades Participadas en el marco de la promocion, construccion
y puesta en marcha y mantenimiento de las referidas instalaciones fotovoltaicas, en términos de
mercado y previo cumplimiento, en su caso, de lo previsto mas adelante para la gestion de las
situaciones de conflicto de interés.

En el supuesto en el que, en un determinado ejercicio, el Importe de Ingresos por Servicios a
Entidades Participadas Compensable excediera del importe de comision de gestién fija
correspondiente, dicha cantidad en exceso se aplicara como reduccion a la comisién de gestién
fija correspondiente a ejercicios posteriores.

Si en la fecha de disolucién de la Sociedad existiese un exceso pendiente de aplicacién contra
la comisién de gestion fija conforme a lo previsto en los apartados anteriores, la Sociedad
Gestora rembolsara a la Sociedad un importe equivalente a dicho exceso.

Comisién de gestion a éxito. En el supuesto de que la Sociedad haya realizado distribuciones a
los accionistas que supongan la obtencién por éstos: (i) de un importe equivalente al importe de
las aportaciones que hubieren realizado a la Sociedad mas (ii) el Rendimiento Minimo (segun se
define mas adelante), calculado éste tomando la fecha de la distribucién correspondiente como
fecha de referencia (la “Condicion de Devengo”), se devengaran a favor de la Sociedad Gestora
los siguientes importes, pagaderos como se indica a continuacién:

(@) unimporte equivalente al 20% de la plusvalia generada a favor de los accionistas que haya
resultado en la obtencion por los accionistas del Rendimiento Minimo (el “Importe del
Catch-Up”), menos el Primer Tramo del Beneficio del Promotor, pagadero a partir de la
fecha de cumplimiento de la Condicidon de Devengo, con cargo a importes distribuibles a
los accionistas, que no se distribuiran a los accionistas y se aplicaran al pago de la comision
de gestién a éxito y del Primer Tramo del Beneficio del Promotor hasta que se haya
abonado a la Sociedad Gestora el importe mencionado en este péarrafo y al Promotor el
Primer Tramo del Beneficio del Promotor; y

(b) una vez la Sociedad Gestora haya recibido el importe previsto en el parrafo anterior y el
Promotor haya recibido el Primer Tramo del Beneficio del Promotor, los importes
distribuibles volveran a ser objeto de distribucion a los accionistas, si bien la Sociedad
Gestora tendra derecho a percibir, en concepto de comision de gestion a éxito, un importe
equivalente a la diferencia entre (i) el 20% de cualquier distribucion de la Sociedad a sus
accionistas (el “Importe Derivado de Distribuciones Post-Rendimiento Minimo”),
menos el Segundo Tramo del Beneficio del Promotor, pagadero hasta que los accionistas
hayan recibido distribuciones que resulten en la consecucion del Rendimiento
Incrementado; y
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2.2.

2.3.

(c) unavez alcanzado dicho Rendimiento Incrementado, la Sociedad Gestora tendra derecho
a percibir, en concepto de comision de gestion a éxito, un importe equivalente al 30% de
cualquier distribucion que resulte a favor de los accionistas en una rentabilidad en exceso
del Rendimiento Incrementado (el “Importe Derivado de Distribuciones Post-
Rendimiento Incrementado”), menos el Tercer Tramo del Beneficio del Promotor.

El pago de esta comision de gestién a éxito se producira a medida que se vayan produciendo
dichas distribuciones a los accionistas de la Sociedad y de forma simultanea a tales
distribuciones.

A efectos de lo previsto en la presente clausula y la clausula 2.3 siguiente, los términos utilizados
por su inicial mayuscula tendran el siguiente significado:

“‘Rendimiento Minimo” significa la cantidad equivalente a una tasa interna de retorno (TIR) del
8% anual, compuesta anualmente y calculada diariamente, sobre el Saldo Neto de Desembolsos
en la pertinente fecha de determinacion.

‘Rendimiento Incrementado” significa el importe equivalente al resultado de actualizar el Saldo
Neto de Desembolsos a una determinada fecha aplicando una tasa interna de retorno (TIR) del
12% compuesta anualmente y calculada diariamente.

“‘Saldo Neto de Desembolsos” significa el importe total de efectivo desembolsado por los
inversores a la Sociedad y que, a la fecha de determinacion correspondiente, aun no les haya
sido reembolsado a dichos inversores y teniendo en cuenta el momento en que se efectuaron los
correspondientes desembolsos. A efectos aclaratorios, el primer desembolso de cada Inversor
Posterior se considerara realizado en las mismas fechas y en la misma proporcion que aquellos
desembolsos realizados por los Inversores Iniciales con anterioridad al cierre posterior en el que
se produjese el primer desembolso del Inversor Posterior correspondiente.

Otras remuneraciones

Ni la Sociedad Gestora ni ninguna otra sociedad vinculada a la Sociedad Gestora, percibiran con
cargo al patrimonio de la Sociedad comisiones de inversién ni ninguna otra remuneracién
adicional de la Sociedad distinta de las contenidas en el presente Folleto, salvo en el supuesto
de que asi lo acordara la Sociedad Gestora y la Junta General de la propia Sociedad mediante
un Acuerdo Extraordinario.

Comisién de Suscripcioén

Adicionalmente a la remuneracion a percibir de la Sociedad conforme a lo previsto en el apartado
2.1 anterior, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir de los inversores que suscriban su
Compromiso de Inversién en la Sociedad con posterioridad a la fecha de inscripcién de la Sociedad
en la CNMV una comision de suscripciébn por un importe equivalente al 1,75% del Importe
Comprometido por dicho inversor (la “Comisién de Suscripcidn”) que, con caracter general, se
devengara una Unica vez en el momento de la suscripcién del correspondiente Compromiso de
Inversion, y se liquidara y pagara dentro de los quince (15) dias naturales inmediatamente
posteriores a su devengo. A efectos aclaratorios, no aplicara esta Comisién de Suscripcion al
Promotor, a la Sociedad Gestora y/o a los empleados y directivos de la Sociedad Gestora.

A efectos aclaratorios, los pagos realizados por los inversores en concepto de Comision de
Suscripcidn se abonaran directamente a la Sociedad Gestora y no seran considerados como
desembolso de su Compromiso de Inversion.

Beneficio del Promotor

En el supuesto de que la Sociedad haya realizado distribuciones a los accionistas que supongan
el cumplimiento de la Condicion de Devengo de la Comisién de Exito a favor de la Sociedad
Gestora, el Promotor tendra derecho a recibir de la Sociedad (en adelante, el "Beneficio del
Promotor")
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24.1.
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(a) unimporte equivalente al resultado de multiplicar el Importe del Catch-Up por 25% y por
el porcentaje de participacion del Promotor en el capital social de la Sociedad en el
momento de la distribucion a los accionistas que resulte en el cumplimiento de la
Condicion de Devengo (el “Primer Tramo del Beneficio del Promotor”), pagadero a
partir de la fecha de cumplimiento de la Condicién de Devengo, con cargo a importes
distribuibles a los accionistas, que no se distribuirdn a los accionistas y se aplicaran al
pago de la comision de gestién a éxito y del Beneficio del Promotor hasta que se haya
abonado a la Sociedad Gestora el importe mencionado en este parrafo y el previsto en
el apartado (a) de la clausula 2.1.3 anterior; y

(b) una vez la Sociedad Gestora haya recibido el importe previsto en el parrafo (a) de la
clausula 2.1.3 anterior y el Promotor el importe previsto en el apartado (a) anterior, el
Promotor tendra derecho a percibir, en concepto de beneficio del Promotor, un importe
equivalente al resultado de multiplicar el Importe de Distribuciones Post-Rendimiento
Minimo por 25% y por el porcentaje de participacion del Promotor en el capital social de
la Sociedad en el momento de la distribucién a los accionistas posterior a la obtencién
del Rendimiento Minimo, hasta que los accionistas hayan recibido distribuciones que
conlleven la obtencion del Rendimiento Incrementado (“Segundo Tramo del Beneficio
del Promotor”).

(c) una vez la Sociedad Gestora haya recibido el importe previsto en el péarrafo (b) de la
clausula 2.1.3 anterior y el Promotor el importe previsto en el apartado (b) anterior, el
Promotor tendrd derecho a percibir, en concepto de comisién de gestion a éxito, un
importe equivalente al resultado de multiplicar el Importe de Distribuciones Post-
Rendimiento Incrementado por 25% y por el porcentaje de participacion del Promotor en
el capital social de la Sociedad en el momento de la distribucién a los accionistas
posterior a la obtencion del Rendimiento Incrementado (“Tercer Tramo del Beneficio
del Promotor”).

El pago del Beneficio del Promotor se producira a medida que se vayan produciendo dichas
distribuciones a los accionistas de la Sociedad y de forma simultanea a tales distribuciones.

Gastos de la Sociedad

Gastos de Constitucion. La Sociedad asumira sus propios gastos de constitucion (entre otros,
gastos notariales, de asesoramiento legal y tributario, registros, tasas de inscripcion en CNMV 'y
publicaciones en Boletin Oficial del Registro Mercantil (BORME)).

No se consideraran incluidos como gastos de constitucion cualesquiera gastos relacionados con
la comercializacion, en particular comisiones de agentes colocadores, brokers o intermediarios -
en su caso-, que seran soportados por la Sociedad Gestora.

Gastos ordinarios de la Sociedad. La Sociedad asumira asimismo todos aquellos gastos que
durante la vigencia de la relacion entre la Sociedad Gestora y la Sociedad respondan al
cumplimento de las obligaciones legales aplicables a la Sociedad, en particular, sin caracter
limitativo, gastos de auditoria, gastos de valoracién, gastos de depositaria, comisiones bancarias,
asesoramiento legal y secretaria de consejo (en su caso), péliza de responsabilidad civil para la
Sociedad y, en su caso, de su 6rgano de administracién, asi como los gastos derivados de las
reuniones mantenidas por la junta general de accionistas, asesoria tributaria, gestoria contable y
gastos administrativos a efectos de cumplimiento de las obligaciones tributarias, consultoria
externa, y cualesquiera otros gastos y comisiones asociados con las inversiones y desinversiones
en Entidades Participadas, en particular, los de asesores externos en la preparaciones y
ejecucion de estas operaciones, incluyendo aquellos que hubieran sido contratados para la
ejecucion de operaciones que finalmente no se hubieran materializado en una inversion.
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Indemnizaciones. Adicionalmente, la Sociedad debera indemnizar a la Sociedad Gestora, sus
accionistas, consejeros, empleados y agentes, 0 a cualquier persona hombrada por la Sociedad
Gestora como administradora de la Sociedad o para actuar como miembro de un comité u érgano
de una Entidad Participada en nombre de la Sociedad y a cualquier miembro del Comité de
Supervision (incluidos tanto la persona fisica designada como el inversor representado por dicha
persona fisica) (las “Personas Indemnizables”), frente a cualquier responsabilidad, reclamacion,
dafio, coste o gasto (incluidas las costas judiciales) en que hayan incurrido efectivamente como
consecuencia de su condicién de tales o, en cualquier caso, por razén de ocupar tal cargo en
relacién con la Sociedad, salvo aquellos derivados de dolo, conducta delictiva o mala fe en el
cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacién con el Sociedad.

3. EXCLUSIVIDAD Y CONFLICTOS DE INTERES

3.1.

3.1.1.

Exclusividad

Periodo de exclusividad. La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, directivos y
empleados que participen en la gestion de los activos de la Sociedad y, en especial, el Ejecutivo
Clave, no promoveran, gestionaran o asesoraran,directa o indirectamente, hasta la fecha en la que
se hayan comprometido inversiones que requieran desembolsos por parte de los accionistas
equivalentes al menos al 75% del Importe Total Comprometido, a entidades que tuvieran una
politica o estrategia de inversién centrada en los Activos Principales, distintas de (i) la Sociedad,
(i) cualquier otro vehiculo o entidad de inversién gestionado, promovido o asesorado por la
Sociedad Gestora que co-invierta con la Sociedad en los Activos Principales, en los términos
previstos en el apartado 1.14 de la politica de inversion de la Sociedad prevista en este Folleto.
Hasta ese momento, dichas personas canalizaran a través de la Sociedad todas las
oportunidades de inversion que entren dentro del objetivo de inversion de esta.

No obstante, se exceptlan de la prohibicion anterior, por ser debidamente conocidas y aceptadas
por los inversores, las siguientes actuaciones:

(@) Lainversion por parte de AXVEN ENERGY [, SCR, S.A. o cualquier otro vehiculo que co-
invierta con dicha sociedad gestionada por la Sociedad Gestora, en instalaciones de
generacion de energia eléctrica mediante fuentes renovables. En este sentido, se deja
expresa constancia y los accionistas aceptan que, en el momento de constitucion de la
Sociedad, la Sociedad Gestora tiene encomendada la gestion de los activos de AXVEN
ENERGY [, SCR, S.A. y que, en consecuencia, durante la vigencia de su relacién de
gestién y hasta que se hayan comprometido todas sus inversiones, la Sociedad Gestora
procurara a dichas entidades, con caracter prioritario, aquellas inversiones que entren
dentro del ambito de la politica de inversién de dicha sociedad, hasta que la misma haya
comprometido la totalidad de los importes comprometidos por los inversores de la misma.

(b) Laadquisicién de participaciones inferiores a un cinco por ciento (5%) del capital social en
sociedades que sean titulares de Activos Principales cuyas acciones coticen en un
mercado secundario oficial o sistema multilateral de negociacién.

(c) La adquisicion de participaciones en sociedades que, siendo titulares de Activos
Principales, no tengan activos de generacion de electricidad mediante fuentes renovables
que representen mas del veinticinco por ciento (25%) del total de los activos de la sociedad
en la que se haya adquirido la participacion.

(d) Cualquier otra inversiébn que la Sociedad, por cualesquiera razones, incluyendo la
insuficiencia temporal de Compromisos de Inversién durante el Periodo de Inversién, no
pueda acometer, o respecto de la cual existan motivos de peso como, a efectos ilustrativos,
una concentracidn excesiva de riesgo de contrapartida que, en opinién de la Sociedad
Gestora y en interés de los inversores, desaconsejen la participacion de la Sociedad, y asi
sean autorizado por la Junta General de la Sociedad mediante un Acuerdo Extraordinario.

(e) Lainversién en Activos Principales que, habiendo sido presentada por la Sociedad Gestora
al Comité de Supervision para analizar si dicha inversion puede considerarse comprendida
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3.2.2.

3.3.
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dentro de la politica de inversiones de la Sociedad, haya obtenido el voto en contra del
Comité de Supervision por considerarla no comprendida en la politica de inversiones.

() A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora, sus empleados o accionistas, el Ejecutivo
Clave o sus respectivos Asociados podran invertir en activos de generacién de electricidad
mediante el uso de fuentes renovables distintos de los Activos Principales.

Conflictos de interés

Principio General. La Sociedad Gestora gestionara de forma adecuada los posibles conflictos de
interés que puedan surgir, segun lo establecido en el Reglamento Interno de Conducta de la
Sociedad Gestora.

Actuaciones sujetas a autorizaciéon. Asimismo, estaran permitidas las siguientes actuaciones, con
la aprobacion previa y expresa del Comité de Supervision:

(@) Laprestacién por parte de la Gestora o personas o entidades vinculadas a esta de servicios
de operacién, mantenimiento, gestion administrativa y contable a las Entidades
Participadas.

(b)  Cualquier otra operacion que cuente con la aprobacién previa y expresa del Comité de
Supervision, teniendo en cuenta las reglas de funcionamiento de dicho Comité de
Supervision incluidas en el Capitulo IV del presente Folleto.

Responsabilidad de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora actuara siempre y en todo momento en interés de los accionistas,
respetando los términos y condiciones del presente Folleto y ajustdndose en todo momento a las
disposiciones de la legislacion aplicable. La Sociedad Gestora sera responsable frente a la
Sociedad y sus inversores de los dafios y perjuicios causados a los mismos en virtud de dolo o
negligencia grave en el cumplimiento de sus obligaciones, bien por si directamente, bien por sus
consejeros, ejecutivos, empleados o directivos.

4. SUSTITUCION O CESE DE LA SOCIEDAD GESTORA

4.1.

4.1.1.

Mecanismo de sustituciéon de la Sociedad Gestora

Sustitucion de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora podra ser sustituida con arreglo a lo dispuesto en la Ley 22/2014 y/o en las
disposiciones que la desarrollen. La Sociedad Gestora podré solicitar su sustitucion, siempre que
medie causa justificada, mediante solicitud formulada conjuntamente con la sociedad sustituta
ante la CNMV, en la que la nueva sociedad gestora se manifieste dispuesta a aceptar tales
funciones. En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no hayan sido cumplidos los requisitos o tramites exigidos para la designacion de su
sustituta.

En caso de declaraciéon de concurso de la Sociedad Gestora, se atendera a lo establecido en el
articulo 57.3y 4 de la Ley 22/2014.
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4.1.3.

4.2

4.2.1.

Cese de la Sociedad Gestora con Causa.

La Sociedad Gestora podra ser cesada con arreglo a lo dispuesto en la Ley 22/2014 y/o en las
disposiciones que la desarrollen, como consecuencia directa del acaecimiento de cualquiera de
los supuestos de Causa, mediante un Acuerdo Extraordinario. A efectos aclaratorios, la
participacion de la Sociedad Gestora en la Sociedad no computara a los efectos del computo de
la mayoria exigida para un Acuerdo Extraordinario.

En ese sentido, la Sociedad Gestora debera informar a los accionistas de la Sociedad del
acaecimiento de un supuesto de Causa, en el plazo maximo de 30 dias naturales desde que haya
tenido conocimiento de ello.

En el supuesto de que el cese sea con Causa y la Sociedad Gestora no reconozca el
acaecimiento del supuesto de Causa correspondiente, la Sociedad Gestora cesada tendra
derecho a cuestionar la existencia de Causa y someter la cuestion a resolucion al mecanismo de
resolucion de disputas previsto en la clausula 1 del Capitulo VIII de este Folleto. En el supuesto
de que el laudo arbitral firme resuelva la inexistencia de Causa, la Sociedad Gestora cesada,
sera considerada que ha sido cesada con los efectos econdmicos que supone el cese sin Causa
en los términos descritos en el Articulo 4.2 siguiente.

Consecuencias de la sustitucion o cese. Cualquiera de los supuestos de sustitucién o cese
de la Sociedad Gestora conllevard las siguientes consecuencias:

(@) No se conferira a los accionistas derecho de separacion.

(b) La Sociedad Gestora (sustituida) debera entregar a la nueva sociedad gestora (sustituta)
cuantos libros, registros, correspondencia o documentos se hallen en su poder que
pertenezcan a la Sociedad o que estén relacionados con la gestién del patrimonio de la
misma.

Los efectos de la sustitucién o cese se producirdn desde el momento de la inscripcion de
la modificacion reglamentaria en los Registros de la CNMV.

Compensacion en caso de sustitucion o cese

En caso de sustitucion o cese sin Causa, la Sociedad Gestora tendra derecho a recibir las
cantidades siguientes:

(@ Una compensacién equivalente a dos anualidades de la comisiébn de gestion fija
correspondiente a la Sociedad Gestora en el supuesto de que la sustitucion o cese se
produzca dentro de los cuatro (4) afios siguientes a la Fecha de Cierre Inicial o una
anualidad de la comisién de gestion fija correspondiente a la Sociedad Gestora en el
supuesto de que la sustitucion o cese se produzca con posterioridad al transcurso de
cuatro (4) afios desde la Fecha de Cierre Inicial, calculada, segun sea el caso en virtud de
la fecha de cese o sustitucion, conforme a lo previsto en el apartado (a) o en el apartado
(b) de la clausula 2.1.1 anterior..

(b) La Comisién de Exito que correspondiese al periodo durante el que la Sociedad Gestora
hubiese gestionado la Sociedad hasta su sustitucion. En este sentido, aquellas
Distribuciones a los Accionistas que tengan lugar con posterioridad a la sustitucién de la
Sociedad Gestora, se prorrateardn entre las sociedades gestoras sustituida y sustituta,
con base en el nimero de dias que cada sociedad gestora ha tenido encomendada la
gestion de la Sociedad. Esta compensacion se devengara, en su caso, en el supuesto de
gue concurran las circunstancias previstas en el apartado del presente Folleto,
calculandose de igual manera.
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Compensacion en caso de cese con Causa. Sin embargo, si el cese fuera instado por los
accionistas conforme a la legislacion aplicable y motivado por un supuesto de Causa, la Sociedad
Gestora no tendra derecho a percibir la comisidn de gestion ni de éxito que se devengue tras la
fecha efectiva del cese, ni compensacién alguna derivada del cese anticipado.

Derecho de informacién. A fin de determinar si concurren las circunstancias que, en su caso,
dieran lugar a que la Sociedad Gestora sustituida o cesada tenga derecho a cobrar la comision
de gestidn a éxito, se reconoce el derecho de la Sociedad Gestora sustituida a acceder a toda la
documentacién contable y de cualquier otro tipo que pudiera resultar necesaria.

Responsabilidad de la Sociedad Gestora sustituida. La nueva sociedad gestora (sustituta) tendra
la obligacion de realizar las distribuciones de tal forma que se garantice el pago de las cantidades
gue le correspondan a la Sociedad Gestora, respondiendo solidariamente frente a la misma en
caso de incumplimiento.

5. EL DEPOSITARIO

5.1.1.

5.1.2.

Identidad del Depositario. La funcién de depositario de los activos de la Sociedad se llevara a
cabo por la entidad CACEIS BANK SPAIN, S.A., con C.I.F. A28027274, con domicilio en Paseo
Club Deportivo, 1, edificio 4, planta segunda - 28223 Pozuelo de Alarcén (Madrid) e inscrita en el
Registro Administrativo de la CNMV con el nimero 238 de registro oficial y que consta
debidamente inscrita en el Registro Mercantil.

El Depositario, en el marco del desarrollo de las funciones que la Ley 22/2014 establece para las
entidades depositarias, percibira de la Sociedad unos honorarios mensuales, en base al
patrimonio de la Sociedad. En este sentido, el Depositario percibird una comision mensual de mil
euros (1.000 €) en el tramo de cero euros (0 €) a veinticinco millones de euros (25.000.000 €) de
patrimonio. Para este tramo, no se aplicar4 un porcentaje de comisién de depositaria sobre el
patrimonio.

No obstante, cuando la Sociedad alcance un patrimonio de veinticinco millones de euros
(25.000.000 €), la comision de depositaria sera de 0,05%. Esta comision de depositaria se
devengara diariamente y se liquidara con periodicidad mensual en los cinco (5) primeros dias
habiles del mes posterior a aquel que se facture.

Asimismo, para cada nueva inversién que se realice en activos no cotizados, y con motivo de la
funcion de evaluacién y analisis de las inversiones, el Depositario percibird una comision de
seiscientos euros (600 €) por operacion realizada por cada nuevo activo en concepto de
liquidacién de operacion.

Para los casos en que la Sociedad realice con posterioridad nuevas aportaciones de capital a un
activo ya en cartera o para el proceso de desinversioén, el coste de la liquidacién por operacion
sera de ciento cincuenta euros (150 €).

Funciones del Depositario. ElI Depositario es responsable de la custodia de los valores
mobiliarios, activos financieros y efectivo de la Sociedad, sin perjuicio de la posible delegacion
de funciones en terceros que, en ningun caso, eximira al Depositario de susresponsabilidades.
Asimismo, le corresponde el ejercicio ante los accionistas de la funcién de vigilancia y supervision
de la gestion realizada por la Sociedad Gestora. En particular, de acuerdo con la legislacion
vigente, el Depositario tendra las siguientes obligaciones yresponsabilidades:

(@) Dar su conformidad a los documentos constitutivos de la Sociedad, asi como a la
modificacion o liquidacién de la misma. Dichas funciones deberan ser desarrolladasde
manera conjunta con la Sociedad Gestora. En este sentido, la Sociedad Gestora informara
al Depositario en el momento que pretenda llevar a cabo una modificacion de los Estatutos
Sociales de la Sociedad o el contrato de gestién entre la Sociedad Gestora y la Sociedad
a efectos de obtener la conformidad del Depositario.

(b)  Asumir ante los accionistas la funcién de vigilancia de la gestion realizada por la Sociedad
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5.1.3.

(©)

(d)

(e)

()

(@)

(h)

@

Gestora. A este fin, comprobara especialmente que se respetan los limites a las
inversiones y coeficientes previstos en la Ley 22/2014.

Velar por que el efectivo abonado en la cuenta de la Sociedad corresponde a abonos
realizados por los accionistas de la Sociedad.

Satisfacer, por cuenta de la Sociedad, las distribuciones que éste realice en beneficio de
Sus accionistas, cuyo importe neto se adeudara en la cuenta de la Sociedad.

Velar por los beneficios de las acciones emitidas, asi como, en su caso, cumplimentar las
ordenes de reinversion recibidas.

Cumplimentar por cuenta de la Sociedad, en su caso, las operaciones de compra y venta
de valores, asi como cobrar los intereses y dividendos devengados por los mismos.

Ejercer las funciones de depdsito o administracion de activos pertenecientes a la
Sociedad, responsabilizandose en los casos en que no desarrollen directamente las
mismas.

Asegurarse de que la Sociedad Gestora tiene procedimientos adecuados, poniendo
especial atencién a las previsiones establecidas en los documentos de constitucién de la
Sociedad respecto de las Solicitudes de Desembolso. Esta comprobacion se realizara por
el Depositario en el momento inicial y cada vez que se produzca una modificacion.

Realizar cualquier otra funcién que sirva para la mejor ejecucién o como complemento de
las funciones de custodia y vigilancia, entre las que se encuentra garantizar el control de
los flujos de tesoreria y comprobar que el calculo del valor neto de los activos se realiza
de conformidad con la legislaciéon aplicable y con los documentos constitutivos de la
Sociedad.

Responsabilidad del Depositario. El Depositario sera responsable frente a los accionistas de la
Sociedad todos los perjuicios que les fueran causados por incumplimiento de sus obligaciones
legales. Esta obligado, asimismo, a exigir a la Sociedad Gestora responsabilidad en el ejercicio
de sus funciones en nombre de los accionistas.
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CAPITULO IV. COMITE DE INVERSIONES. COMITE DE SUPERVISION. MODIFICACIONES AL
FOLLETO.

COMITE DE INVERSIONES
Composicién

La Sociedad Gestora constituira en su seno como érgano interno y exclusivamente contractual y
consultivo un Comité de Inversiones encargado de analizar y proponer al 6rgano de administracion
de la Sociedad Gestora oportunidades de inversion y desinversion de la Sociedad, siendo en todo
caso el érgano de administracion de la Sociedad Gestora el 6rgano de decisién sobre cualesquiera
decisiones de inversion y desinversion. La Sociedad Gestora podra constituir comités de
inversiones diferenciados para los distintos vehiculos gestionados por la Sociedad Gestora.

El Comité de Inversiones estard compuesto por entre tres (3) y cinco (5) miembros, todos ellos a
designacion de la Sociedad Gestora, que seran los principales ejecutivos de la Sociedad Gestora
gue han participado en la gestion de los vehiculos previamente gestionados por ésta y participan
en la gestion de los activos de la Sociedad. A las reuniones del Comité de Inversiones podran
asistir terceros invitados por el presidente del Comité de Inversiones, como observadores, quienes
podran participar en la deliberacion de los asuntos que se traten pero sin tener derecho a voto en
el seno de dicho Comité de Inversiones. El cargo de Presidente del Comité de Inversiones recaera
en todo momento en un ejecutivo de la Sociedad Gestora que ostente asimismo la condicién de
miembro del consejo de administracion de la misma.

El Comité de Inversiones en relacion con la Sociedad estara inicialmente compuesto por las
siguientes personas fisicas:

(&) D.Jaime Ventura Escacena, que ostentara igualmente el cargo de presidente del Comité de
Inversiones, con DNI 77.589.363-J;

(b)  D. Francisco Fontan Vilanova, con DNI 31.713.421-D; y
(c)  D.Juan Ruiz Fuentes, con DNI 44.361.098-D.
Competencias

El Comité de Inversiones se constituye como un érgano contractual y consultivo propio de la
Sociedad Gestora, de caracter preparatorio de las decisiones de inversién y desinversién de la
Sociedad. Dicho comité, una vez analizadas las oportunidades de inversién y desinversion
propondra al 6rgano de administracién de la Sociedad Gestora, para su decision, aquellas
inversiones y desinversiones que considere convenientes.

A efectos aclaratorios, el Comité de Inversiones no estara autorizado a tomar parte en la gestion
y el control de las operaciones de la Sociedad y no podra tomar decisiones relativas a inversiones
y desinversiones a llevar a cabo por la Sociedad y tampoco podra actuar por o en nombre de la
Sociedad, ni representarlo, en ningin caso. Dichas competencias recaen exclusivamente en el
o6rgano de administracion de la Sociedad Gestora, que debera adoptar dichas decisiones con
sujecién a sus procedimientos internos de inversion y a la normativa aplicable en cada momento.

Periodicidad de las reuniones del Comité de Inversiones

El Comité de Inversiones se reunira (i) con anterioridad al sometimiento al 6rgano de
administracion de la Sociedad Gestora de cualquier inversion o desinversion por la Sociedad vy (ii)
cuando lo solicite cualquiera de sus miembros, a efectos de analizar decisiones estratégicas y de
gestion de especial relevancia para las Entidades Participadas, de acuerdo con las normas
procedimentales de convocatoria y celebracién que se establezcan por la Sociedad Gestora a
estos efectos.

Posicién del Comité de Inversiones
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La posicién del Comité de Inversiones a efectos de la elevacién de propuestas al 6rgano de
administracién de la Sociedad Gestora se manifestara mediante resolucion adoptada con el voto
favorable de la mayoria de sus miembros presentes o representados en la correspondiente
reunién. En caso de empate, el presidente del Comité de Inversiones tendra voto de calidad. Sin
perjuicio de lo anterior, el Comité de Inversiones se podra dotar a si mismo de sus propias reglas
adicionales de organizacion y funcionamiento que pudieran resultar convenientes para su mejor
funcionamiento.

COMITE DE SUPERVISION
Composicion

La Sociedad Gestora podra constituir en su seno como 6rgano interno y contractual un comité
consultivo de supervision encargado de la defensa y representacion de los intereses de los
inversores en la Sociedad en situaciones de conflicto de interés de la Sociedad Gestora o
circunstancias excepcionales asimilables conforme a lo descrito a continuacién (el “Comité de
Supervision”).

Seran miembros del Comité de Supervision: tres (3) ejecutivos de la Sociedad Gestora, que tendran
voz, pero no voto; y (ii) los miembros que sean designados por aquellos accionistas de la Sociedad
cuya participacion en el capital social sea igual o superior al cinco por ciento (5%) que comuniquen
a la Sociedad Gestora su voluntad de ejercitar su derecho de tener representacion en el Comité de
Supervision.

Cada uno de los miembros con derecho a voto del Comité de Supervision (y, para evitar dudas,
excluyendo a los miembros pertenecientes a la estructura organizativa de la Sociedad Gestora),
tendrd un voto cuyo valor serd proporcional al porcentaje que represente el Compromiso de
Inversion del accionista que le hubiera nombrado sobre el Importe Total Comprometido, sin tener
en consideracion el compromiso de la Sociedad Gestora y sujeto a las restricciones aplicables en
caso de conflicto de interés, establecidas en el apartado 2.2 de este Capitulo.

Competencias

El Comité de Supervisién se constituiria como un érgano de caracter consultivo para cumplir con
las funciones que se establecen en este apartado relacionadas con las circunstancias
excepcionales que en el mismo se detallan.

Seran funciones del Comité de Supervision, las siguientes:

(&) resolver, en caso de duda y a solicitud de la Sociedad Gestora o de sus miembros, sobre si
una determinada inversion propuesta por la Sociedad Gestora se encuentra comprendida
dentro de la politica de inversion de la Sociedad;

(b)  resolver en situaciones de conflicto de interés y eventuales autorizaciones que la Sociedad
Gestora pudiera solicitar, siempre y cuando ello no sea competencia de la junta general de
accionistas conforme a lo previsto en el presente Folleto o en los Estatutos Sociales;

(c) asolicitud de la Sociedad Gestora, resolver cualquier modificacion o revision de los términos
y condiciones del Contrato de Gestiébn que no afecte a la remuneracion, duracion y
terminacién de dicho contrato, y por tanto no requiera acuerdo de la junta general de
accionistas de la Sociedad (y sin perjuicio de la adopcion formal de dicho acuerdo o decision,
segln su caso, por parte del 6rgano de administracion);

(d) resolver sobre aquellas modificaciones del presente Folleto que no sean competencia de la
junta general de conformidad con el apartado 5.1.1 posterior y que no puedan ser
modificadas unilateralmente por la Sociedad Gestora conforme a lo dispuesto en el apartado
5.1.3 siguiente;

(e) resolver con caracter vinculante sobre cualesquiera otras cuestiones sobre las que el
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2.4

2.5

presente Folleto les atribuya, de manera expresa, competencia por tratarse de
circunstancias en las que pudiera considerarse que existe un conflicto de interés;

)] realizar un seguimiento de la evolucion de las inversiones de la Sociedad y del valor de los
activos de la Sociedad; y

(g) vigilar el estricto cumplimiento de las obligaciones legales y contractuales de la Sociedad
Gestora, y en particular de aquellas obligaciones de caracter fiduciario respecto de los
inversores.

Periodicidad de las reuniones del Comité de Supervision

El Comité de Supervision se reunird, en su caso, (i) cuando sea preceptiva su resolucién favorable,
conforme a lo establecido en este Folleto; o (ii) cuando lo soliciten al menos el veinticinco por ciento
(25%) de sus miembros con derecho a voto (i.e. excluyendo los ejecutivos de la Sociedad Gestora),
de acuerdo con las normas procedimentales establecidas a continuacion. En cualquier caso, el
Comité de Supervisién se reunira, en su caso, con una periodicidad minima anual, con el objetivo
de mantener informados a sus miembros la evolucion y perspectivas de las inversiones de la
Sociedad.

Normas procedimentales de convocatoria y celebracion de las reuniones del Comité de
Supervision

Las sesiones del Comité de Supervisidn seran convocadas, en su caso, por la Sociedad Gestora
con al menos siete (7) dias de antelacién a la celebracién de la reunién y de dos (2) dias cuando
se trate de asuntos urgentes. La convocatoria la realizara por iniciativa propia o a peticién del
veinticinco por ciento (25%) de sus miembros con derecho a voto. En este Ultimo caso la Sociedad
Gestora estara obligada a proceder a la convocatoria de la sesién del Comité de Supervision en
un plazo maximo de cinco (5) dias a contar desde la recepcion de la peticion de convocatoria. La
convocatoria se realizar4 mediante correo electronico dirigido a todos los miembros del Comité de
Supervision. En la convocatoria enviada por correo electrénico deberan especificarse los asuntos
propuestos como orden del dia a fin de que todos los miembros del Comité de Supervision estén
informados de los mismos antes de la celebracion de la reunion. Para la valida formacion del
Comité de Supervisidn sera necesaria, en primera convocatoria, la asistencia de un minimo de
miembros del Comité de Supervision, en los términos del apartado 2.5 siguiente. La segunda
convocatoria podra realizarse transcurridas un minimo de 24 horas desde la hora y fecha de la
primera convocatoria.

Salvo acuerdo expreso y previo de sus miembros, las reuniones del Comité de Supervisiéon se
celebraran en el domicilio social de la Sociedad Gestora. Seran validas las reuniones del Comité
de Supervisién celebradas por videoconferencia o por conferencia telefénica multiple siempre que
se disponga de los medios necesarios para ello, y los participantes se reconozcan reciprocamente,
lo cual deberd expresarse en el acta del Comité de Supervision. En tal caso, la sesion del Comité
de Supervisién se considerara Unica y celebrada en el lugar del domicilio social.

A las reuniones del Comité de Supervision podran asistir terceras personas no miembros siempre
gue cuenten con invitacion de cualquiera de los miembros del Comité de Supervision y asi lo acepte
el Presidente del Comité de Supervision.

Resoluciones

La posiciéon del Comité de Supervision se manifestard mediante resolucion adoptada con el voto
favorable de la mayoria de sus miembros presentes o representados en la correspondiente reunién,
teniendo en cuenta el valor de sus respectivos votos en funcion de lo establecido en el apartado
2.1 anterior.

Seré condicién necesaria para la emision de un voto favorable por parte del Comité de Supervision
en primera convocatoria la presencia minima del veinticinco por ciento (25%) de los miembros del
Comité de Supervisién con derecho a voto (i.e. excluyendo a los ejecutivos de la Gestora). No se
exigird dicha presencia minima en segunda convocatoria.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Supervision se podra dotar a si mismo de sus propias
reglas adicionales de organizacién y funcionamiento que pudieran resultar convenientes para su
mejor funcionamiento.

A efectos aclaratorios, el Comité de Supervision no estara autorizado a tomar parte en la gestion
y el control de las operaciones de la Sociedad, no podra participar en la toma de decisiones
relativas a inversiones y desinversiones a llevar a cabo por la Sociedad y tampoco podra actuar
por o en nombre de la Sociedad, ni representarlo, en ningln caso, competencias que recaen
exclusivamente en el 6rgano de administracion de la Sociedad Gestora.

DISTRIBUCION DE COMPETENCIAS RESPECTO A LAS MODIFICACIONES DEL FOLLETO
Materias reservadas a la junta general de accionistas.

Sin perjuicio de las competencias que le hayan sido atribuidas a la junta general de accionistas
bajo los Estatutos Sociales y la legislacién aplicable, deberan contar con el voto favorable de la
junta general de accionistas aquellas modificaciones al presente Folleto que versen sobre las
siguientes materias:

(@) La politica de inversién establecida en el Capitulo Il, que debera aprobarse con la mayoria
estatutaria prevista a estos efectos;

(b) Elrégimen de gobernanza de la Sociedad, que debera aprobarse con el voto favorable de
accionistas que representen mas del cincuenta por ciento (50%) del capital social con
derecho a voto;

(c) Laremuneracion de la Sociedad Gestora y otros gastos de la Sociedad, regulados en el
apartado 2 del Capitulo 11, que deberé aprobarse mediante un Acuerdo Extraordinario;

(d) Laduracién de la Sociedad, recogida en el apartado 1 del Capitulo |, que debera aprobarse
con la mayoria estatutaria prevista a estos efectos;

(e) El cese y sustitucion de la Sociedad Gestora con la correspondiente modificacion de la
identidad de la Sociedad Gestora, recogida en los Capitulo | y Il del presente Folleto, que
debera aprobarse con la mayoria estatutaria prevista a estos efectos.

Materias reservadas al Comité de Supervision

Deberan contar con el voto favorable del Comité de Supervision aquellas modificaciones al
presente Folleto que no versen sobre las materias expresamente atribuidas a la junta general de
conformidad con el apartado 3.1 anterior y que no puedan ser modificadas unilateralmente por la
Sociedad Gestora conforme a lo dispuesto en el apartado 3.3 siguiente.

Modificaciones unilaterales por la Sociedad Gestora.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora podra acordar la modificacion del Folleto, sin previo
sometimiento a la junta general de accionistas, cuando la modificacion del Folleto se produzca por
imperativo legal o cuando se trate de una modificacién que, en opinién razonable de la Sociedad
Gestora, no cause ningun perjuicio material a ningan accionista (como por ejemplo, a efectos
ilustrativos, los apartados relativos a los factores de riesgo o el régimen fiscal de la Sociedad), sin
perjuicio de que, en el caso de que dicha modificacion afecte a materias reguladas en el Contrato
de Gestion, la correspondiente modificacion de dicho Contrato de Gestién deba ser aprobada o
decidida, segun su caso, por el 6rgano de administracion de la Sociedad conforme a lo previsto
en los Estatutos Sociales.
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CAPITULO V. INFORMACION AL ACCIONISTA

En cumplimiento de sus obligaciones de informacion, la Sociedad Gestora debera poner a disposicion
de los accionistas y hasta que éstos pierdan su condicion de tales, este Folleto informativo y los sucesivos
informes anuales que se publiquen con respecto a la Sociedad, conforme a las siguientes
especificaciones:

(@) El folleto informativo habra de aprobarse por la entidad con caracter previo a su inscripcién en el
correspondiente registro administrativo de la CNMV.

(b) El informe anual estard integrado por las cuentas anuales, el informe de gestién, el informe de
auditoria, todo cambio material en la informacién proporcionada a los accionistas que se haya
producido durante el ejercicio objeto del informe y la informacién sobre las remuneraciones de la
Sociedad Gestora. El informe anual deberd ser remitido a la CNMV para el ejercicio de sus
funciones de registro, y debera ser puesto a disposicion de los accionistas en el domicilio social
de la Sociedad Gestora dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre del ejercicio.

La informacion sobre la politica de remuneracién de la Sociedad Gestora contenida en el informe anual
comprendera lo siguiente:

(@) La cuantia total de la remuneracion abonada por la Sociedad Gestora a su personal, desglosada
en remuneracion fija y variable, el nimero de beneficiarios y, cuando proceda, las remuneraciones
gue se basen en una participacidon en los beneficios de la Sociedad obtenida por la Sociedad
Gestora como compensacion por la gestion y excluida toda participacion en los beneficios de la
Sociedad obtenida como rendimiento del capital invertido por la Sociedad Gestora en la Sociedad.

(b)  El importe agregado de la remuneracién, desglosado entre altos cargos y empleados de la
Sociedad Gestora cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la
Sociedad.

El Folleto informativo, debidamente actualizado, asi como los sucesivos informes anuales podran ser
consultados por los accionistas en el domicilio social de la Sociedad Gestora y en los Registros de la
CNMV.

Los accionistas de la Sociedad asumen y aceptan los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversiéon
de la Sociedad. El valor de las inversiones puede subir o bajar, circunstancia que los inversores asumen
incluso a riesgo de no recuperar el importe invertido, en parte o en su totalidad.

Los accionistas de la Sociedad tienen derecho a solicitar y obtener informacién veraz, precisa y
permanente sobre la Sociedad, el valor de sus acciones, asi como sus respectivas posiciones como
accionistas.

Ademas de las obligaciones de informacion arriba resefiadas, la Sociedad Gestora debera:

(a) Facilitar a los accionistas, con caracter anual y normalmente dentro de los seis (6) meses
siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, un informe no auditado de valoracién de la cartera de
inversiones.

(b) Informar a los accionistas, con caracter trimestral como minimo, de las inversiones y
desinversiones realizadas por la Sociedad durante dicho periodo, con una descripcién suficiente
de las caracteristicas de las Entidades Participadas, asi como de cualquier otro dato que pudiera
ser relevante en relacion con las mismas.

(c) Informar a los accionistas como minimo en el informe anual de:

0] el porcentaje de los activos de la Sociedad que es objeto de medidas especiales motivadas
por su iliquidez, y

(i) el perfil de riesgo efectivo de la Sociedad y los sistemas de gestion de riesgos utilizados por
la Sociedad Gestora.
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(d) Informar a los inversores, como minimo en el informe anual, de cualquier endeudamiento en que
hubiera incurrido la Sociedad (que debera cumplir con lo estipulado en este Folleto) con
determinacion, en su caso, de la ratio de apalancamiento del mismo.
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1.1.1.

CAPITULO VI. FISCALIDAD

El contenido de este apartado es un resumen de los aspectos principales del régimen fiscal
especial aplicable a las entidades de capital-riesgo y sus inversores, siendo su objetivo esencial
aportar una vision general y preliminar del mismo. En todo caso, cada potencial inversor debera
buscar su propio asesoramiento profesional especifico y personal al respecto y no basar su
decisién de inversién en el contenido del presente resumen. El resumen descrito se basa en el
régimen fiscal actualmente en vigor a la fecha de preparacién del presente Folleto y no recoge
referencia alguna a hipotéticos cambios que se pudieran llegar a producir. El contenido del
presente Folleto solo tiene en cuenta la legislacion vigente en territorio comin. No se analizan
las especialidades normativas que puedan existir en los territorios forales de Pais Vasco y
Navarra.

Por dltimo, cabe sefialar que el tratamiento fiscal aqui descrito es de caracter general y, por tanto,
entre otros aspectos, no describe las consecuencias fiscales para determinadas categorias de
contribuyentes incluyendo, entre otros, entidades comprendidas en el régimen de atribucién de
rentas, entidades financieras, Instituciones de Inversion Colectiva y Cooperativas, que pueden
estar sujetas a normas especificas.

El régimen fiscal que se detalla a continuacion no sera de aplicacion en relacién 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.

REGIMEN FISCAL APLICABLE A LA SOCIEDAD

Conforme a lo sefialado por la normativa en vigor, y sin perjuicio del tratamiento fiscal que quepa
dar a situaciones particulares, cabe sefalar lo siguiente:

Impuesto sobre Sociedades (IS)

Con caracter general, la Sociedad esta sometida al régimen previsto en la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (LIS) o en las normas que lo sustituyan, modifiquen o
complementen. En particular, y conforme a lo sefialado por dicha normativa, la Sociedad gozara
del siguiente régimen fiscal especial:

Dividendos y participaciones en beneficios procedentes de Entidades Participadas. De acuerdo
con lo establecido en el articulo 50.2 de la LIS, las entidades de capital-riesgo podran aplicar la
exencion prevista en el articulo 21 de la LIS, a los dividendos y participaciones en beneficios
procedentes de las entidades que promueva o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de
participacion y el tiempo de tenencia de las acciones.

Cabe sefialar que el régimen fiscal especial regulado por el articulo 50 de la LIS no sera de
aplicacién a ninguna 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.

1Segln el articulo 21 de la LIS, el importe de los dividendos y el importe de la renta positiva obtenida en la transmision
de la participacion en una entidad y en el resto de supuestos a que se refiere el apartado 3 del articulo 21 de la LIS,
a los que resulte de aplicacion la exencion se reducira en un 5% en concepto de gastos de gestion referidos a dichas
participaciones. Por tanto, la exencién abarcaria el 95% de los dividendos recibidos.
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Rentas derivadas de la transmision de acciones. Cuando no se cumplan los requisitos
establecidos en el articulo 21 de la LIS para la exencion establecida con caracter general sobre
la renta positiva generada en la transmision de la participacion en una entidad, se aplicarda una
exencion parcial del 99% a las rentas positivas que la Sociedad obtenga en la transmision de
valores representativos de la participacién en el capital o en los fondos propios de las empresas
o entidades de capital-riesgo a que se refiere el articulo 3 de la Ley 22/2014, siempre que la
transmision se produzca a partir del inicio del segundo afio de tenencia computado desde el
momento de adquisicion o de la exclusién de cotizacién y hasta el decimoquinto, inclusive.
Excepcionalmente, podra admitirse una ampliacién de este plazo hasta el vigésimo afio inclusive.
No obstante, tratandose de rentas que se obtengan en la transmision de valores representativos
de la participacion en el capital o fondos propios de las entidades a que se refiere la letra a) del
apartado 2 del articulo 9 de la Ley 22/2014 que no cumplan los requisitos establecidos en el
articulo 21 de la LIS, la aplicacion de la exencion especial del 99% quedara condicionada a 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 econémica en los términos previstos en la normativa
reguladora del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, distinta de la financiera, tal y
como se define ésta en la Ley 22/2014.

En caso de que la entidad participada acceda a la cotizacién en un mercado de valores regulado,
la aplicacién de la exencion especial del 99% descrita quedara condicionada a que la entidad
proceda a transmitir su participacién en el capital de la empresa participada en un plazo no
superior a tres afios, contados desde la fecha en que se hubiese producido la admision a
cotizacién de esta ultima.

Finalmente, esta exencién no serd aplicable, en caso de no cumplirse los requisitos establecidos
en el articulo 21 de la LIS, cuando (i) el adquirente resida en un pais o territorio calificado como
paraiso fiscal; (ii) la persona o entidad adquirente esté vinculada con la entidad de capital-riesgo,
salvo que sea otra entidad de capital-riesgo, en cuyo caso, esta Ultima se subrogaré en el valor y
la fecha de adquisicion de la entidad transmitente; o (iii) los valores transmitidos hubiesen sido
adquiridos a una persona o entidad vinculada con la entidad de capital-riesgo. La exencion
tampoco sera de aplicacién cuando el adquirente resida en un pais o territorio calificado como
paraiso fiscal. A estos efectos, se deja constancia de que esta exencién no resultara aplicable a
las rentas obtenidas por la transmision de acciones o participaciones adquiridas al Promotor, en
la medida en que representen un porcentaje de participacion inferior al 5%, por considerarse
entidad vinculada a la Sociedad. Respecto de las participaciones adquiridas al Promotor que
representen un porcentaje de participacion superior al 5%, se aplicara la exencidn prevista en el
articulo 21.3 LIS, siempre que se cumplan los requisitos exigidos para ello.

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (ITPAJD)

Conforme a lo establecido en la normativa vigente, la Sociedad disfrutard de una exencién en la
modalidad de operaciones societarias en relacién con el impuesto devengado como consecuencia
de las operaciones de constitucién y ampliacion de capital (cfr. n° 11, de las letras B) y C) del
articulo 45.1 del Texto Refundido de la Ley del ITPAJD, aprobado por el Real Decreto Legislativo
1/1993, de 24 de septiembre).

Las reducciones de capital estan sujetas al 1% de Operaciones Societarias. Las distribuciones de
prima de emision o devolucion de otras aportaciones, no quedan sujetas con caracter general a
ningun impuesto indirecto.

Impuesto sobre el Valor Afladido (IVA)
La letra n) del apartado 18° del articulo 20. Uno de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del IVA,
establece que estardn exentas de tributacion por dicho impuesto las actividades de gestién y

depésito de entidades de capital riesgo gestionadas por sociedades gestoras autorizadas y
registradas en los registros especiales administrativos.
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1.4

REGIMEN FISCAL APLICABLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD

Sin perjuicio de lo dispuesto en los regimenes y normas fiscales especificos aplicables
individualmente a cada participe, el régimen fiscal aplicable a las rentas percibidas de la Sociedad
por los mismos sera, en términos generales, el siguiente;

Accionistas personas fisicas con residencia en Espafia

En caso de que los accionistas de la Sociedad estén sometidos a normativa de territorio comun,
tributaran por las rentas derivadas de tal condicién de accionistas conforme a lo establecido 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, o en las normas que sustituyan, modifiquen o complementen a la
misma.

A la fecha de emisién de este Folleto, el régimen tributario aplicable sera, con caracter general, el
siguiente:

(@) Operaciones de reduccion de capital con devolucion de aportaciones, devolucion de prima de
emision o devolucién de otras aportaciones de socios:

0] Si existe incremento de fondos propios en la Sociedad del Gltimo ejercicio cerrado con
anterioridad, por encima del valor de adquisicién de las acciones por parte del inversor
en la proporcién correspondiente, la distribucion tributard como rendimiento del capital
mobiliario en la base imponible del ahorro (a un tipo de gravamen marginal méximo del
26%) hasta el limite de la diferencia entre los fondos propios y el valor de adquisicién.

El exceso sobre el limite indicado minorara el valor de adquisicion de cara a futuras
transmisiones hasta cero. Cualquier cantidad adicional tributaria como rendimiento de
capital mobiliario.

(i)  Sino existe tal incremento, el importe recibido minorara el valor de adquisicion de las
acciones hasta cero. Cualquier cantidad adicional recibida tributaria como rendimiento
del capital mobiliario.

(b) Dividendos y participaciones en beneficios distribuidos por la Sociedad: Estos rendimientos
tributardn en concepto de rendimientos de capital mobiliario derivados de la participacion en
los fondos propios de entidades formando parte de la base imponible del ahorro y, en
consecuencia, estardn sometidas a un tipo de gravamen marginal maximo del 26%. Estos
importes quedarian sujetos a retencién o ingreso a cuenta en el momento de su distribucién,
al tipo del 19%.

(c) Rentas derivadas de la transmisién de las acciones de la Sociedad: Estas rentas mereceran
la calificacién de ganancias o pérdidas patrimoniales por lo que formaran parte de la base
imponible del ahorro y estaran sometidas a un tipo de gravamen marginal maximo del 26%.

Accionistas personas juridicas con residencia fiscal en Espafia

En caso de que los accionistas de la Sociedad de Capital Riesgo estén sometidos a normativa de
territorio comun, tributaran por las rentas derivadas de tal condicion de accionistas conforme a lo
establecido en la LIS, o en las normas que sustituyan, modifiguen o complementen al mismo.

A la fecha de emisién del presente Folleto, el régimen tributario aplicable serd, con caracter
general, el siguiente?:

2Segun el articulo 21 de la LIS, el importe de los dividendos y el importe de la renta positiva obtenida en la transmisién
de la participacion en una entidad y en el resto de supuestos a que se refiere el apartado 3 del articulo 21 de la LIS,
a los que resulte de aplicacion la exencidn se reducira en un 5% en concepto de gastos de gestidn referidos a dichas
participaciones. Por tanto, la exencion abarcaria el 95% de los dividendos recibidos y plusvalias obtenidas, segun
las especificaciones que se indican en los siguientes apartados.
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(@) Operaciones de reduccion de capital con devolucién de aportaciones, devolucién de prima
de emisidn o devolucion de otras aportaciones de socios: En general, con independencia del
tratamiento contable, estas operaciones supondran una reduccion del coste fiscal. El importe
recibido que supere el valor fiscal de la participacion se integrara en la base imponible de la
entidad como ingreso, si bien, de acuerdo con el articulo 50.4 de la LIS, tendra derecho a la
exencion prevista en el articulo 21.3 de la LIS, cualquiera que sea el porcentaje de
participacion y el tiempo de tenencia de las acciones.

(b) Dividendos y participaciones en beneficios distribuidos por la Sociedad: Conforme a lo
previsto en el articulo 50.3 de la LIS los dividendos y participaciones en beneficios
distribuidos por la Sociedad daran derecho a aplicar la exencion prevista en el articulo 21.1
de la LIS, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las
acciones.

(c) Rentas derivadas de la transmisién de las acciones de la Sociedad: Conforme al articulo
50.4 de la LIS, las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o reembolso de
las acciones de la Sociedad daran derecho a aplicar la citada exencion prevista en el articulo
21.3 dela LIS, cualquiera que sea porcentaje de participacién y el tiempo de tenencia de las
acciones.

Accionistas personas fisicas o juridicas sin residencia fiscal en Espafia

A la fecha de emision de este Folleto y sin perjuicio de lo que se pueda disponer en los
correspondientes tratados y convenios internacionales, el régimen tributario aplicable se encuentra
regulado en el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo (TRLIRNR) y en el articulo 50 de la LIS,
siendo el siguiente:

1.5.1 Accionistas con establecimiento permanente en Espafia: En términos generales, tributaran
por las rentas derivadas de tal condicién de accionistas del mismo modo que lo haran los
accionistas personas juridicas residentes fiscales en Espafia.

1.5.2 Accionistas sin establecimiento permanente: Los dividendos y, en general, las participaciones
en beneficios percibidos de la Sociedad por no residentes, asi como las rentas positivas
puestas de manifiesto en la transmision o reembolso de las acciones de la Sociedad por no
residentes, no se entenderan obtenidos en territorio espafiol y, por tanto, no estaran sujetos
a tributacion en Espafia. Se exceptlan de lo anterior aquellas rentas que se obtengan a través
de un pais o territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal o cuando el
adquirente resida en dicho pais o territorio (articulos 50.3.b, 50.4.b y 50.5 de la LIS).

En cuanto a los importes obtenidos por la devolucion de aportaciones, de forma similar a lo
indicado para las personas fisicas residentes en Espafia (ver apartado 2.1.a) anterior), se
considerar4 como rendimiento de capital mobiliario la renta distribuida, con el limite de la
diferencia positiva entre el valor de los fondos propios de la entidad (en la parte proporcional
que corresponda) del ultimo ejercicio cerrado con anterioridad y su valor de adquisiciéon para
el inversor. El exceso sobre el citado limite minorara el valor de adquisicion de las acciones.
No obstante, el importe que se califique como rendimiento de capital mobiliario quedara no
sujeto a tributacion en Espafia, de la misma manera que se ha indicado para los dividendos,
en atencion al régimen especial aplicable a las entidades de capital riesgo, siempre y cuando
el participe no sea residente ni obtenga los rendimientos a través de un pais o territorio
calificado como paraiso fiscal.
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CAPITULO VII. RIESGOS ASOCIADOS A LA INVERSION EN AUVEN PV SOLAR ENERGY,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

RIESGOS RELACIONADOS CON LAS CONDICIONES MACROECONOMICAS

El estado actual de la economia espafiola y mundial, derivado, entre otras, de la emergencia del
Covid-19, puede afectar negativamente al negocio de la Sociedad.

La evolucién del negocio al que se dedica la Sociedad esta estrechamente relacionada con el
desarrollo econémico de la Union Europea y mas concretamente de Espafia. De acuerdo con las
Ultimas estimaciones del Banco de Espafia de diciembre de 2021 y de enero de 2022, tras crecer
un 1,1% entre abril y junio, el PIB espafiol repuntd un 2% en el tercer trimestre, estando prevista
una recuperacion relativamente intensa en los tres proximos afios con un repunte de un 5,4%, 3,9%
y 1,8% en cada uno de los tres afios del periodo 2022-2024. La tasa de paro permanecera en torno
al 14,2% en 2022 y se estima que descienda al 12,9% en 2023, y la ratio de deuda publica sobre el
PIB, que en 2020 repunt6 fuertemente hasta el 120% del PIB, apenas descendera 5,7 pp en el
horizonte considerado por el Banco de Espafia. Ademas, segln dicho organismo, la recuperacion
del nivel del PIB previo al Covid-19 no se producira hasta el dltimo tramo de 2022. En este sentido,
las operaciones y la situacion financiera de las empresas que seran objeto de la inversion por la
Sociedad podran verse afectadas negativamente.

El elevado déficit publico, y los costes de recapitalizacién de la banca se han traducido en un
aumento de la deuda publica en Espafia en los Ultimos afios, agravada por las necesidades de
financiacién del gasto publico derivado de la pandemia del Covid-19. Es posible que esa tendencia
pueda continuar, al menos en un futuro préximo. Ademas, a pesar de los esfuerzos publicos a raiz
de la crisis del Covid-19, las condiciones de los préstamos bancarios a las familias y las empresas
siguen siendo restrictivos. Como resultado, el sector privado sigue estando sujeto a una presién
financiera importante. En este contexto, las condiciones del mercado laboral son particularmente
desfavorables, mientras que la inversion empresarial igualmente se ha visto afectada por el entorno
financiero incierto y por las perspectivas desfavorables para la demanda interna y externa.

La recuperacion econémica mundial depende de una serie de factores que no estan bajo nuestro
control, tales como la evolucion de la vacunacién contra el Covid-19, la imposicién de potenciales
medidas restrictivas que puedan afectar negativamente a la economia, la estabilidad de las
monedas y el retorno del crecimiento del empleo y la inversion en el sector privado, entre otros
factores. Un mayor deterioro de la economia de la Europa continental y/o de Espafia en su conjunto,
podria tener un efecto adverso en el sector eléctrico en dicha area incluyendo la generacion de
energia renovable y, en particular, fotovoltaica.

RIESGOS RELACIONADOS CON LA ACTIVIDAD DE LAS ENTIDADES PARTICIPADAS, Y
EL MERCADO EN EL QUE OPERAN: RIESGOS DE PROMOCION Y CONSTRUCCION DE
INSTALACIONES FOTOVOLTAICAS

A los efectos del presente apartado 2, se deja expresa constancia de que, si bien los riesgos
descritos en el mismo han sido elaborados con especial atencién en los Activos Principales (por ser
éstos el tipo de activos en que la Sociedad realizard mayoritariamente sus inversiones), los riesgos
indicados son igualmente aplicables, con las especificidades que en cada caso correspondan, a
aquellos activos distintos de los Activos Principales en los que la Sociedad pudiera invertir conforme
a la politica de inversién contenida en el Capitulo Il del presente Folleto.

Introduccion. Riesgo de promocioén

La Sociedad Gestora prevé la promocion de nuevas infraestructuras de generacion de energia
renovable, y en particular la promocién de nuevos parques fotovoltaicos. En estos casos, la
Sociedad o sus Entidades Participadas podran estar sujetas a una mayor regulaciéon
medioambiental o de tipo urbanistico, asi como a la necesidad de obtencién de las preceptivas
licencias o autorizaciones. Igualmente, la promocidon de nuevas infraestructuras conlleva un
periodo de desarrollo, asi como inversiones de capital, y las asunciones que sirvieron de base para
tomar dicha decisién de promociéon pueden devenir incorrectas, incluyendo las asunciones de
costes y plazos de construccion, vida util de los activos, financiacién disponible o precios futuros
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2.2.1.

de la energia.

A este respecto, cabe sefialar que la promocién de nuevas instalaciones de generacion de energia
eléctrica a partir de fuentes renovables (no solamente a partir de tecnologia fotovoltaica) esta
actualmente en auge en Espafia, en gran medida tras la convocatoria de subastas para el
otorgamiento del régimen retributivo especifico celebradas a lo largo del afio 2017, para obtener
el régimen retributivo especifico conforme al articulo 14.7 de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre,
del Sector Eléctrico (LSE) y por las subastas del afilo 2021 en el contexto de un nuevo marco
retributivo establecido en el articulo 14.7 (bis) de la LSE, mediante un mecanismo de concurrencia
competitiva, en el que al variable sobre la que se oferta sera el precio de retribucién de la energia,
y se espera que lo sigan estando tras la aprobacion por parte de la Union Europea de los nuevos
objetivos de penetracion de las energias renovables para el periodo 2021 - 2031. En consecuencia,
la promocién de nuevas instalaciones puede verse afectada por la eventual insuficiencia temporal
de recursos técnicos (en relacién con la capacidad de conexién a red de nuevas instalaciones o la
utilizacion de infraestructuras de evacuacién comunes con instalaciones promovidas por terceros)
y de suministro (disponibilidad de componentes necesarios para la construccion de la instalacion
o de medios técnicos para acometer las obras y actuaciones necesarias en el marco de su
desarrollo y construccion).

De conformidad con la normativa actual (si bien ésta podria cambiar con ocasién de las
modificaciones legislativas en curso), se exige que los titulares de un proyecto de promocién
obtengan un aval bancario o un seguro de caucién en favor de la correspondiente administracién
publica como requisito previo para la obtencién del punto de conexién a la red eléctrica, por importe
de cuarenta mil euros (40.000 €) por MW que se pretende instalar. La principal obligacion
garantizada mediante el aval es la obligacion del titular de obtener las autorizaciones
administrativas pertinentes para la explotacion de la planta fotovoltaica (lo que, a su vez, requiere
el buen fin del proyecto). Como condicién al otorgamiento de dicho aval, las entidades de crédito
exigen, como contragarantia, un depdsito o una garantia personal otorgada por un fiador solvente.

En consecuencia, aquellas Entidades Participadas que sean titulares de proyectos que se
encuentren en fase de desarrollo asumen, ademas de los riesgos especificos para construir un
parque fotovoltaico, el riesgo de pago de los importes garantizados. Asimismo, esta previsto que
la Sociedad preste, con ocasion de su inversion en la Entidad Participada, las contragarantias
exigidas por la entidad de crédito avalista, lo que implica que, en caso de ejecucion del aval, la
Sociedad (y por tanto los accionistas, a prorrata de su participacion) deberd hacer frente a las
correspondientes responsabilidades.

Riesgos especificos

La regulacién en Espafia establece rigurosos requisitos para construir instalaciones fotovoltaicas;
en caso de no cumplir dichos requisitos podria tener un impacto negativo en (o llegar a impedir)
la construccién de las plantas.

La regulacion en Espafa requiere de licencias, permisos y otras autorizaciones que deben
mantenerse para el desarrollo, construccién y la explotacion de plantas fotovoltaicas. El
incumplimiento de dichas normas podria resultar en la revocacion de los permisos y
autorizaciones, sanciones y multas. El estricto cumplimiento de los requisitos normativos, que en
el futuro podrian cambiar, podria ocasionar sobrecostes sustanciales que la propia operacion de
las instalaciones por las Entidades Participadas no permitiera recuperar.

Cabe destacar, a este respecto, por su importancia, el Real Decreto-ley 23/2020, de 23 de junio,
por el que se aprueban medidas en materia de energia y en otros ambitos para la reactivacion
econdmica. Dicha norma establece estrictos hitos a alcanzar en determinados plazos para la
autorizacioén, ejecucién y puesta en marcha de nuevos proyectos (presentacion y admision de la
autorizacion administrativa, obtencidn de la declaracidon de impacto ambiental, de la autorizacion
administrativa previa, de la autorizacion administrativa de construccion y de la autorizacion
administrativa de explotacion definitiva). El referido Real Decreto-ley 23/2020 ha sido
recientemente modificado por el Real Decreto-ley 29/2021, de 21 de diciembre, por el que se
adoptan medidas urgentes en el &mbito energético para el fomento de la movilidad eléctrica, el
autoconsumo y el despliegue de energias renovables, en el que se flexibilizan los plazos para
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alcanzar los hitos intermedios referidos.

En funcion de la fecha de obtencién de los permisos de acceso y conexion, los plazos aplicables
a los hitos a cumplir son distintos.

La no acreditacién de dichos hitos en tiempo y forma supondré la caducidad automatica de los
permisos de acceso y, en su caso, de conexion, concedidos y la ejecucion inmediata por el
6rgano competente para la emision de las autorizaciones administrativas de las garantias
econdmicas presentadas para la tramitacidn de la solicitud de acceso a las redes de transporte
y distribucion (excepto si la declaraciéon de impacto ambiental no fuera favorable por causas no
imputables al gestor).

Por ultimo, se ha de advertir que la Disposicion adicional primera del citado Real Decreto-ley
23/2020 dispone que, desde el 25 de junio de 2020, fecha de entrada en vigor de dicha norma,
y hasta la aprobacion por el Gobierno y la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia,
respectivamente, del real decreto y la circular normativa que desarrollen el articulo 33 de la Ley
24/2013, de 26 de diciembre, no se admitirdan nuevas solicitudes de permisos de acceso para
plantas de produccién de energia eléctrica, ni siquiera por la capacidad existente, ni tampoco ni
por la que resulte liberada con posterioridad como consecuencia de los desistimientos,
caducidades o cualquier otra circunstancia sobrevenida, con la excepcion de aquellas solicitudes
que, a fecha de 25 de junio de 2020, hayan remitido resguardo acreditativo de haber depositado
las garantias econémicas para la tramitacion de los permisos de acceso.

La falta de disponibilidad de capacidad de transmision, eventual necesidad de negociar el uso
comun de infraestructuras de evacuacion con terceros titulares de otras instalaciones de
generacion de energia eléctrica a partir de fuentes renovables y otras restricciones del sistema
eléctrico podrian afectar significativamente a los plazos de construccion de una planta, asi como
posteriormente a la capacidad para generar ventas de energia eléctrica por las Entidades
Participadas.

Las plantas de generacién de electricidad dependen de las instalaciones de interconexion
eléctrica, de distribucién y transmision, que habitualmente son propiedad y estan operadas por
terceros.

Asimismo, la solucion técnica mas viable puede consistir en la utilizacién de infraestructuras
privativas de evacuacidon comunes con otros productores, pudiendo exigir la negociacién de
acuerdos de cesién de uso onerosos para la Entidad Participada respectiva.

Un fallo o demora en la operacion de estas instalaciones de interconexién o de transmision podria
resultar en una limitaciéon a la produccién de las plantas y en consecuencia en una pérdida de
ingresos. Estas reducciones podrian resultar en la pérdida de ingresos y, en consecuencia, la
capacidad de la Sociedad de repartir beneficios y flujos de caja a los accionistas de la Sociedad
podria verse afectada negativamente.

Con caracter adicional, el desarrollo de las instalaciones de la red a las que se proyecte conectar
las plantas de generacion, cuando el punto de conexion de tensién sea superior a 36 kV, debera
ser sufragado por los titulares de los permisos de acceso y conexion y ejecutado por el
transportista o distribuidor. Asi, los titulares de dichos permisos deberan presentar al titular de la
red un pago de un diez por ciento del valor de la inversién de las actuaciones en la red vy,
posteriormente, tras la obtencion de la autorizacion administrativa previa, y en el marco de un
contrato de encargo, deberan realizar los pagos adicionales restantes del valor de la citada
inversion.

A este respecto, debe notarse que, en caso de desistimiento por parte del solicitante, los costes
incurridos por el titular de la red, en relacion con la tramitacion y construccién de la instalacion
de la red, solo podran recuperarse si no han sido ya incurridos por el titular de la red, y se
producira, ademas, la caducidad de los permisos de acceso y conexion

Por Gltimo, también deberan sufragarse los costes de inversion asociados a la evacuacion o
conexion en una posicion de una instalacion planificada de la red de transporte, incluida en los
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2.2.4.

2.2.5.

2.2.6.

planes de inversion.

Los plazos para la promocion, desarrollo y construccion pueden verse afectados negativamente
por problemas relacionados con la dependencia de los contratistas, de terceros proveedores y
titulares de los terrenos

En la medida en que no es posible transferir todo el riesgo o ser plenamente indemnizado por
los terceros contratistas y proveedores, cualquier pérdida debido a su desempefio podria tener
un efecto material adverso en la promocién, desarrollo, construccién de instalaciones y, en
consecuencia, la capacidad de las Entidades Participadas de repartir beneficios y flujos de caja
a la Sociedad podria verse afectada negativamente.

A su vez, los terceros contratistas involucrados en el desarrollo y construcciéon de las
instalaciones pueden verse afectados por diversos riesgos en relaciéon con, entre otros, la
imposicién de aranceles a la importacion de bienes, riesgos de tipo de cambio o riesgos relativos
a la falta de proteccion de los derechos de propiedad intelectual e industrial sobre los bienes
suministrados, que eventualmente podrian tener un impacto en las instalaciones desarrolladas
por las Entidades Participadas.

Por otro lado, el proceso para obtener todos los titulos de uso necesarios sobre los terrenos en
los que se pretende ubicar un proyecto fotovoltaico puede ser lento y muy costoso, requiriendo
muchas veces la negociacién con mdltiples contrapartes distintas e, incluso, el recurso a la
expropiacion de los terrenos, lo que puede implicar un retraso en los plazos inicialmente previstos
para la promocién, desarrollo y construccion del proyecto.

Los riesgos de contrapartida sean por circunstancias que afecten negativamente al tercero
contratista o por disputas o controversias derivadas de la relacion comercial existente con ellos,
estan presentes a lo largo de toda la vida de los proyectos, pero son especialmente sensibles en
las primeras fases, esto es, promocion, desarrollo y construccién de la instalacion hasta su
puesta en marcha.

Asimismo, la demora en la entrada en explotacion de las inversiones puede conllevar el
incumplimiento de las obligaciones asumidas frente a terceros en virtud de contratos de venta de
energia a largo plazo (PPA), con las consiguientes penalidades o compensaciones por
incumplimiento que puedan ser aplicables en virtud de los mismos. La Entidad Participada podria
no obtener financiaciéon bancaria para el desarrollo y construccion de la planta fotovoltaica
correspondiente

La financiacion bancaria de proyecto (siguiendo una modalidad “project finance”, sin recurso a la
Sociedad) en condiciones econémicas satisfactorias puede contribuir a optimizar la estructura
patrimonial de cada Entidad Participada. Sin embargo, ésta podria no llegar a obtenerse por la
escasez de crédito o por cualquier de los riesgos especificos que pudiese afectar a la planta
fotovoltaica correspondiente, incluyendo la incapacidad de conseguir formalizar un contrato de
compraventa de energia a largo plazo (PPA) con una contraparte lo suficientemente solvente que
otorgue estabilidad de ingresos a largo plazo y facilite la financiacion del proyecto por terceros
financiadores.

En consecuencia, la Entidad Participada tendria que recurrir exclusivamente a los fondos propios
aportados por la Sociedad de cara a acometer el desarrollo y la construccién de una instalacién
y su correspondiente infraestructura de evacuacion.

La construccion de una planta podria verse afectada negativamente por catastrofes, desastres
naturales, condiciones climéticas adversas, el cambio climético, actos delictivos o terroristas, y
otras situaciones adversas

Si alguna de las instalaciones que forme parte de alguna de las Entidades Participadas se viera
afectada durante su fase de construccion por incendio, inundacion, desastre natural, condiciones
climaticas adversas, sequia, robo, sabotaje u otra catéstrofe, actos de terrorismo, o por
condiciones fisico-geoldgicas adversas, dicha construccion y puesta en marcha de la instalacion
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2.2.7.

2.2.8.

2.2.9.

podria sufrir retrasos inesperados. Cualquiera de estas circunstancias podria resultar en la
pérdida de ingresos y, en consecuencia, la capacidad de la Sociedad de repartir beneficios y
flujos de caja a los accionistas de la Sociedad podria verse afectada negativamente.

Las instalaciones de produccién de electricidad fotovoltaica en Espafia estan sujetas a
tributacion, que podria incrementarse en un futuro

La instalacion y operacion de plantas de energia renovable en Espafia estan sujetas al pago de
los diferentes impuestos, y éstos podrian aumentar de forma inesperada en el futuro. En
concreto, y entre otros, todas las plantas en Espafia estan sujetas al impuesto de generacién que
grava la produccion. En el caso de que la administracion correspondiente decidiese en un futuro
incrementar el gravamen de este impuesto, y/o afiadir e incorporar otros impuestos y tasas a las
actividades desarrolladas por las energias renovables y en especial por las plantas fotovoltaicas,
estas circunstancias podrian tener un efecto material adverso en los resultados de la operacion
de las instalaciones de las Entidades Participadas en las que hubiera invertido la Sociedad y, en
consecuencia, la capacidad de la Sociedad de repartir beneficios y flujos de caja a sus
accionistas podria verse afectada negativamente.

Asimismo, los productores de electricidad deben pagar una cuota de acceso al sistema de
transmision y distribucion. Esta tarifa de acceso podria ser revisada por el gobierno espafiol, lo
que podria conllevar una reduccién de los ingresos de las plantas fotovoltaicas.

La ocurrencia de cualquiera de las anteriores circunstancias tras la inversién en las
correspondientes Entidades Participadas podria afectar negativamente a la rentabilidad de las
mismas, y, en consecuencia, la capacidad de la Sociedad de repartir beneficios y flujos de caja
a sus accionistas podria verse afectada negativamente.

Las instalaciones de produccidn de electricidad en Espafa participan en el mercado ibérico de
electricidad a través de los mercados diario e intradiario operados por OMI-Polo Espafiol S.A.
(“OMIE”).

Como en el resto de la Union Europea, se trata de un mercado marginalista en el que elprecio y
el volumen de contratacion en cada hora se establecen a partir del punto de equilibrio entre la
ofertay la demanda. Todos los dias se reciben ofertas de compra y de venta de energia eléctrica
para el dia siguiente hasta las 12:00 a.m., hora de cierre de larecepcion de ofertas. Seguidamente
se procesan estas ofertas de manera conjunta conlas de los operadores del mercado acoplados
del MRC (Market Coupling of Regions), utilizando un algoritmo europeo denominado Euphemia.
Una vez finalizado el proceso, OMIE comunica de forma publica los precios y la energia que se
producira y comprara en cada una de las horas del dia siguiente en el mercado ibérico.

Finalizado el mercado diario, y después del proceso de restricciones técnicas, se llevana cabo
los mercados de ajustes (denominados mercados intradiarios) que permiten a loscompradores y
vendedores que lo deseen realizar ofertas de compra y venta de energia eléctrica para ajustar
sus programas de produccién y de consumo a sus mejores previsiones de lo que van a necesitar
en el tiempo real.

El funcionamiento y caracteristicas del mercado ibérico de electricidad, incluyendo el sistema de
casacion, la prioridad de despacho de las energias renovables, existencia de posibilidad de
interrupciones impuestas de vertido (“curtailment”) podrian cambiar en unfuturo, afectando a los
precios, condiciones y mecanismos por medio de los cuales venden su electricidad las
instalaciones renovables situadas en Espafia. Estos aspectos podrian resultar en pérdidas
financieras, que podrian tener un efecto material adverso en la rentabilidad de las plantas.

Las instalaciones de generacion de electricidad mediante fuentes renovables, en algunos casos,
son construidas en lugares de trabajo peligrosos en los que se manejan materiales peligrosos.

Las instalaciones de generacion de electricidad mediante fuentes renovables, como las plantas
fotovoltaicas, a menudo exponen a sus empleados y otro personal en las proximidades de
grandes piezas de equipo mecanizado, vehiculos en movimiento, y otros materiales peligrosos.
En la mayoria de las instalaciones, los propietarios de las plantas son responsables de la
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2.2.10.

2.2.11.

seguridad y, en consecuencia, deben implementar las practicas y procedimientos de seguridad,
gue también son aplicables a los subcontratistas. Si los propietarios no son capaces de disefiar
y poner en practica medidas eficaces, 0 si los constructores, contratistas o proveedores de
servicios de operacion y mantenimiento y otros proveedores no las siguen, algin empleado u
otro personal podria resultar herido y algunas instalaciones podrian resultar dafiadas. Las
instalaciones menos seguras también pueden conllevar una mayor presencia de personal y un
mayor coste operativo. Estos aspectos podrian resultar en pérdidas financieras, que podrian
tener un efecto material adverso en la construccién y operacién de las plantas.

Ademas, la operaciéon de las instalaciones puede implicar la manipulacion de materiales
peligrosos, que requieren el seguimiento de procedimientos especificos y, si fueran
inadecuadamente tratados o eliminados, podria acarrear a los responsables responsabilidades
civiles e incluso penales. También estan sujetas a reglamentos en materia de salud y seguridad.
El incumplimiento de estas normas podria estar sujeto a responsabilidad civil. Ademas, se podria
incurrir en responsabilidad en base a denuncias por enfermedades derivadas de la exposicion
de los empleados u otras personas a materiales peligrosos que se manejan en los lugares de
trabajo.

Las reclamaciones que eventualmente pudieran hacerse contra las empresas constructoras o
explotadoras de estas plantas podrian tener un efecto material adverso en los resultados de la
operacion futura de las plantas y, en consecuencia, la capacidad de la Sociedad de repartir
beneficios y flujos de caja a sus accionistas podria verse afectada negativamente.

Las polizas de seguro pueden ser insuficientes para cubrir los riesgos relevantes y el coste de
las mismas podria incrementarse en un futuro

Aunque los contratistas y proveedores de bienes y servicios tengan contratada una cobertura de
seguro adecuada en relacién con los principales riesgos asociados al negocio, no se puede
garantizar que la cobertura de dicho seguro sea suficiente para cubrir todas las posibles pérdidas
que se puedan producir en el futuro. Esta circunstancia podria tener un efecto material adverso
en la fase de construccion de las instalaciones y en los resultados de la operacion y, en
consecuencia, la capacidad de la Sociedad de repartir beneficios y flujos de caja a sus
accionistas podria verse afectada negativamente.

Otros
Otros riesgos que es preciso tener en cuenta son los siguientes:

(@) Variaciones en los costes de la operacién de las instalaciones fotovoltaicas conrespecto
a los valores estimados.

(b) Riesgos tecnolégicos o de obsolescencia acelerada para los componentes ysistemas de
las instalaciones solares fotovoltaicas.

Por otro lado, los riesgos sefialados en los apartados 2.2.1 a 2.2.11 anteriores son igualmente
predicables, mutatis mutandis, a la fase de operacién de las plantas fotovoltaicas.

RIESGOS RELACIONADOS CON LA ACTIVIDAD DE LAS ENTIDADES
PARTICIPADAS Y EL MERCADO EN EL QUE OPERAN: RIESGOS DE OPERACION

A los efectos del presente apartado 3, se deja expresa constancia de que, si bien los riesgos
descritos en el mismo han sido elaborados con especial atencion en los Activos Principales (por ser
éstos el tipo de activos en que la Sociedad realizard mayoritariamente sus inversiones), los riesgos
indicados son igualmente aplicables, con las especificidades que en cada caso correspondan, a
aquellos activos distintos de los Activos no Principales en los que la Sociedad pudiera invertir
conforme a la politica de inversién contenida en el Capitulo 1l del presente Folleto.

3.1. Los precios de la electricidad a largo plazo en Espafia son inciertos y pueden decrecer,
asi como enfrentarse a picos de volatilidad
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3.2.

3.3.

Las Entidades Participadas desarrollarian instalaciones fotovoltaicas que no estarian en principio
acogidas al régimen retributivo especifico regulado en el Real Decreto 413/2014, de 6 de junio,
por el que se regula la actividad de produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia
renovables, cogeneracion y residuos y su normativa de desarrollo, o al régimen econémico de
energias renovables que se regula en el Real Decreto 960/2020, de 3 de noviembre (en los que la
variable de oferta es el precio por unidad de energia eléctrica, y el producto que se subasta es
potencia instalada, energia eléctrica o una combinacion de ambas), por lo que la retribucién a su
produccion dependeria de los precios del mercado al por mayor de electricidad en la Peninsula
Ibérica, gestionado por OMIE.

Por tanto, la actividad de las Entidades Participadas esta expuesta a los cambios en el precio de
la electricidad, sin perjuicio de que éstas puedan negociar contratos de compraventa de energia a
largo plazo o contratos derivados de cobertura del precio de la electricidad con terceros.

No obstante, los potenciales cambios de precio de la electricidad relacionados con una potencial
sobreoferta de electricidad serian tremendamente dependientes del mix de generacion de
electricidad resultante en los proximos afios en Espafia y Portugal, y de las decisiones politicas
tomadas por los gobiernos en relacién con la renovacién o expiraciéon de licencias de plantas de
produccion de electricidad con fuentes convencionales (concretamente, centrales nucleares).

Al mismo tiempo, un incremento en la oferta de electricidad producido como consecuencia de la
promocion y desarrollo y construccion de nuevas instalaciones o una reduccién en la demanda de
electricidad pueden implicar presiones a la baja para el precio, lo que afectaria negativamente en
la capacidad de generacién de ingresos de las Entidades Participadas, lo cual solamente podria
mitigarse si los activos en cuestion estuviesen sujetos a la normativa que regula el procedimiento
de asignacion del régimen retributivo especifico en la convocatoria para nuevas instalaciones de
produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables celebradas o que fuesen
a celebrarse en Espafia (“Activos de Subasta”) o a través de contratos de cobertura del precio
de la electricidad.

Los contratos de cobertura del precio de la electricidad pueden exponer a las entidades
participadas a pérdidas

Las soluciones contractuales mediante las cuales las Entidades Participadas podrian mitigar en
parte el riesgo mencionado en el apartado 3.1 anterior son, principalmente (i) la suscripcion de
contratos de compraventa de energia a largo plazo ya sea con entrega fisica o no, o (i) la
suscripcion de derivados sobre el precio de la electricidad, sin pactar la compraventa de
electricidad.

Los términos y condiciones de tales podrian implicar pérdidas (o lucro cesante, segln
corresponda) para las Entidades Participadas y, por ende, para la Sociedad si el precio de la
electricidad aumenta consistentemente por encima de los precios pactados; si en ellos se pactan
volimenes minimos de produccion de las instalaciones que dan lugar a penalizaciones; o si, en
general, se devengan indemnizaciones previstas en ellos a favor de las correspondientes
contrapartes.

Asimismo, conviene tener en cuenta que la venta de energia a terceros supone una fuente de
ingresos que implica un riesgo de contrapartida (i.e., riesgo de impago por cuestiones relacionadas
con la solvencia del deudor) mayor que la retribucién regulada establecida en la Ley 24/2013, de
26 de diciembre, del Sector Eléctrico, y su hormativa de desarrollo.

La generacion de energia eléctrica mediante fuentes renovables, y en especial mediante
plantas fotovoltaicas, se puede ver afectada por condiciones meteoroldgicas inciertas

Unas condiciones climaticas desfavorables podrian reducir la eficiencia de los activos de este tipo
de instalaciones, y reducir su produccion por debajo de su capacidad habitual o esperada, lo que
podria reducir la generacién de flujos de caja de las Entidades Participadas por debajo de los
niveles esperados.
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3.4.

3.5.

3.6.

4.1.

El mantenimiento, ampliacion y remodelacion de algunas instalaciones podria implicar
riesgos operativos y podrian dar lugar a cortes de energia no planificados

Algunas instalaciones podrian requerir de obras de mantenimiento o mejora de ciertos aspectos
productivos. Cualquier fallo operativo o mecanico inesperado, incluyendo fallo asociado a averias
y paradas forzosas, podria reducir la capacidad de generacion de las instalaciones por debajo de
los niveles esperados, lo que podria resultar en la pérdida de ingresos y, en consecuencia, la
capacidad de la Sociedad de repartir beneficios y flujos de caja a los accionistas de la Sociedad
podria verse afectada negativamente.

Las instalaciones de produccion de energia a partir de fuentes renovables se encuentran
inmersas en un proceso de innovacién tecnoldégica constante, lo que aumenta la
competitividad del sector

La rapida innovacion en el disefio y la fabricacion de componentes de instalaciones podria
provocar la obsolescencia de las instalaciones construidas en cada momento, implicando una
menor eficiencia y ahorro de costes con respecto a las instalaciones que sean titularidad de
competidores.

La concurrencia competitiva de las Entidades Participantes en el sector en el que operan podria
requerir la realizacion de nuevas inversiones con anterioridad al fin de la vida util de los
componentes utilizados en un determinado momento, asi como la constante bisqueda de una
reduccion sistematica de los costes.

Lavida util técnica de las plantas fotovoltaicas puede ser menor de lo esperado

Si bien la vida (til técnica de los activos fotovoltaicos se estima actualmente en cuarenta (40) afios,
con base en las asunciones de recambio y durabilidad de componentes llevadas a cabo, podrian
surgir dificultades técnicas o eventos que acortasen dicha vida util, adelantando la obsolescencia
fisica de sus componentes.

RIESGOS REGULATORIOS

Instalaciones acogidas al régimen retributivo especifico (con remuneracién alainversiény
ala operacién)

La promocion, desarrollo y construccion de instalaciones, generacion de electricidad en Espafia
mediante fuentes renovables y en particular, la fotovoltaica, esta sujeta a la regulacion, tanto a
nivel nacional como en el marco de la Unién Europea.

La evolucién de los ingresos de las instalaciones fotovoltaicas en Espafia depende de la evolucion
de la regulacion aplicable al sector de las energias renovables. Los ingresos que se generan por
las plantas fotovoltaicas dependen del régimen retributivo especifico implementado por el gobierno
espafiol desde 2013. Esta nueva regulacién ha supuesto un cambio muy significativo respecto de
la normativa anterior, y tiene como objetivo asegurar que las instalaciones renovables (entre otros)
recuperen con una rentabilidad razonable, tanto la inversion inicial realizada como sus costes de
operacion.

El actual marco juridico a nivel regulatorio se regula en la Ley 24/2013 y su normativa de desarrollo
(especialmente, el Real Decreto 413/2014), siendo aplicable tanto a las Instalaciones existentes a
la entrada en vigor del Real Decreto-ley 9/2013 (14 de julio de 2013), esto es, instalaciones
renovables que tuvieran reconocida retribucion primada a dicha fecha como para nuevas
instalaciones que se pusieran en funcionamiento con posterioridad, que hubieran sido
adjudicatarias en una subasta convocada al efecto.

El sistema esta basado en la necesaria participacion en el mercado de estas instalaciones,
complementando, en su caso, los ingresos de mercado (“Precio de Mercado”) con una retribucion
regulada especifica (“Régimen Retributivo Especifico”) que permita a estas tecnologias renovables
competir en nivel de igualdad con el resto de las tecnologias en el mercado. De conformidad con
la nueva regulacién, esta retribucion especifica adicional resultara suficiente para alcanzar el nivel
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minimo necesario para cubrir los costes que, a diferencia de las tecnologias convencionales, éstas
no puedan recuperar en el mercado y les permitird obtener una rentabilidad adecuada con
referencia a la “instalacion tipo” en cada caso aplicable. Asi, para determinar el Régimen
Retributivo Especifico de una Instalacion Renovable la regulacion establece que las instalaciones
se clasifiquen en instalaciones tipo (en funcion de la tecnologia, potencia instalada, antigliedad,
sistema eléctrico, asi como cualquier otra segmentacién que se considere necesaria para la
aplicacién del régimen retributivo), obteniendo cada instalacion la retribucién concreta a partir de
los “parametros retributivos” de la instalacién tipo que le corresponda. Dentro de los parametros
retributivos mas relevantes para la aplicacion del Régimen Retributivo Especifico se encuentran,
por ejemplo, la retribucion a la inversién, la retribucion a la operacién, la vida util regulatoria, el
nimero de horas de funcionamiento minimo, el umbral de funcionamiento o los limites superiores
e inferiores del precio de mercado. Dichos parametros se revisaran en cada periodo regulatorio de
seis afios de duracidn, cada uno, correspondiendo el primer periodo regulatorio al comprendido
entre la fecha de entrada en vigor del RD-Ley 9/2013 -14 de julio de 2013- y el 31 de diciembre de
2019.

En la revisibn que corresponda a cada periodo regulatorio se podran modificar todos los
parametros retributivos y, entre ellos, el valor sobre el que gira la rentabilidad razonable en lo que
reste de vida regulatoria de las instalaciones tipo que se encuentra fijado legalmente. En ningin
caso, una vez reconocida la vida util regulatoria o el valor estandar de la inversion inicial de una
instalacion, se pueden revisar dichos valores.

Asimismo, cada tres afios se revisardn para el resto del periodo regulatorio (i) las estimaciones de
los precios del mercado eléctrico y (ii) el valor de ajuste de las desviaciones de los precios del
mercado eléctrico en el semestre estatutario anterior. En relacién con este ultimo factor, muy
recientemente se ha aprobado el Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, por el que se adoptan
medidas urgentes en el marco del Plan Nacional de respuesta a las consecuencias econémicas y
sociales de la guerra en Ucrania, cuya Disposicion final decimoctava ha procedido a modificar el
articulo 22 del Real Decreto 413/2014, estableciendo un valor de ajuste por desviacién en el precio
del mercado del afio 2023 y posteriores nulo.

De este modo, el Régimen Retributivo Especifico de una Instalacion Renovable se compone por:

(@) Un término retributivo por unidad de potencia instalada que se denomina “Retribucién a la
Inversion” (Rinv) y se expresa en €/MW. Para el calculo de los ingresos anuales procedentes
de la Retribucion a la Inversion de una instalacion, se ha de multiplicar la Rinv de la
instalacion tipo asociada por la potencia con derecho a régimen retributivo especifico
(determinada por la potencia inscrita en el registro de régimen retributivo especifico en
estado de explotacién), sin perjuicio de la correccién en funcién del nimero de horas
equivalentes de funcionamiento.

(b)  Un término retributivo a la operacion, que se denomina “Retribucién a la Operacién” (Ro) y
se expresa en €/MWh. Para el calculo de los ingresos procedentes de la Retribucion a la
Operacion de una instalacion se ha de multiplicar, para cada periodo de liquidacion, la Ro
de la instalacion tipo asociada por la energia vendida en el mercado de producciéon en
cualquiera de sus formas de contrataciéon en dicho periodo, imputable a la fracciéon de
potencia con derecho a régimen retributivo especifico, sin perjuicio de la correccién en
funcién del nimero de horas equivalentes de funcionamiento.

Para las instalaciones existentes y durante el primer periodo regulatorio, se establece que la
“rentabilidad razonable” gire, antes de impuestos, sobre el rendimiento medio en el mercado
secundario de los diez afios anteriores a la entrada en vigor del RD-Ley 9/2013 de las Obligaciones
del Estado a diez afios incrementada en el caso del primer periodo regulatorio en 300 puntos
bésicos.

Enrelacién con el segundo periodo regulatorio, mediante el Real Decreto Ley 17/2019, se actualizo
la tasa de rentabilidad razonable que se aplica a las instalaciones tipo de energia renovable en el
periodo 2020-2025. Asi, de acuerdo con el articulo Unico de este Real Decreto-ley, la rentabilidad
razonable aplicable en lo que reste de vida util regulatoria de las instalaciones tipo, que se utilizara
para la revision y actualizacién de los parametros retributivos que seran de aplicacion durante el
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segundo periodo regulatorio es del 7,09%.

No obstante, el Real Decreto-ley introduce una tercera disposicion final en la Ley 24/2013, que,
excepcionalmente, da la opcion a los titulares de instalaciones renovables a los que se les haya
reconocido una retribucion primada antes de la entrada en vigor del Real Decreto-ley 9/2013, de
gue el valor sobre el que gire la retribucion razonable fijada para el primer periodo regulatorio no
pueda ser revisado durante los dos periodos regulatorios consecutivos a partir del 1 de enero de
2020. Es decir, podran mantener una rentabilidad razonable de sus instalaciones del 7,398% hasta
2031. Esta nueva medida excepcional y la rentabilidad razonable del 7,398% hasta 2031 no sera
aplicable cuando se inicie 0 se haya iniciado con anterioridad un procedimiento arbitral o judicial
basado en la maodificacion del régimen retributivo especial tras la entrada en vigor del Real Decreto
661/2007 en relacién con la rentabilidad de estas instalaciones, salvo que se demuestre que el
procedimiento arbitral o judicial ha finalizado anticipadamente y se haya renunciado debidamente
a la reanudacién o continuacion del procedimiento y a la percepcion de una compensacion o
indemnizacion.

Para el calculo de los parametros retributivos de la instalacion tipo en el caso de instalaciones no
existentes, esto es, que no tuvieran reconocida retribucion primada a 14 de julio de 2013 se
aplicaran los valores que resulten del procedimiento de concurrencia competitiva que se lleve a
cabo al efecto.

Las subastas Unicamente ofrecian en licitacion uno de los varios parametros que constituye la
retribucién regulada, y su resultado (resultando la energia fotovoltaica adjudicataria en la Ultima de
ellas, celebrada el pasado 2017) ha supuesto que la obtencién de ingresos a través de la venta en
el mercado de la energia producida por determinadas instalaciones fotovoltaicas identificadas de
forma reglada (i.e., los Activos de Subasta), tenga una importancia preeminente en comparacion
con la que tenia en el esquema retributivo de las instalaciones sujetas al régimen retributivo
especifico anteriores a las subastas.

Por otra parte, si las instalaciones no cumplen con ciertas condiciones preestablecidas, el Gobierno
espafiol podria reducir o cancelar el derecho a recibir ciertas remuneraciones establecidas en la
regulacion.

En los Ultimos afos, entre otros como se sefiala anteriormente, la regulacion de las energias
renovables en Espafia ha sufrido multitud de modificaciones lo que ha provocado en algunos casos
la pérdida de derechos econdémicos a plantas que ya estaban en explotacion. Por tanto, no es
descartable que se puedan producir nuevas modificaciones en el futuro, en especial en lo que al
régimen retributivo se refiere.

Ademas, esta misma normativa actualmente vigente prevé ajustes a la remuneracién para las
plantas fotovoltaicas en diferentes periodos que pueden diferir de los estimados.

En concreto, bajo el régimen retributivo aprobado en 2013 y 2014, en virtud del Real Decreto
9/2013, la Ley 24/2013 del sector eléctrico, el Real Decreto 413/2014 y la Orden Ministerial
IET/1045, asi como las sucesivas 6rdenes de parametros, en particular, la méas reciente, la Orden
TED/171/2020, se asumen ciertos riesgos operativos siempre que:

(@ los gastos de explotacién sean superiores a los costes estandar calculados por el gobierno
en la regulacion recogida en la Orden Ministerial IET/171/2020, ya que este exceso no seria
reembolsado a través del sistema de retribucion establecido; y

(b) las horas de funcionamiento anuales no alcancen los niveles minimos establecidos por la
Orden Ministerial IET/171/2020, ya que este caso la retribucion a percibir podria reducirse o
incluso desaparecer para el afio correspondiente.

Asimismo, existe el riesgo de que los parametros retributivos se revisen al finalizar cada
semiperiodo o periodo regulatorio en los términos previstos en el articulo 14.4 de la Ley 24/2013.
En la revisibn que corresponda a cada periodo regulatorio se podran modificar todos los
parametros retributivos y, entre ellos, el valor sobre el que girara la rentabilidad razonable en lo
gue reste de vida regulatoria de las instalaciones tipo.
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Por ultimo, la Ley 24/2013 del sector eléctrico también exige a los propietarios de plantas de
energia renovable financiar temporalmente el déficit de tarifa (en el caso de que lo hubiera) junto
con todos los demas participantes en el mercado que reciben remuneracién por parte del sistema
eléctrico. En consecuencia, en algunos meses los ingresos de las plantas podrian ser menores de
lo que les corresponderia. En ese caso, los importes no percibidos por los productores de
electricidad en un mes determinado se podrian recuperar durante el resto del afio que corresponda
con las proximas liquidaciones mensuales, una vez que hay excedentes que hacen posible el pago
de las cantidades diferidas.

Riesgos especificos de instalaciones acogidas al nuevo régimen econémico basado en el
reconocimiento a largo plazo de un precio fijo de energia

Mediante la introduccion de un nuevo apartado 7 bis en el articulo 14 de la Ley 24/2013, de 26 de
diciembre, del Sector Eléctrico, el Real Decreto-ley 23/2020, de 23 de junio, ordené al Gobierno
desarrollar otro marco retributivo para la generacién de energia eléctrica a partir de fuentes
renovables basado en el reconocimiento a largo plazo de un precio fijo por la energia, a diferencia
del régimen hasta el momento existente, centrado, esencialmente, en la retribucién a la inversion
y a la operacion.

En cumplimiento de dicha prevision, se ha publicado el Real Decreto 960/2020, de 3 de noviembre,
por el que se regula el régimen econémico de energias renovables para instalaciones de
produccion de energia eléctrica, a fin de promover inversiones en nueva capacidad de generacién
renovable acordes con los objetivos recogidos en el Plan Nacional Integrado de Energia y Clima.

Esta norma es de aplicacién a las instalaciones de generacion de energia eléctrica a partir de
fuentes renovables incluidas en la categoria b) del articulo 2.1 del Real Decreto 413/2014, de 6 de
junio, es decir, las instalaciones que utilicen como energia primaria alguna de las energias
renovables no fdsiles (solar, edlica, hidroeléctrica, centrales de generacién eléctrica y de
cogeneracion que utilicen como combustible principal biomasa o bioliquidos, etc.). Para que las
citadas instalaciones puedan percibir el nuevo régimen econémico, se considera indispensable
gue deriven de 'nueva inversion' acometida con posterioridad a la celebracion de la subasta que
origine el derecho a su percepcion. El régimen retributivo establecido por el Real Decreto 960/2020
se otorgard mediante procedimientos de concurrencia competitiva en los que el producto a
subastar sera potencia instalada, energia eléctrica o una combinacion de ambas, y la variable de
oferta ser& el precio por unidad de energia eléctrica.

Como resultado de la subasta, se obtendra la potencia o energia adjudicada a cada participante,
segun el producto subastado, asi como su precio de adjudicacion, que se correspondera con su
oferta econémica y que no podra ser objeto de actualizacién. El precio a percibir por las
instalaciones acogidas al nuevo régimen, por cada unidad de energia de subasta negociada en el
mercado, sera su precio de adjudicacion correspondiente al resultado de la subasta, pudiendo ser
objeto de determinadas correcciones.

Se prevé que los adjudicatarios en la subasta estaran obligados a vender su energia en el mercado
eléctrico a un precio libremente determinado, y a que las ofertas que realicen resulten casadas, a
fin de que OMIE pueda liquidar la diferencia entre los precios del mercado y el precio de
adjudicacion de cada instalacion acogida al nuevo régimen econémico, que podra ser negativa o
positiva.

En este contexto, se ha aprobado la Orden TED/1161/2020, de 4 de diciembre, por la que se regula
el primer mecanismo de subasta para el otorgamiento del régimen economico de energias
renovables y se establece el calendario indicativo para el periodo 2020-2025. Con base a esta
orden, el producto a subastar serd potencia instalada y se establece un calendario de subasta
desde 2020 a 2021 con volumen de potencia minimo cada afio dependiendo de cada tecnologia.
Para la fotovoltaica, se prevé un volumen de 1.000 MW en 2020 y 1.800 MW para cada afio de
2021 a 2025.

La primera subasta para el otorgamiento del citado régimen econémico fue convocada por la
Resolucién de 10 de diciembre de 2020, de la Secretaria de Estado de Energia y se celebré el 26
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de enero de 2021. Asimismo, la segunda subasta fue convocada por la Resolucion de 8 de
septiembre de 2021 y se celebro el 19 de octubre de 2021. Se preveia que la tercera subasta se
celebrara el 6 de abril de 2022, si bien esta fecha se ha retrasado.

Para acogerse a dicha régimen, los adjudicatarios tienen que cumplir una serie de hitos en un
plazo determinado, como son las fechas tope de disponibilidad de la instalacién (fecha inicial en la
gue se espera que la instalacién esté disponible, en el sentido de finalizada, vendiendo energia al
mercado e inscrita en el Registro de Instalaciones), de expulsion del régimen econdémico (fecha
cuya superacion, sin que se encuentre previamente disponible la instalacion, comportara la pérdida
del régimen econdmico adjudicado y la ejecucién de la garantia econémica presentada para poder
participar en la subasta) y de inicio del plazo maximo para la entrega de la energia comprometida.
El principal riesgo deriva entonces del incumplimiento de dichos plazos y la consiguiente pérdida
del derecho retributivo y/o garantia depositada.

Riesgos especificos de instalaciones no acogidas a ningln régimen retributivo especifico.

Una parte sustancial de los Importes Comprometidos se destinara a la inversion en instalaciones
fotovoltaicas que no estarian acogidas a los regimenes retributivos especificos regulados en el
Real Decreto 9/2013 o en el Real Decreto 413/2014 y su normativa de desarrollo, por lo que la
retribuciéon a su produccién dependeria exclusivamente de los precios del mercado al por mayor
de electricidad en la Peninsula Ibérica, gestionado por OMIE.

Por tanto, la actividad de las Entidades Participadas titulares de dichas instalaciones fotovoltaicas
esta expuesta a los cambios en el precio de la electricidad, sin perjuicio de que éstas puedan
negociar contratos de compraventa de energia a largo plazo o contratos derivados de cobertura
del precio de la electricidad con terceros.

No obstante, los potenciales cambios de precio de la electricidad relacionados con una potencial
sobreoferta de electricidad serian tremendamente dependientes del mix de generacion de
electricidad resultante en los proximos afios en Espafia, y de las decisiones politicas tomadas por
los gobiernos en relacién con la renovacién o expiracion de licencias de plantas de produccion de
electricidad con fuentes convencionales (concretamente, centrales nucleares).

Al mismo tiempo, un incremento en la oferta de electricidad producido como consecuencia de la
promocion y desarrollo y construccion de nuevas instalaciones o una reduccién en la demanda de
electricidad pueden implicar presiones a la baja para el precio, lo que afectaria negativamente en
la capacidad de generacion de ingresos de las Entidades Participadas, lo cual podria mitigarse a
través de contratos de cobertura del precio de la electricidad.

Riesgo de cambio regulatorio

Dada la politica de inversion de la Sociedad, la actividad de sus Entidades Participadas estara
sujeta a cualquier variacion o cambio en la regulacion del sector de la energia, medioambiental u
otras regulaciones, que podria tener un impacto negativo en la viabilidad o resultados de sus
negocios u operaciones y podria conllevar, en determinados supuestos, la obligacion de revelar
informacion de las Entidades Participadas o de la Sociedad a las autoridades competentes.

RIESGOS DE INVERSION, GESTION Y DESINVERSION
Riesgo de inversion y competencia para la consecucion de oportunidades de inversion

El valor de cualquier inversién de la Sociedad puede aumentar o disminuir. No existe garantia de
gue las inversiones acometidas por la Sociedad vayan a tener éxito. Con caracter general, las
inversiones realizadas en empresas no cotizadas son intrinsecamente mas arriesgadas que las
inversiones en compafiias cotizadas, dado que las entidades no cotizadas son generalmente de
menor tamafio y mas vulnerables a los cambios en el mercado y tecnolégicos y/o a posibles
carencias o vicisitudes que puedan acaecer en relaciéon con el equipo gestor.
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La Sociedad puede tener que competir con otros inversores para lograr oportunidades de
inversion. Es posible que la competencia para lograr oportunidades de inversién apropiadas
aumente, lo cual puede reducir el nimero de oportunidades de inversion disponibles y/o afectar
de forma adversa a los términos en los cuales dichas oportunidades de inversién pueden ser
llevadas a cabo por la Sociedad. Podria transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que la
Sociedad haya invertido la totalidad de los Compromisos recabados de los inversores o podria
llegar a darse la situacion en la que la Sociedad no logre completar inversiones acordes a sus
Compromisos de Inversion.

No existe garantia sobre la capacidad de encontrar en el futuro un nimero suficiente de inversiones
a precios atractivos que permita cumplir con los objetivos de la Sociedad.

Riesgo de precio

La Sociedad invierte principalmente en instrumentos de capital no cotizados por lo que no hay
cotizaciones en mercados de los activos financieros en su balance. El control de riesgo de las
inversiones en sociedades no cotizadas se realiza fundamentalmente a través de la diversificacion
y el seguimiento continuado de las principales variables econémicas que afectan a las Entidades
Participadas. No obstante, se realizan controles antes de realizar inversiones en sociedades no
cotizadas, como es la obtencién de informes exhaustivos de expertos independientes sobre las
sociedades objeto de la posible inversidén y de su entorno.

Riesgo de gestion

La Sociedad sera gestionada por la Sociedad Gestora. Los inversores en la Sociedad no podran
adoptar decisiones de inversidn ni cualesquiera otras decisiones por cuenta de la Sociedad, ni
podran intervenir en modo alguno en las operaciones que la Sociedad lleve a cabo. Entre otros
factores, el éxito de la Sociedad dependera de (i) la capacidad del equipo de la Sociedad Gestora
de identificar, seleccionar y realizar inversiones adecuadas; y (ii) de la preparacion y experiencia
de los profesionales de la Sociedad Gestora. No se puede garantizar: (i) que las inversiones
acometidas por cuenta de la Sociedad vayan a resultar adecuadas y exitosas; (ii) que el objetivo
de retorno de la Sociedad vaya a ser alcanzado; ni (iii) que el equipo gestor continGie prestando
sus servicios a la Sociedad Gestora durante la totalidad de la vida de la Sociedad. Los inversores
no podran participar de la gestién la Sociedad y no recibiran informacion financiera alguna sobre
potenciales inversiones.

Riesgo de disminucion del valor liquidativo

Durante los primeros ejercicios, es posible que las comisiones y gastos soportados por la Sociedad
reduzcan de manera significativa el valor liquidativo de las acciones, incluso por debajo de su valor
inicial.

Riesgo de desinversion

La Sociedad realiza parte de la rentabilidad de sus inversiones en el momento de la desinversién,
bien de las Entidades Participadas o de la totalidad de la Sociedad. Por tanto, la coyuntura
econdmica, la facilidad de obtencion de financiacion para las entidades adquirentes, los resultados
y proyeccion de las Entidades Participadas, y el potencial interés de terceros en la compra de las
mismas, resultan claves para poder llevar a cabo plusvalias satisfactorias en la desinversién de
las mismas.

El entorno econémico que pueda haber en Espafia en el momento previsto para la desinversion,
puede influir negativamente en la consecucion de operaciones de desinversion de las Entidades
Participadas, asi como en las condiciones en las que la Sociedad pueda llevar a cabo tales
desinversiones, ya que la incertidumbre de los mercados financieros unida a la falta de liquidez y
dificultades a la hora de obtener financiacién, inciden negativamente en el interés de potenciales
inversores en las Entidades Participadas.

La deuda financiera de las Entidades Participadas podria suponer una limitacién a la desinversion
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de la Sociedad.

Adicionalmente, en el marco de la gestién de las inversiones y su posterior desinversion, pueden
producirse pasivos contingentes que podran reducir la rentabilidad de dichas inversiones.

Todo lo anterior puede suponer un retraso en la materializacién de las desinversiones y el
incumplimiento de los objetivos de rentabilidad y plazos para la desinversion.

RIESGO DE ILIQUIDEZ DE LAS ACCIONES

La transmision de las acciones de la Sociedad esta sujeta a las restricciones previstas en el articulo
8 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, y no existe un mercado de valores para las acciones, por
lo que puede ser dificil para los inversores negociar su transmision. En consecuencia, los inversores
deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar los riesgos y la falta de liquidez
asociados con la inversion en la Sociedad.

RIESGOS REGULATORIOS, JURIDICOS Y FISCALES

Durante la vida de la Sociedad podrian acontecer cambios de caracter legal (incluyendo en la
normativa contable), fiscal o regulatorio que podrian tener un efecto adverso sobre la Sociedad o sus
inversores. La Sociedad podria verse obligada a compensar a la Sociedad Gestora o partes
vinculadas por cualesquiera responsabilidades, costes y gastos que surjan en relaciéon con los
servicios prestados a la Sociedad con las limitaciones que se hubieran establecido.

Cada inversor deberd obtener su propio asesoramiento experto en las materias anteriores con
caracter previo a su inversion en la Sociedad.

RIESGO DE INCUMPLIMIENTO DE LOS INVERSORES

En caso de que un inversor de la Sociedad no cumpla con la obligacion de desembolsar las
cantidades requeridas por la Sociedad Gestora dentro de los plazos indicados en el requerimiento,
el inversor en cuestidn podra verse expuesto a las acciones legales o de cualquier tipo previstas, que
incluyen, entre otras, el pago de intereses de demora o la amortizacion de sus acciones.

RIESGO DE INVERSOR MINORITARIO EN LAS ENTIDADES PARTICIPADAS

La Sociedad, en aquellos casos en los que la Sociedad Gestora decida realizar una inversion
minoritaria no estara en posicién de imponer sus decisiones en las Entidades Participadas.

RIESGO DE APALANCAMIENTO

El Unico endeudamiento que la Sociedad podra contraer consistira en Endeudamiento con caracter
transitorio hasta que se produzca el cumplimiento por los accionistas de sus obligaciones de
aportacion de fondos al capital social o para acometer determinadas inversiones que requieran
financiacién, sin perjuicio de aquellos contratos de contragarantia para la prestacién de cuantos
avales técnicos sean precisos y de la constitucion de prenda sobre el capital social de las Entidades
Participadas en garantia de la financiacion conferida a dichas sociedades en el marco de
financiaciones de proyecto sin recurso a la Sociedad o de eventuales contratos de compraventa de
energia o de contratos derivados para la cobertura del precio de la energia eléctrica que sean
suscritos por las Entidades Participadas, todo ello de conformidad con la politica de apalancamiento
de la Sociedad. En este sentido, la Sociedad no invertird mas importes que aquellos que los
inversores puedan aportarle como desembolso de sus Compromisos de Inversién por lo que aquellas
lineas de financiacion que la Sociedad pueda suscribir no aumentaran en caso alguno la exposicion
de la Sociedad dado que las disposiciones que se realicen con cargo a las mismas se podran
amortizar con las aportaciones de los inversores.

No obstante lo anterior, las Entidades Participadas podran contar con un nivel de endeudamiento
significativo, dado que se prevé expresamente la financiacion de proyectos de las Entidades
Participadas con recurso a los activos objeto del proyecto financiado, incluyendo el otorgamiento de
cualesquiera garantias reales sobre los ingresos, el capital social, los activos y cualesquiera
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derechos de crédito, presentes y futuros de la Entidad Participada correspondiente, lo que expone la
inversion de la Sociedad a un elevado nivel de riesgo financiero.

RIESGOS DERIVADOS DEL CAMBIO CLIMATICO

El objetivo la Sociedad es invertir en proyectos de energias renovables. Estos proyectos, y en
concreto la propia actividad y sus activos, pueden estar sujetos a riesgos relativos al impacto del
cambio climatico. Estos riesgos son, fundamentalmente fisicos (fendmenos climaticos extremos
como tormentas, inundaciones, etc. y fendmenos climaticos de impacto progresivo como el
incremento de las temperaturas medias, escasez de agua, etc.), pero también pueden ser politicos,
legales, tecnologicos o de otra indole.

RIESGO DE UTILIZACION DE SOCIEDADES INTERMEDIAS

La Sociedad podra hacer inversiones a través de sociedades holding u otras sociedades intermedias
por diferentes motivos, sin que se pueda garantizar que dicha estructura particular sea adecuada
para todos los inversores o0 que no genere costes u obligaciones de informacién adicionales para la
Sociedad o los inversores.

RIESGO DE INDEMNIZACION

La Sociedad puede estar obligada a indemnizar a la Sociedad Gestora y determinadas personas
vinculadas a ésta o0 a terceros compradores en el marco de las manifestaciones y garantias otorgadas
en el marco de una desinversion, lo que reduciria los importes disponibles para su distribucién a los
inversores.

RIESGO DE DILUCION

La Sociedad Gestora podra obtener durante el Periodo de Colocacién Compromisos de Inversion de
inversores adicionales. Si bien, dichos inversores contribuiran a la Sociedad una tasa de
ecualizacion, dicha tasa puede no reflejar adecuadamente el valor razonable de las inversiones
existentes.

El listado de factores de riesgo aqui contenido no tiene caracter exhaustivo ni pretende
recoger una explicacion completa de todos los posibles riesgos asociados a la inversion en
la Sociedad. Los inversores en la Sociedad deberan en todo caso asesorarse debidamente
con caracter previo a acometer su inversion en la Sociedad.
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CAPITULO VIII.
OTRA INFORMACION REQUERIDA POR EL ARTICULO 68 DE LA LEY 22/2014 Y A EFECTOS
DE LO PREVISTO EN EL REGLAMENTO (UE) 2019/2088 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL
CONSEJO DE 27 DE NOVIEMBRE DE 2019 SOBRE LA DIVULGACION DE INFORMACION
RELATIVA A LA SOSTENIBILIDAD EN EL SECTOR DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS

DESCRIPCION DE LOS PRINCIPALES EFECTOS JURIDICOS DE LA RELACION
CONTRACTUAL

Las cartas mediante las que se documentan los Compromisos de Inversion, en su caso, los
documentos constitutivos de la Sociedad, el Contrato de Gestion y cualesquiera otros documentos
relacionados con la constitucion e inversion en la Sociedad estardn sometidos a la legislacion
espafiola.

Los accionistas, con renuncia expresa de cualquier otro fuero que les pudiera corresponder,
cualquier cuestion litigiosa que pudiera surgir de la ejecucion o interpretacién del presente Folleto,
incluida cualquier cuestion relativa a su validez e interpretacién, sera resuelta definitivamente
mediante arbitraje de Derecho administrado por la Asociacién para el Ejercicio de la Mediacién y el
Arbitraje, ASEMARB, con sede en Sevilla, de conformidad con su Reglamento de Arbitraje y sus
Estatutos vigentes a la fecha de presentacion de la solicitud de arbitraje. El nimero de arbitros sera
uno (1), el idioma del arbitraje sera el espafiol, y la sede o lugar de arbitraje sera Sevilla, Espafia.

GESTION POR LA SOCIEDAD GESTORA DEL RIESGO DE LIQUIDEZ DE LA SOCIEDAD

Sin perjuicio del compromiso de los inversores de hacer las aportaciones a los fondos propios de la
Sociedad que resulten necesarias para hacer frente a los gastos operativos de la Sociedad hasta el
limite de su Compromiso de Inversion, la Sociedad Gestora establecera los mecanismos adicionales
de gestion del riesgo de liquidez que le resulten de aplicacién de conformidad con la normativa
aplicable.

LA DESCRIPCION DEL MODO EN QUE LA SOCIEDAD GESTORA GARANTIZA UN TRATO
EQUITATIVO DE LOS ACCIONISTAS

La descripcién del modo en que la Sociedad Gestora garantiza un trato equitativo de los
accionistas

La Sociedad Gestora garantizara un trato equitativo a todos los accionistas de la Sociedad, para
lo que dispondra de los mecanismos y recursos que aseguren que toda la informacion relativa a
la Sociedad que sea comunicada a un accionista sea puesta a disposicion del resto de los
accionistas de la Sociedad.

La equidad de trato se garantiza (i) mediante la exigencia de desembolsos y la distribucion de
rendimientos o devoluciones de aportaciones a cada accionista a estricta prorrata del Compromiso
de Inversion suscrito por cada accionista, y (ii) a través del mecanismo relativo a las cartas de
acompafiamiento establecido en el apartado 3.2 siguiente.

Inversor mas favorecido

En caso de que la Sociedad Gestora decidiera conceder determinadas condiciones especificas a
un inversor, comunicara la existencia de dichos acuerdos de otorgamiento de condiciones
especificas a todos los inversores con ocasion del Cierre Final, asi como su disposicion, donde
proceda, para suscribir un acuerdo en los mismos términos con cualquier inversor que asuma el
mismo volumen de Compromiso de Inversion o que, por el momento de suscripcion de su
Compromiso de Inversién, haya influido significativamente, a juicio de la Sociedad Gestora, en el
proceso de colocacion de las acciones de la Sociedad, asi como cualquier otra obligacion asumida
por el inversor beneficiado por las condiciones especificas. Cada uno de los inversores estara
legitimado a escoger y a que se le concedan sustancialmente los mismos derechos que los que
se otorguen en dichos acuerdos o cartas de acompafamiento eventualmente suscritos entre la
Sociedad Gestora y cualquier otro inversor, siempre y cuando dicho inversor retna las mismas
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caracteristicas (incluyendo, en su caso, la influencia en el proceso de colocacion) y haya asumido
las mismas obligaciones frente a la Sociedad que el inversor parte de la correspondiente carta de
acompafiamiento o acuerdo especifico. A efectos aclaratorios, los derechos eventualmente
concedidos en cartas de acompafiamiento o acuerdos con accionistas que exijan expresamente
gue un inversor cumpla determinadas condiciones especificas para beneficiarse de esos derechos
también podran ser invocados por el resto de inversores siempre que éstos también cumplan las
condiciones aplicables que permiten disfrutar de esos derechos.

Sin perjuicio de lo anterior, los accionistas no estaran legitimados a beneficiarse de las siguientes
estipulaciones recogidas eventualmente en las cartas de acompafiamiento:

(2) Estipulaciones que otorguen el consentimiento de la Sociedad Gestora a la divulgacion o
uso de informacion relativa a la Sociedad por parte de un accionista atendiendo a requisitos
legales, regulatorios o de normativa interna del accionista correspondiente.

(b) Estipulaciones solicitadas por un accionista en relacion con requisitos especiales en materia
juridica, regulatoria o normativa interna a la que esté supeditado dicho accionista pero que
no afecten a otros accionistas.

(c) Estipulaciones que nombren a un representante de un accionista para el Comité de
Supervision o cualquier otro érgano de la Sociedad en los términos previstos en este Folleto.

DESCRIPCION DEL MODO Y EL MOMENTO DE LA DIVULGACION DE LA INFORMACION
PREVISTA EN LOS APARTADOS 1 Y 3 DEL ARTICULO 69 DE LA LEY 22/2014

La Sociedad Gestora, con caracter anual, dentro de los seis (6) primeros meses de cada afio natural
enviara a los accionistas por correo electrénico y pondra a disposicion de los mismos en el domicilio
social un informe en el que, entre otra informacion de interés para los accionistas en relacién con el
seguimiento de las inversiones, comunicara a los accionistas, en la medida en que proceda
conforme a la actividad desarrollada por la Sociedad segun lo previsto en este Folleto, la informacion
prevista en los apartados 1, 2 y 3 del articulo 69 de la Ley 22/2014.

INFORMACION A LOS EFECTOS DEL REGLAMENTO (UE) 2019/2088 DEL PARLAMENTO
EUROPEO Y DEL CONSEJO DE 27 DE NOVIEMBRE DE 2019 SOBRE LA DIVULGACION
DE INFORMACION RELATIVA A LA SOSTENIBILIDAD EN EL SECTOR DE LOS
SERVICIOS FINANCIEROS

En relacion con el articulo 6.1.a del Reglamento (UE) 2019/2088 sobre la divulgacion de informacion
relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, (en adelante “SFDR”), el proceso
de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en analisis propios y de
terceros. Para ello, la Sociedad Gestora utilizara metodologia de terceros y datos facilitados por
proveedores externos.

En relacion con el articulo 6.1.b del SFDR, el riesgo de sostenibilidad se define como todo
acontecimiento o estado medioambiental, social o0 de gobernanza que, de ocurrir, puede surtir un
efecto material negativo real o posible sobre el valor de la inversion. El riesgo de sostenibilidad de
las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de compafiia, el sector de actividad o su localizacién
geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
afectar negativamente al valor liquidativo de la participacion en la Sociedad.

En relacion con el articulo 7.2 del SFDR, asimismo la Sociedad Gestora prevé tomar en
consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en su proceso de
evaluacion de los riesgos y sus impactos en el valor de las inversiones, para lo cual esta previsto
gue se desarrollen politicas de diligencia debida en relacion con dichas incidencias adversas y
conforme a lo establecido en el articulo 7 del Reglamento SFDR sobre la divulgacion de informacion
relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, informaremos de los mismos
antes del 30 de diciembre de 2022.

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

La puesta a disposicion de los inversores del presente Folleto con anterioridad a su inversion no
implica recomendacién de suscripcién o compra de las acciones de la Sociedad a que se refiere
el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la Sociedad o la
rentabilidad o calidad de la inversion en la Sociedad.

El presente Folleto y sus eventuales actualizaciones se presentaran en la CNMV en el marco del
proceso de inscripcion de la Sociedad en el correspondiente registro especial conforme a lo
previsto en el articulo 8 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital riesgo, otras entidades de inversidon 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 Inversién Colectiva.

La admision y registro de la Sociedad en el mencionado registro especial de la CNMV no implica
recomendacion de suscripcion de las acciones 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.

AUSTRAL VENTURE GESTION, SGEIC, S.A. CACEIS BANK SPAIN, S.A.
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ANEXO |
ESTATUTOS SOCIALES
AUVEN PV SOLAR ENERGY, SCR, SOCIEDAD ANONIMA

TITULO |
CONSTITUCION, DENOMINACION, OBJETO, DURACION Y DOMICILIO
ARTICULO 1.- Denominacién Social y régimen juridico.

Con la denominacion de AUVEN PV SOLAR ENERGY, SCR, SOCIEDAD ANONIMA (la “Sociedad”) se
constituye una sociedad anénima de nacionalidad espafiola que se regira por los presentes estatutos y,
en su defecto, por lo previsto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades
de capital riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y por la que se maodifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva (“Ley 22/2014”), por el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital (“LSC”), aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio y demas
disposiciones vigentes o que las sustituyan en el futuro.

ARTICULO 2.- Objeto Social.

El 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 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
Econémicos (OCDE) y que desarrollen su actividad en el sector de la generacion de energia mediante el
uso de fuentes renovables, conforme a la politica de inversiones prevista en el articulo 6 siguiente (en
adelante, las “Entidades Participadas”) (CNAE 6430 — Inversion colectiva, fondos y entidades
financieras similares).

Para el desarrollo de su objeto social, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacién a sus Entidades Participadas, en los términos previstos en la normativa de
aplicacion.

De igual modo, la Sociedad podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a empresas que
constituyan su objeto principal de inversion, estén o no participadas por la Sociedad.

ARTICULO 3.- Duracion.

La Sociedad se constituye por un plazo indefinido y dard comienzo a sus operaciones en la fecha de su
inscripcidn en el correspondiente registro administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad podra disolverse en cualquier momento de acuerdo con lo previsto
en estos estatutos y en la LSC. En particular, en caso de que habiendo transcurrido siete (7) afios desde
la fecha de su inscripcién en el correspondiente registro administrativo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, la Sociedad no se hubiera disuelto, el 6rgano de administracion de la Sociedad
debera, en el plazo de nueve (9) meses desde el séptimo (7°) aniversario de la inscripcion de la Sociedad
en el correspondiente registro administrativo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, someter
a la junta general de accionistas la disoluciéon de la Sociedad, cuya aprobacion requerira la mayoria
establecida en el articulo 15 siguiente.

ARTICULO 4.- Domicilio.
El domicilio social se fija en Sevilla (Sevilla), Avenida Republica Argentina, nimero 9, 1° D, 41011.

El 6rgano de administracion de la Sociedad podra establecer, suprimir o trasladar cuantas sucursales,
agencias o delegaciones tenga por conveniente, y variar el domicilio social dentro del territorio nacional.

ARTICULO 5.- Web corporativa. Comunicaciones por medios telematicos.

5.1. Las comunicaciones entre la Sociedad, los accionistas, y los administradores, incluida la remisién de
documentos, solicitudes e informacion, se podran realizar por medios electrénicos y telematicos, salvo
en los casos expresamente exceptuados por la ley y respetando, en todo caso, las garantias de seguridad
y los derechos de los accionistas, a cuyo fin el 6rgano de administracion podréa establecer los mecanismos
técnicos y procedimientos oportunos.



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

5.3. Por acuerdo de la junta general, la Sociedad podra tener una pagina web corporativa, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 11 bis de la LSC. La junta general, una vez acordada la creacion de la web
corporativa, podra delegar en el érgano de administracién la concrecion de la direccién URL o sitio en
Internet de la web corporativa. Decidida la misma, el érgano de administracién la comunicara a todos los
accionistas.

5.4. Sera competencia del érgano de administracion la modificacion, el traslado o la supresién de la web
corporativa.

TITULO Il
CRITERIOS DE VALORACION DE LOS ACTIVOS Y POLITICA DE INVERSIONES
ARTICULO 6.- Valoracién de los Activos.

La valoracion de los activos se ajustara a lo dispuesto en las normas legales y reglamentarias aplicables
y, en particular, en la Ley 22/2014 y demas disposiciones que la desarrollan o que la pudiesen desarrollar.

ARTICULO 7.- Politica de Inversiones.

La entidad en la que se haya delegado la gestién de los activos de la Sociedad conforme a lo previsto en
el articulo 20 y en la Ley 22/2014 (la “Sociedad Gestora”) invertira el activo de la Sociedad de manera
gue la Sociedad mantenga su activo, al menos en los porcentajes y coeficientes legalmente establecidos,
invertido en valores emitidos por empresas no financieras que cumplan con la siguiente politica de
inversiones, que en cualquier caso estara sujeta a cumplimiento de los requisitos previstos en la Ley
22/2014:

(a) Sector empresarial: La Sociedad invertira en sociedades que desarrollen su actividad en el sector
de generacién de electricidad mediante el uso de fuentes renovables.

(b) Tipos de sociedades en las que se pretende participar y criterios de su seleccién: La inversion se
realizara, mayoritariamente en instrumentos de capital de sociedades no cotizadas que desarrollen
su actividad en el sector de generacion de electricidad mediante el uso de tecnologia solar
fotovoltaica, a través de proyectos de instalacién de generacion de electricidad mediante tecnologia
solar fotovoltaica cuya fuente de ingresos principal provenga de la venta de la energia eléctrica en
el mercado al por mayor de electricidad en Espafia, gestionado por OMI-Polo Espafiol S.A. (OMIE),
ylo de la venta de energia eléctrica por medio de acuerdos bilaterales a medio-largo plazo con
consumidores o comercializadoras eléctricas, que hayan obtenido o estén en proceso de obtener las
autorizaciones, permisos Yy licencias, de cualquier naturaleza, que sean necesarios para iniciar su
construccion de conformidad con la normativa de aplicacion y que, en todo caso, hayan formalizado
los correspondientes contratos, de cualquier naturaleza, sobre, al menos, el noventa por ciento (90
%) de los terrenos en los que se desarrollaran los proyectos.

(c) Ambito geogréfico: Las inversiones se realizaran en Entidades Participadas cuya actividad se
desarrolle en la Peninsula Ibérica (Espafia y Portugal).

(d) Tipos de activos y porcentajes generales de participacidn maximos y minimos gue se pretendan
ostentar: La inversion de la Sociedad se realizard principalmente mediante la participacion en
sociedades mercantiles no cotizadas cuyo objeto social consista en la promocién, desarrollo,
construccion y operacion de instalaciones de generacion de electricidad mediante el uso de fuentes
renovables. La inversion se materializara, con caracter general, a través de la toma de
participaciones, tanto minoritarias como mayoritarias, en el capital de las referidas sociedades
mercantiles.
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A tales efectos, la Sociedad podra suscribir contratos de opcién de compra y acuerdos de naturaleza
similar, asi como anticipar aquellos fondos que sean necesarios para llevar a cabo la inversion en
las anteriores sociedades. Igualmente, la Sociedad podra proporcionar financiacion a las Entidades
Participadas mediante la concesién de préstamos participativos o subordinados, o cualquier otro tipo
de financiacion en los términos previstos en la normativa de aplicacion.

De manera excepcional, podra considerarse la inversion directamente en otro tipo de activos, tales
como, con caracter meramente enunciativo y no limitativo, derechos de crédito a largo plazo frente
a sociedades titulares del mismo tipo de activos y ambito geografico mencionados en el presente
apartado y en el apartado (c), respectivamente.

Numero de inversiones que la Sociedad pretende realizar: El nUmero de inversiones de la Sociedad
durante su periodo de inversién no serd inferior a cinco (5).

Criterios temporales: El periodo de desinversion se fija en el plazo aproximado de entre cinco (5) y
siete (7) afios desde el comienzo de las operaciones de la Sociedad. No obstante, lo anterior se
entiende sin perjuicio de la discrecionalidad de la Sociedad Gestora para desinvertir con anterioridad,
si hubiera una oportunidad de venta en interés de la Sociedad, o con posterioridad, si dicha
oportunidad de venta surgiese en cualquier otro momento durante el plazo de duracién de la
Sociedad.

Obijetivos de rentabilidad: Se fija como objetivo la obtencién de una tasa interna de retorno (TIR)
anual igual o superior al diez por ciento (10%).

Relaciones con las Entidades Participadas: La intervencién en las Entidades Participadas se llevara
a cabo, en la medida de lo posible, mediante la presencia activa en el 6rgano de administracién de
las mismas, a través del nombramiento de ejecutivos de la Sociedad Gestora, sin perjuicio de la
posibilidad de que, si asi lo estima conveniente la Sociedad Gestora, formen igualmente parte del
6rgano de administracién de las Entidades Participadas, profesionales con competencia técnica
idénea para ocupar cargos en dichos érganos de administracion, de manera que se permita el
seguimiento y control adecuado de las inversiones, asi como fomentar la mejora operativa de las
Entidades Participadas. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora conforme a lo previsto en la
Ley 22/2014 podrd prestar a las Entidades Participadas, con caracter accesorio, servicios de
asesoramiento en gestibn empresarial y de proyectos, segun lo dispuesto en el apartado 9 del
Capitulo III.

En relacién con el objeto del negocio de las Entidades Participadas, esto es, la promocién y
desarrollo previo a la entrada en explotacién de las instalaciones fotovoltaicas de titularidad de las
Entidades Participadas, la Sociedad procurara que las Entidades Participadas desarrollen dichas
actividades contratando la prestacion de servicios de promocion y administracion contable con
terceros técnicos de reconocida experiencia y prestigio en dichas actividades.

En aquellos casos en los que la participacion de la Sociedad en una determinada Entidad Participada
sea minoritaria y, en consecuencia, no sea posible la designacion de directivos de la Sociedad
Gestora 0 miembros del érgano de administracion de la Sociedad como consejeros de la Entidad
Participada, la Sociedad Gestora ejercitara activamente los derechos de la Sociedad como socio de
la Entidad Participada y procuraré obtener informacion suficiente sobre la misma que le permita llevar
a cabo un seguimiento adecuado de la inversién.

Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podrd realizar a favor de las Entidades
Participadas: La Sociedad Gestora podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las
sociedades que constituyan el objeto de la politica de inversiones de la Sociedad, estén o no
participadas por la Sociedad, de conformidad con lo previsto en la normativa de aplicacion.
Asimismo, la Sociedad Gestora llevard a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la
adquisicion y enajenacion de participaciones en Entidades Participadas, y dara las instrucciones
oportunas para formalizarlas.

Politica de apalancamiento vy restricciones al mismo: La inversién se realizard con fondos propios de
la Sociedad, excluyéndose el endeudamiento de la Sociedad para la realizacién de inversiones. No
obstante lo anterior, la Sociedad podra contraer endeudamiento con caracter transitorio hasta que
se produzca el cumplimiento por los accionistas de sus obligaciones de aportacion de fondos al
capital social o para acometer determinadas inversiones que requieran financiacion, siempre y
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cuando:

0] tal endeudamiento se configure como financiacién puente a corto plazo para poder acometer
una oportunidad de inversion, de tal forma que, en todo caso, su vencimiento no tenga lugar
después de transcurridos doce (12) meses desde la disposicién de los fondos bajo dicha
financiacion,

(i) el importe total de dicho endeudamiento no exceda del menor de: (i) el cien por cien (100 %)
de los importes comprometidos pendientes de desembolso, y (ii) el veinticinco por ciento (25%)
del importe total comprometido, y

(i) el endeudamiento cumpla los requisitos legales establecidos en la Ley 22/2014.

Adicionalmente, la Sociedad podra otorgar contratos de contragarantia para la prestacion de cuantos
avales técnicos sean precisos en el proceso de tramitacion administrativa de los activos de las
Entidades Participadas o cualesquiera otros avales exigidos por las contrapartes de los contratos
suscritos por las Entidades Participadas en el marco de su actividad, y constituir prenda sobre el
capital social de las Entidades Participadas en garantia de la financiacion conferida a dichas
sociedades en el marco de financiaciones de proyecto sin recurso a la Sociedad o de eventuales
contratos de compraventa de energia o de contratos derivados para la cobertura del precio de la
energia eléctrica que sean suscritos por las Entidades Participadas.

Asimismo, la Sociedad podra conceder garantias y asumir compromisos de indemnizacién al
comprador en el marco de la disposicion de sus inversiones.

Por ultimo, se prevé expresamente la financiacion de proyectos de las Entidades Participadas con
recurso a los activos objeto del proyecto financiado, incluyendo el otorgamiento de cualesquiera
garantias reales sobre los ingresos, el capital social, los activos y cualesquiera derechos de crédito,
presentes y futuros de la Entidad Participada correspondiente.

Exceptuados los supuestos anteriores, la Sociedad no asumira directamente endeudamiento alguno
con terceros, estando previsto que la totalidad de las inversiones y los gastos operativos de la
Sociedad sean pagados con cargo a los fondos desembolsados por los accionistas, esto es, a los
fondos propios de la Sociedad y con los rendimientos generados por la inversién en las Entidades
Participadas.

Riesgos que se pretenden asumir: En el desarrollo de su objeto social, la Sociedad asumira los
riesgos inherentes a la toma de participaciones temporales en activos financieros y no financieros.
En particular, entre otros, el riesgo regulatorio, el riesgo de iliquidez de la inversion, el riesgo de
mercado, el riesgo operativo, el riesgo de promocion y desarrollo y, en el caso de la participacion en
sociedades mercantiles, el riesgo de dilucion.

Tesoreria: Con el fin de facilitar la administracion de la Sociedad, ésta podr4 mantener un nivel
minimo de efectivo, que no se prevé que exceda en cada momento del cinco por ciento (5 %) del
importe total comprometido. Dicho efectivo podra ser invertido, a discrecion de la Sociedad Gestora,
en depositos bancarios, activos del mercado monetario y/o repos de deuda publica, con sujecion a
la legislacion aplicable vigente en cada momento.

Entodo caso, el activo de la Sociedad se invertird conforme a lo previsto en la Ley 22/2014 y en la restante
normativa que fuese de aplicacion.

Para la modificacion de esta politica de inversion, la Sociedad Gestora elaborard una memoria explicativa
de los cambios ocurridos en la economia o en el mercado que aconsejan un cambio de estrategia o
politica de inversion, identificando los principales factores de cambio y posibles alternativas. Una vez
elaborada dicha memoria la presentara al érgano de administracion de la Sociedad para su estudio y a
su vez el 6rgano de administraciéon convocara una Junta General de accionistas, quedando a plena
discrecion de este érgano la modificacion de la politica de inversion con las mayorias establecidas en
estos estatutos sociales.



TITULO 1l
CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES
ARTICULO 8.- Capital Social.

El capital social es de UN MILLON DOSCIENTOS MIL EUROS (1.200.000,00 €), representado por UN
MILLON DOSCIENTAS (1.200.000) acciones nominativas, acumulables e indivisibles, de UN EURO (1€)
de valor nominal cada una de ellas, constitutivas de una Unica clase y serie, numeradas correlativamente
de la 1 ala 1.200.000, ambas inclusive.

Las acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas en un 50% del valor nominal, quedando el
organo de administracion facultado para determinar el plazo concreto en que habra de desembolsarse el
50% restante, debiendo en todo caso realizarse los desembolsos en metalico dentro del plazo méaximo
legal.

Las acciones se representaran mediante titulos nominativos, que podran ser simples o mdltiples. El
accionista tiene derecho a la entrega, libre de gastos, tanto de los titulos simples como del titulo mdltiple.

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

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

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

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

ARTICULO 9.- Transmisibilidad de las acciones.
La transmisibilidad de las acciones se regira por las siguientes reglas:
9.1 Autorizacion

En atencidn a la naturaleza de la Sociedad como entidad de inversion colectiva de tipo cerrado,
la transmisién de acciones de la Sociedad estara sujeta a la autorizacion previa y por escrito del
o6rgano de administracion de la Sociedad, para que surta efectos frente a la Sociedad. En
particular, el 6rgano de administracion de la Sociedad no podra denegar irrazonablemente dicha
autorizacién si (i) el tercero adquirente cumple con los requisitos para ser accionista de la
Sociedad de conformidad con la legislacion aplicable y en particular, con la Ley 22/2014; (ii) el
tercero adquiriente tiene una solvencia equivalente o superior a la del accionista transmitente; y
(iii) el tercero adquirente ha cumplido los requisitos legales o normativos, como son las
verificaciones relativas al conocimiento del cliente y ha facilitado todos los documentos
necesarios en materia de prevencion del blanqueo de capitales.

9.2 Supuestos de libre transmisién

Se consideraran libres, sin que el 6rgano de administracion de la Sociedad pueda oponerse a la
transmision sobre la base de la solvencia del adquirente propuesto, y sin perjuicio del obligado
cumplimiento de los requisitos establecidos en los sub-apartados (i) y (iii) del apartado 8.1
anterior, las siguientes transmisiones de acciones de la Sociedad:



9.3

9.4

(a) Las transmisiones que se efectlien por un accionista persona juridica o una empresa u
organismo sin personalidad juridica, a favor de (A) la persona fisica que controle dicha
persona juridica transmitente; y (B) una sociedad mercantil, empresa u organismo sin
personalidad juridica que simultineamente cumpla con los dos siguientes requisitos: (i)
pertenezca al mismo grupo del que forme parte el accionista transmitente, segin lo
dispuesto en el articulo 42 del Cédigo de Comercio; y (ii) el accionista transmitente o la
persona fisica que lo controle o su sociedad/es dominante/es posea, directa o
indirectamente, mas del cincuenta por ciento (50%) del capital social con derecho de
voto.

(b) Las transmisiones que se efectlien por un accionista persona fisica a favor del cényuge,
un familiar de hasta 3°" grado colateral de consanguinidad, inclusive o una sociedad
mercantil o una empresa u organismo sin personalidad juridica que cumpla el requisito
(i) previsto en el parrafo anterior.

(c) Las transmisiones que se efectlen por cualquier accionista a favor de la Sociedad
Gestora, sus accionistas, empleados, directivos y aquellos que, respecto a las personas
indicadas, se encuentren en alguna de las circunstancias referidas en los apartados (a)
y (b) anteriores;

(d) Las transmisiones que se efectlen por la Sociedad Gestora, sus accionistas, empleados,
directivos y aquellos que, respecto a las personas indicadas, se encuentren en alguna de
las circunstancias referidas en los apartados (a) y (b) anteriores, a favor de cualquier
tercero.

(e) Las transmisiones que efectlen la Sociedad Gestora, sus accionistas, empleados,
directivos y aquellos que, respecto a las personas indicadas, se encuentren en alguna de
las circunstancias referidas en los apartados (a) y (b) anteriores, entre ellos.

Transmision forzosa o mortis causa

En caso de que las acciones fueran objeto de transmisién por imperativo legal en virtud de un
proceso judicial o administrativo de ejecucion o cualquier otro caso de enajenacion forzosa, o por
la liquidacion o fallecimiento de su titular, la Sociedad tendra un derecho de adquisicion preferente
sobre dichas acciones, sin que sean de aplicacién las restricciones establecidas en el apartado
8.1 anterior.

La Sociedad podra ejercer su derecho de adquisicion preferente por el valor razonable de las
acciones objeto de transmisién en el momento en que se solicitd la inscripcion en los registros
correspondientes de la Sociedad y siempre que dicho valor razonable sea igual o superior, en su
caso, al precio de remate ofrecido en ejecucion, incluyendo los gastos asociados al
correspondiente procedimiento judicial o administrativo.

A falta de acuerdo sobre el valor razonable de las acciones y el procedimiento a seguir para su
valoracion, se entendera como valor razonable el que determine un auditor de cuentas que
nombre a tal efecto la Sociedad, y que ser& distinto al auditor de la Sociedad y de la Sociedad
Gestora. En el plazo méximo de dos (2) meses a contar desde su hombramiento, el auditor emitira
su informe, que notificara a la Sociedad y a los interesados. Dentro de los tres (3) meses
siguientes a la recepcién del informe de valoracion, las personas afectadas tendran derecho a
obtener en el domicilio social de la Sociedad el valor razonable de las acciones objeto de
transmision, en concepto de precio. Transcurrido dicho plazo sin que los accionistas afectados
hubieran retirado dicho importe, la Sociedad consignara el mismo en una entidad de crédito a
nombre de los interesados.

Incumplimiento de las disposiciones estatutarias

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

ARTICULO 10.- Usufructo, copropiedad, prenda y embargo

En caso de usufructo, copropiedad, prenda y embargo de las acciones, se estara a lo dispuesto en la Ley



de Sociedades de Capital vigente en el momento de aplicacion.

La constitucion de opciones sobre acciones sera libre, sin perjuicio de las reglas aplicables a la
transmision.

TITULO IV
GOBIERNO Y ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
ARTICULO 11.- Organos de gobierno de la Sociedad.

La Junta General de Accionistas y el Organo de Administracion seran los érganos que habran de regir y
administrar la Sociedad. De conformidad con lo previsto en el articulo 20 de estos estatutos sociales y en
virtud de lo dispuesto en el articulo 29 de la Ley 22/2014, la gestion de los activos sociales se
encomendara a un tercero que cuente con la habilitacion legal necesaria para ello.

La Junta General de Accionistas y el Organo de Administracion se regiran por lo previsto en los presentes
estatutos, y, en su caso, por lo que se apruebe en sus respectivos Reglamentos.

TITULO V
LA JUNTA GENERAL
ARTICULO 12.- Junta General

Los accionistas, constituidos en Junta General debidamente convocada, decidiran por las mayorias
establecidas en la Ley o0 en estos estatutos, sobre los asuntos propios de la competencia legal de ésta.
Adicionalmente, de conformidad con lo previsto en el articulo 160.j de la Ley de Sociedades de Capital,
el cese y nombramiento de la Sociedad Gestora conforme a lo previsto en el articulo 20 siguiente y la
aprobacion, terminacion o cualquier modificacion de la duracién o los términos econdémicos del contrato
de gestion suscrito con dicha Sociedad Gestora seran competencia de la junta general, salvo que se trate
de una modificacion del contrato de gestion respecto del cual el 6rgano de administracion de la Sociedad
haya determinado de forma razonable que no causa ningin perjuicio material a ningln accionista, en
cuyo caso podra ser adoptado por dicho érgano de administracion de la sociedad.

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.

ARTICULO 13.- Caracter de la junta: juntas generales ordinarias y extraordinarias

Las juntas generales podran ser ordinarias o extraordinarias, y habran de ser convocadas por el érgano de
administracion.

La junta general ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunird necesariamente dentro de los seis
primeros meses de cada ejercicio, para censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del
ejercicio anterior y resolver sobre la aplicaciéon del resultado. No obstante, la junta general ordinaria sera
valida aunque haya sido convocada o se celebre fuera de plazo.

Todas las demas juntas tendran el caracter de extraordinarias.

No obstante, la junta general, aunque 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.

ARTICULO 14.- Convocatoria

El 6rgano de administracién convocara la junta general cuando estime conveniente y, necesariamente,
cuando lo solicite un numero de accionistas que represente, por lo menos, un 5% del capital social,
expresando en la solicitud los asuntos a tratar. En este Ultimo caso, la junta debera ser convocada para
celebrarse dentro de los dos meses siguientes a la fecha en que se hubiere requerido notarialmente al
organo de administracion para la convocatoria, debiendo incluirse necesariamente en el orden del dia los
asuntos que hubiesen sido objeto de solicitud.

La convocatoria por el 6rgano de administracién, tanto para las juntas generales ordinarias como para



las extraordinarias, se hard mediante comunicacién individual y escrita remitida a todos y cada uno de
los accionistas (i) por conducto notarial, o (ii) por correo certificado con acuse de recibo, o (iii) por fax con
acuse de recibo mediante otro fax, o (iv) por correo electronico con acuse de recibo mediante otro correo
electronico, o (v) por cualquier otro procedimiento de comunicacion individualizado y por escrito que
asegure la recepcion del anuncio por los accionistas en la direccion designada al efecto o en la que conste
en la documentacién de la Sociedad. La convocatoria deberd comunicarse a cada accionista, por lo
menos, un mes antes de la fecha fijada para la celebracion de la junta.

La comunicacion de la convocatoria expresara, al menos, el nombre de la Sociedad, la fecha y la hora de
la reunién en primera convocatoria, todos los asuntos que han de tratarse, el cargo de la persona o
personas que realicen la convocatoria y, cuando asi lo exija la ley, el derecho de los accionistas de
examinar en el domicilio social y, en su caso, de obtener de forma gratuita e inmediata, los documentos
gue han de ser sometidos a la aprobacioén de la junta y los informes técnicos establecidos en la ley. Podra
asimismo hacerse constar el lugar y la fecha en que, si procediera, se reunird la junta en segunda
convocatoria. Entre la primera y la segunda convocatoria debera mediar, por lo menos, un plazo de 24
horas.

Los accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento del capital social, podran solicitar que se
publique un complemento a la convocatoria de la junta general, incluyendo uno o mas puntos del orden
del dia. El ejercicio de este derecho deberd hacerse mediante notificacion fehaciente que habra de
recibirse en el domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la publicacion de la convocatoria.

El complemento de la convocatoria debera publicarse con quince dias de antelacién como minimo a la
fecha establecida para la reunion de la junta. La falta de publicacién del complemento de la convocatoria
en el plazo legalmente fijado sera causa de nulidad de la junta.

Lo dispuesto en este articulo se entendera modificado en consecuencia cuando una disposicion legal
exija requisitos distintos para las juntas que traten de asuntos determinados, en cuyo caso se debera
observar lo especificamente establecido en la ley.

No obstante, se entendera convocada y quedara validamente constituida la junta general, con el caracter
de universal, siempre que esté presente o representado todo el capital, y los asistentes acepten por
unanimidad la celebracién de la reunion.

ARTICULO 15.- Asistenciay representacion en la Junta General

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

Asimismo, cuando asi lo determine el consejo de administracion en la convocatoria, sera posible la
asistencia a la junta general por medios telematicos, que garanticen debidamente la identidad del sujeto,
debiendo a estos efectos la correspondiente convocatoria fijar los plazos, formas y modos de ejercicio de
los derechos de los accionistas previstos por los administradores para permitir el ordenado desarrollo de
la junta. En particular, los administradores podran determinar que las intervenciones y propuestas de
acuerdos que, conforme a la LSC, tengan intencién de formular quienes vayan a asistir por medios
telematicos, se remitan a la Sociedad con anterioridad al momento de la constitucién de la junta. Las
respuestas a los accionistas que ejerciten su derecho de informacion durante la junta se produciran por
escrito durante los siete dias siguientes a la finalizacion de la junta.

El derecho de asistencia a las Juntas Generales es delegable en cualquier persona, sea 0 no accionista.
La representacion debera conferirse por escrito o por medios de comunicacion a distancia que cumplan
con los requisitos previstos en la legislacion vigente, y con caracter especial para cada Junta. La
representacion es siempre revocable. La asistencia personal a la Junta del representado o, en su caso,
el ejercicio por su parte del derecho de voto a distancia tendré valor de revocacion.

El voto de las propuestas sobre puntos comprendidos en el orden del dia de cualquier clase de Junta
General podra delegarse o ejercitarse por el accionista, en los términos previstos en la legislacion vigente,
los presentes estatutos y, en su caso, en el Reglamento de la Junta, mediante correspondencia postal,
electrénica o cualquier otro medio de comunicacion a distancia, siempre que se garantice debidamente
la identidad del sujeto que ejerce su derecho de voto.



El Presidente y el Secretario de la Junta General gozaran de las mas amplias facultades, en cuanto en
Derecho sea posible, para resolver las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con
la lista de asistentes y con las delegaciones o representaciones.

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

Los administradores deberan asistir a las juntas generales.
ARTICULO 16.- Constitucién y celebracién de la junta general

La junta general de accionistas quedara validamente constituida en primera convocatoria cuando los
accionistas, presentes o representados, posean, al menos, el 25% del capital suscrito con derecho de
voto.

En segunda convocatoria sera valida la constitucion de la junta cualquiera que sea el capital concurrente
a la misma.

Salvo en aquellos supuestos en los que la legislacion aplicable establezca imperativamente un cuérum
inferior, para que la junta general ordinaria o extraordinaria pueda acordar validamente cualquiera de los
acuerdos sometidos a mayoria reforzada conforme a lo previsto en el articulo 15 o el aumento o la
reduccion del capital y cualquier otra modificacién de los estatutos sociales, la emision de obligaciones,
la supresién o la limitacién del derecho de adquisicién preferente de nuevas acciones, asi como la
transformacion, la fusion, la escision o la cesién global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al
extranjero, serd necesaria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al
menos, el 50 % del capital suscrito con derecho a voto en primera convocatoria o, al menos, el 25% del
capital suscrito con derecho a voto en segunda convocatoria.

Las juntas generales se celebraran en el lugar que decida el 6rgano de administracién convocante, dentro
del término municipal en que se encuentre el domicilio social, y asi se haga constar en la convocatoria
de la junta. Si en la convocatoria no figurase el lugar de celebracidn, se entendera que la junta ha sido
convocada para su celebracién en el domicilio social.

Sin perjuicio de ello, las juntas universales se celebraran alli donde se encuentre la totalidad de los
accionistas, siempre que se cumplan los requisitos legales para ello.

Sélo se podra deliberar y votar sobre los asuntos incluidos en el orden del dia, salvo en los supuestos
legalmente previstos.

Corresponde al presidente dirigir las deliberaciones, conceder el uso de la palabra y determinar el tiempo
de duracion de las sucesivas intervenciones.

En todo lo demas, como verificacion de asistentes y derecho de informacion del accionista, se estara a
lo establecido en la ley.

ARTICULO 17.- Adopcién de acuerdos

Los acuerdos se tomaran por mayoria simple de los votos de los accionistas presentes o representados
en la junta, entendiéndose adoptado un acuerdo cuando obtenga mas votos a favor que en contra del
capital presente o representado, salvo en los supuestos en los que se establezca por ley una mayoria
distinta y los referentes a las materias relacionadas a continuacion, que, salvo que la legislacion aplicable
establezca imperativamente una mayoria distinta, requeriran las mayorias indicadas a continuacién de
cada supuesto:

(a) La modificacién de los estatutos sociales a efectos de alterar la politica de inversion de la Sociedad
prevista en el articulo 6 de estos estatutos sociales requerira que el acuerdo se adopte con el voto
favorable de accionistas que representen méas del 75% del capital social con derecho a voto.

(b) Ladisolucion de la Sociedad requerira que el acuerdo se adopte con el voto favorable de accionistas
que representen, al menos, el 75% del capital social con derecho a voto, salvo en aquellos casos en
los que concurra alguna de las causas establecidas en el articulo 363 de la LSC para lo que se
estara a lo establecido en el articulo 364 de dicha Ley.

(c) El cese de la Sociedad Gestora en la que la Sociedad delegue la gestion de sus activos y el



nombramiento de la sustituta. El cese requerira el voto favorable de accionistas que representen, al
menos, el 75% del capital social con derecho a voto.

(d) La aprobacidn, terminacién o cualquier modificacién de la duracion del contrato de gestién suscrito
con la Sociedad Gestora o cualquier otra modificacién de sus términos econémicos requeriran que
el acuerdo se adopte con el voto favorable de accionistas que representen al menos, el 75% del
capital social con derecho a voto, salvo que se refiera a una modificaciéon del contrato de gestién
respecto del cudl el 6rgano de administracion de la Sociedad haya determinado de forma razonable
gue no causa ningun perjuicio material a ningdn accionista, en cuyo caso podra ser adoptado por
dicho 6rgano de administracion de la Sociedad.

TITULO VI
EL ORGANO DE ADMINISTRACION
ARTICULO 18.- Forma del 6rgano de administracién y composicion del mismo

18.1. A eleccién de la Junta General, la administracion y representacion de la Sociedad correspondera a
un (1) administrador Unico, a dos (2) administradores mancomunados, 0 a un consejo de administracion
compuesto por un minimo de tres (3) y hasta un méximo de nueve (9) miembros. Asimismo, la Junta
General podra fijar el nimero efectivo de miembros del Consejo de Administracion dentro de los niUmeros
minimo y méximo sefialados en este articulo.

18.2. El ambito de representacion del érgano de administracion se extendera a todos los actos
comprendidos en el objeto social, segun establece el articulo 234 de la LSC.

18.3. Para ostentar el cargo de administrador no se requiere ser accionista.

18.4. La designacion de la persona que haya de ocupar el cargo de administrador correspondera a la
Junta General.

18.5. La adopcion de los acuerdos por escrito y sin sesion sera vélida cuando ninguno de los
administradores se oponga a este procedimiento.

18.6. Seran validos los acuerdos del 6érgano de administracién celebrados por videoconferencia o por
conferencia telefénica mudltiple siempre que ninguno de los administradores se oponga a este
procedimiento, dispongan de los medios necesarios para ello, y se reconozcan reciprocamente, lo cual
debera expresarse en el acta de consignaciéon de decisiones y en la certificacion de las decisiones que
se expida. En tal caso, la sesion se considerara Unica y celebrada en el lugar del domicilio social. A estos
efectos la remision del voto podra ser mediante carta enviada a través de correo ordinario a la direcciéon
de la Sociedad en el plazo de tres (3) dias desde la peticion del voto, también podra emitirse de manera
electrénica por cada administrador, y se hara en su caso, a la direccion de correo electronico de la
Sociedad, en el plazo de tres (3) dias desde la peticion del voto.

ARTICULO 19.- Duracién. Remuneracion

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

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

El cargo de administrador sera retribuido. El sistema de remuneracion y el concepto retributivo a percibir
por los administradores sera una asignacion fija, alzada, de caracter anual, adecuada a sus servicios y
responsabilidades, que podra ser hecha efectiva de forma dineraria y/o en especie. Salvo que la junta
general determine otra cosa, la distribucion de la retribucion entre los distintos administradores se
establecera por acuerdo de éstos.

El importe maximo de la remuneracién 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 retribucidon entre los distintos administradores se
establecera por acuerdo del 6rgano de administracion.



Los miembros del 6rgano de administracion seran reembolsados por los gastos ordinarios y usuales de
viaje, estancia y manutencién en que incurran como consecuencia del desempefio de su cargo.

ARTICULO 20.- Funcionamiento del consejo de administracién

En el caso de que la administracion y representacion de la Sociedad se lleve a cabo mediante un Consejo
de Administracion, salvo que lo haga la junta general, el consejo de administracion, elegira de su seno
por mayoria un presidente y, en caso de estimarlo conveniente, un vicepresidente para sustituir a aquél
en ausencias, vacantes y enfermedades. Asimismo, e igualmente salvo que lo haga la junta general, el
consejo de administracién elegird a la persona que ostente el cargo de secretario y/o de vicesecretario,
en su caso. El secretario, y en su caso, el vicesecretario, podran ser o no consejeros. En este Ultimo caso
tendran voz pero no voto.

Todos ellos actuaran como tales hasta que se nombre a otras personas para desempefiar el cargo o el
consejo de administracion decida su destitucion.

El consejo de administracién podra designar de entre sus miembros a uno o varios consejeros delegados
0 comisiones ejecutivas, estableciendo el contenido, los limites y las modalidades de delegacién. La
delegacion permanente de alguna facultad del consejo de administracién en la comision ejecutiva o en el
consejero delegado y la designacion de los administradores que hayan de ocupar tales cargos requeriran
para su validez el voto favorable de las dos terceras partes de los componentes del consejo y no
produciran efecto alguno hasta su inscripcién en el Registro Mercantil.

El consejo se reunira cuando lo requiera el interés de la Sociedad y, por lo menos, una vez al trimestre.

El consejo se considerara validamente constituido cuando concurran a la reunién, presentes o
representados, al menos, la mayoria de sus miembros, y debera ser convocado por el presidente o el que
haga sus veces, ya sea por decisiébn propia o cuando asi lo soliciten dos (2) cualesquiera de los
consejeros, con una antelacion minima de quince (15) dias naturales a la fecha de celebracién del mismo,
mediante notificacion escrita remitida a cada uno de los consejeros mediante correo certificado con acuse
de recibo o telegrama o fax o correo electrénico o por cualquier otro procedimiento por escrito que asegure
la recepcion de la convocatoria por todos los consejeros en el domicilio que conste inscrito en el Registro
Mercantil. No obstante, cuando razones de urgencia aconsejen celebrar consejo, bastard con que la
convocatoria se realice con una antelacion minima de tres (3) dias naturales respecto de la fecha prevista
para la reunion.

Sin perjuicio de lo establecido en el parrafo anterior, los administradores que constituyan al menos un
tercio de los miembros del consejo podran convocarlo, indicando el orden del dia, para su celebracién en
la localidad donde radique el domicilio social, si, previa peticién al presidente, éste sin causa justificada
no hubiera hecho la convocatoria en el plazo de un mes.

La convocatoria incluird al menos el dia y la hora de celebracién del mismo, asi como un orden del dia
tentativo con los asuntos que deberan tratarse en la reunién, sin perjuicio de cualesquiera otros que
pudieran ser planteados por los consejeros en el transcurso de la misma.

No obstante lo anterior, el consejo quedara validamente constituido, sin necesidad de convocatoria previa,
cuando concurran presentes o representados la totalidad de sus miembros y estos decidan por
unanimidad la celebracién del mismo.

En linea con lo indicado en el articulo 18.6, seran validos los acuerdos del consejo de administracion
celebrado por videoconferencia o por conferencia telefonica multiple siempre que ninguno de los
consejeros se oponga a este procedimiento, dispongan de los medios necesarios para ello, y se
reconozcan reciprocamente, lo cual deberé expresarse en el acta del consejo y en la certificacion que de
estos acuerdos se expida. En tal caso, la sesion del consejo se considerard Unica y celebrada en el lugar
del domicilio social. Igualmente sera valida la adopcion de acuerdos por el consejo de administracién por
el procedimiento escrito y sin sesion, siempre que ninglin consejero se oponga a este procedimiento.

Cualquier consejero puede conferir, por escrito, su representacion a otro consejero.

Corresponde al Presidente dirigir las reuniones del Consejo. En ausencias del Presidente, hara sus veces
el Vicepresidente, y a falta de éste, el Consejero que en cada caso designe el Consejo de Administracion.

Los acuerdos del Consejo de Administracién se adoptardn por mayoria absoluta de los Consejeros,



presentes o representados, salvo que la Ley exija mayoria reforzada.

Cada consejero, incluyendo el Presidente, tendra un voto, sin perjuicio de las delegaciones de voto que
pueda ostentar. El Presidente tendra voto dirimente en caso de empate.

Las discusiones y acuerdos del consejo de administracién se llevaran a un libro de actas y cada acta sera
firmada por el presidente y el secretario de la reunion.

ARTICULO 21.- Representacion de la Sociedad

Sin perjuicio de la delegacion en la Sociedad Gestora conforme a lo previsto en el articulo 20 siguiente y
en la Ley 22/2014, el érgano de administracion ostenta la representacion judicial y extrajudicial de la
Sociedad, pudiendo ejercer todos los derechos y contraer y cumplir todas las obligaciones
correspondientes a su giro o trafico, sin limitacion de cuantia, y en consecuencia, realizar toda clase de
actos, contratos y negocios, sean de administracion plena u ordinaria, gestion, disposicion y dominio
comprendidos los de adquisicion, enajenacion, gravamen e hipoteca sobre toda clase de bienes muebles,
inmuebles y derechos por cualquier titulo juridico, salvo los reservados por la Ley o estos estatutos a la
competencia de la Junta General.

ARTICULO 22.- Delegacion de facultades a favor de una Sociedad Gestora de Entidades de
Inversion Colectiva de tipo Cerrado.

La gestién de los activos de la Sociedad se realizara por una Sociedad Gestora de Entidades de Inversion
Colectiva de tipo Cerrado, conforme a lo previsto en el articulo 29 de la Ley 22/2014. La Sociedad Gestora
en la que se efectle la delegacién dispondra de todas las facultades previstas en la legislacién vigente y
se suscribird con la misma el correspondiente contrato de gestion.

ARTICULO 23.- Depositario.

De conformidad con lo previsto en el articulo 50 de la Ley 22/2014, el Depositario, encargado de la
custodia de los activos de la Sociedad, asi como del ejercicio de las funciones que le atribuye la Ley
22/2014 y por remision la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva (“Ley
35/2003”) y su normativa de desarrollo serd la sociedad depositaria CACEIS BANK SPAIN, S.A., con
C.I.F. A28027274, con domicilio en Paseo Club Deportivo, 1, edificio 4, planta segunda - 28223 Pozuelo
de Alarcon (Madrid) e inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de
Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nUmero 23 de registro oficial
y que consta debidamente inscrita en el Registro Mercantil.

El Depositario Gnicamente podra resultar exento de responsabilidad en los supuestos recogidos en la Ley
35/2003 y su normativa de desarrollo.

TITULO VII
EJERCICIO SOCIAL, BALANCE Y DISTRIBUCION DE BENEFICIOS
ARTICULO 24.- Ejercicio Social
El ejercicio social comprende desde el 1 de enero hasta el 31 de diciembre de cada afio.

Por excepcion, el primer ejercicio social comenzara en la fecha de inscripcion de la Sociedad en el
Registro administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ARTICULO 25.- Formulacion de las cuentas anuales

El érgano de administracién, dentro del plazo legal, formulara las cuentas anuales, en su caso, el informe
de gestion, y la propuesta de aplicacion del resultado, asi como, en su caso, las cuentas y el informe de
gestién consolidados, para, una vez revisados o informados por los auditores de cuentas, cuando sea
necesario, ser presentados a la junta general.

ARTICULO 26.- Designacién de auditores

Las cuentas anuales y el informe de gestién deberan ser revisados por los auditores de cuentas de la
Sociedad.



El nombramiento de los auditores, se regira por lo dispuesto en la legislacion vigente.
ARTICULO 27.- Aprobacion de las cuentas anuales. Aplicacién del resultado
Las cuentas anuales se someteran a la aprobacién de la Junta General ordinaria de accionistas.

Una vez aprobadas las cuentas anuales, la Junta General resolvera sobre la aplicacion del resultado, con
observancia de las normas legales vigentes y de los presentes estatutos.

El Organo de Administracion o la Junta General podran acordar la distribucion de cantidades a cuenta de
dividendos, con las limitaciones y cumpliendo los requisitos previstos en la ley.

TITULO VIl
DISOLUCION Y LIQUIDACION
ARTICULO 28.- Disolucién

La Sociedad se disolvera por acuerdo de la Junta General adoptado en cualquier tiempo, con los
requisitos previstos en la ley y por cualquiera de las causas previstas en la misma.

ARTICULO 29.- Liquidacioén

Acordada la disolucion de la Sociedad, quienes fueren administradores al tiempo de la disolucién
guedaran convertidos en liquidadores.

Los liquidadores ostentaran las atribuciones sefialadas en la Ley de Sociedades de Capital y las demas
de que hayan sido investidos por la junta general al acordar su hombramiento.

En la liquidacion de la Sociedad se observaran las normas establecidas en la ley y las que
complementando éstas, pero sin contradecirlas, haya acordado, en su caso, la junta general que hubiere
adoptado el acuerdo de disolucion.

ARTICULO 30.- Adjudicacién “in natura”

La junta general, aprobada la liquidacion de la Sociedad, y a la vista de la misma, podra acordar la
adjudicacién “in natura” a los accionistas del patrimonio social neto, con el acuerdo unanime de los
mismos.

ARTICULO 31.- Régimen aplicable en caso de disolucion y/o liquidacion

Las normas para la disolucién y liquidacion de la Sociedad se ajustaran en todo momento a las
disposiciones contenidas en la citada Ley de Sociedades de Capital, sin perjuicio del régimen de mayorias
establecido en los presentes estatutos sociales.

TITULO IX
DISPOSICIONES GENERALES
ARTICULO 32.- Arbitraje

Salvo respecto de aquellas cuestiones litigiosas cuya resolucién no sea de libre disposicion en Derecho,
por exigir la normativa aplicable imperativamente un fuero distinto, los accionistas, con renuncia expresa
a cualquier otro fuero que en Derecho les pudiera corresponder, acuerdan que cualquier cuestion litigiosa
que pudiera surgir de la ejecucion o interpretacion de los presentes estatutos, incluida cualquier cuestion
relativa a su validez e interpretacion sera resuelta definitivamente mediante arbitraje de Derecho,
administrado por la Asociacién para el Ejercicio de la Mediacion y el Arbitraje, ASEMARB, con sede en
Sevilla, de conformidad con su Reglamento de Arbitraje y sus Estatutos vigentes a la fecha de
presentacion de la solicitud de arbitraje. El nimero de &rbitros serd uno (1), el idioma del arbitraje ser el
espafiol, y la sede o lugar de arbitraje sera Sevilla, Espafa.



