FOLLETO INFORMATIVO

DE

Q-LIVING, FICC

(Octubre 2022)

Este Folleto informativo recoge la informacion necesaria para que el inversor pueda formular un
juicio fundado sobre la inversion propuesta y estara a disposicion de los Participes, con caracter
previo a su inversion, en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo. No obstante, la informacion
que contiene puede verse modificada en el futuro. Dichas modificaciones se haran publicas en la
forma legalmente establecida y, en todo caso con la debida actualizacion de este Folleto, al igual
que las cuentas anuales auditadas, estando todos estos documentos inscritos en los registros de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) donde pueden ser consultados. Los términos
en mayusculas no definidos en la presente carta tendran el significado previsto en el Reglamento
de Gestion del Fondo.
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CAPITULO I. EL FONDO

1. Datos Generales

1.1. El Fondo

El Fondo Q-LIVING, FICC figura inscrito, con fecha 30 de abril de de 2020, en el
correspondiente registro de fondos de capital-riesgo de la CNMV, con el nimero
25.

El Fondo se constituyd mediante documento privado el dia 17 de marzo de 2020.

El domicilio social del Fondo serd el correspondiente a la Sociedad Gestora en cada
momento.

1.2. La Sociedad Gestora

La gestion y representacion del Fondo corresponde a Q-ENERGY PRIVATE EQUITY,
S.G.E.I.C., S.A., una sociedad espafiola inscrita en el Registro de Sociedades
Gestoras de Entidades de Inversidon Colectiva de la CNMV con el niumero 147, y
domicilio social en Madrid (28010), calle Jenner, 3, 42 planta.

La direccion y administracion del Fondo, incluyendo la gestion de las inversiones, asi
como el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara de
forma independiente en la toma de decisiones de inversion y desinversion y que,
conforme a la legislacion vigente, ejercerd las facultades de dominio sin ser
propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o activos. Asimismo, sujeta al
cumplimiento de las funciones sefialadas en la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora
tendra las mas amplias facultades para la representacion del Fondo, sin que puedan
impugnarse, en ningun caso, por defecto de facultades de administracion y
disposicidn, los actos y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de
las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden.

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



1.3. Depositario

El Depositario del Fondo es BNP Paribas S.A., con domicilio en Madrid y C.I.F. nimero
W-0011117-I, e inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de
Inversion Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero
240. Tiene su domicilio social en la calle Emilio Vargas 4, planta 4 - 28043 (Madrid).

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora
ha encomendado al Depositario el depdsito o custodia de los valores, efectivo y, en
general, de los activos objeto de las inversiones del Fondo, asi como la vigilancia de
la gestiéon de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora podra acordar con el
Depositario la modificacién de las condiciones del contrato de depositaria. Dichas
condiciones deberan ser negociadas de acuerdo con los estandares de mercado.

En particular, corresponde al Depositario ejercer las funciones de depédsito (que
comprende la custodia de los instrumentos financieros custodiables y el registro de
otros activos) y administracién de los instrumentos financieros del Fondo, el control
del efectivo, la liquidacion de la suscripcion y reembolso de acciones, la vigilancia y
supervision de la gestion de la Sociedad Gestora, asi como cualquier otra establecida
en la normativa. El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar
conflictos de interés en el ejercicio de sus funciones. Podran establecerse acuerdos
de delegacién de las funciones de depdsito de los activos del Fondo en terceras
entidades. Se facilitara a los Participes que lo soliciten informacion actualizada sobre
las funciones del Depositario y de los conflictos de interés que puedan plantearse,
sobre la delegacién de la funcidon de depodsito por parte del Depositario, en su caso,
y los posibles conflictos de interés a que pueda dar lugar esa delegacién.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014,
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversiéon Colectiva y en
el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion
colectiva. Ademas, realiza las funciones de supervisidon y vigilancia, depdsito,
custodia y/o administracidon de instrumentos financieros pertenecientes al Fondo de
conformidad con lo dispuesto en la normativa aplicable.

El depositario percibird del Fondo una comisiéon de depositaria de acuerdo con lo
establecido en el apartado 7.3 de este Folleto.

1.4. Auditor

El Auditor de cuentas del Fondo sera Ernst & Young, S.L., o el que la Sociedad Gestora



designe en cada momento.

1.5. Proveedores de servicios de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora no tiene contratados otros proveedores de servicios en relacion
con la gestién del Fondo.

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

La Sociedad Gestora tiene suscrito un seguro de responsabilidad civil profesional para
hacer frente a posibles responsabilidades por negligencia profesional, que se
encuentra en consonancia con los riesgos cubiertos.

Asimismo, la Sociedad Gestora dispone de unos fondos propios suficientes para cubrir
requisitos minimos de solvencia que le resultan de aplicacién, motivo por el cual
resultan suficientes para contar con una dotacion de recursos humanos y técnicos
adecuados a las necesidades de gestion de las inversiones del Fondo.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora mantendra el equilibrio necesario entre los
recursos y las necesidades para la correcta gestion del Fondo.

1.7. Informacion a los Participes

La Sociedad Gestora facilitara a los inversores del Fondo toda la informacion
requerida por la normativa aplicable. la Sociedad Gestora cumplira con los estandares
de reporting de las Directrices de la ILPA (Institutional Limited Partner Association).

En particular, se facilitara a los inversores entre otras, la siguiente informacion:

(@) El Fondo informara a los inversores de todos los asuntos sustanciales relativos
a sus negocios.

(b) Sin que esta mencidn limite la generalidad del apartado anterior, el Fondo
entregara a los Participes entre otras, la siguiente informacién: (i) dentro de
los noventa (90) dias siguientes a la finalizaciéon de cada ejercicio, copia de
las cuentas anuales no auditadas del Fondo; (ii) dentro de los ciento veinte
(120) dias siguientes a la finalizacién de cada ejercicio, copia de las cuentas
anuales auditadas del Fondo; y (iii) dentro de los cuarenta y cinco (45) dias
siguientes a la finalizacion de cada trimestre (salvo el cuarto trimestre, en



cuyo caso dichos informes seran remitidos dentro de los tres (3) meses
siguientes a la finalizacién del ejercicio correspondiente: (iii.1) cuentas
trimestrales no auditadas; (iii.2) informacidn sobre las inversiones adquiridas
e inversiones desinvertidas durante dicho periodo; (iii.3) detalle sobre las
inversiones y otros activos del Fondo junto con una descripcidén breve del
estado de las inversiones vy (iii.4) detalle del coste de adquisicidon e informe de
valoracion no auditado realizado por el Fondo de cada una de las inversiones.

(c) Tan pronto como estén disponibles y en todo caso dentro del plazo establecido
por la Ley, el Fondo entregara a los inversores una copia de las cuentas
anuales auditadas del Fondo y de las consolidadas, en su caso.

Aparte de las obligaciones de notificacion al Participe antes citadas, la Sociedad
Gestora debera cumplir los criterios de INREV (European Association for Investors
in Non-Listed Real Estate Vehicles).

1.8. Duracién

El Fondo se constituye con una duracién total de siete (7) afios a contar desde la
Fecha del Primer Cierre. En todo caso, la duracién total debera ser equivalente a
la suma de la Fase de Promocién mas la Fase de Explotacion.

El Periodo de Inversién del Fondo se dividird en dos (2) fases:

a) Fase de Promocidn: se estima que tendra una duracién de cuatro (4) anos
a partir de la Fecha del Primer Cierre, y se centrara en la generacion de

activos.

b) Fase de Explotacién: se estima que tendra una duracién de tres (3) anos
tras la finalizacién de la Fase de Promocidn, y se centrara en la explotacion
de las promociones inmobiliarias.

Se entenderd que la Fase de Explotacién incluird asimismo las acciones necesarias
para llevar a cabo las desinversiones del Fondo (el “Periodo de Desinversion”).

La Sociedad Gestora podra prorrogar la duracidon del Fondo mediante la ampliacion
de la Fase de Promocion y/o la Fase de Explotacion por periodos de un (1) afio
cada uno, con un maximo de dos (2) afios, debiendo notificarselo por escrito a los
Participes.

2. Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo



2.1, Régimen juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su Reglamento, que se adjunta como Anexo
I al presente Folleto, por la Ley 22/2014 y por las disposiciones que la desarrollan o
que puedan desarrollarla en un futuro.

2.2. Legislacion y jurisdiccion competente

El presente Folleto, asi como cualquier controversia entre los Participes, el Fondo y
la Sociedad Gestora se regiran por la legislacién comun espafiola.

La jurisdiccidon aplicable sera la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid.

2.3. Consecuencias derivadas de la inversidén en el Fondo

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

Antes de suscribir el correspondiente Acuerdo de Suscripcién en el Fondo, los
inversores deberan aceptar y comprender los factores de riesgo que se relacionan en
el Anexo II de este Folleto.

El Compromiso de Inversién en el Fondo serd vinculante desde el momento en que
el inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcién firmado
y la Sociedad Gestora envie al inversor una copia del Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado por ambas partes.

3. Procedimiento y condiciones para la emision y venta de
Participaciones

El régimen de suscripcion de las Participaciones, realizacion de las aportaciones y
reembolso de las Participaciones se regira por lo dispuesto en los Articulos 12 vy
siguientes del Reglamento de Gestidn.

3.1. Régimen de suscripcion y desembolso de las Participaciones del Fondo

Todos los Participes deberan ser tratados en igualdad de condiciones, siendo el
concepto pari passu interpretado como “a igual riesgo, igual beneficio”.

En la Fecha de Cierre, cada uno de los inversores suscribird el Compromiso de



Inversién mediante el cual cada Participe debera aportar, en una o en diferentes
ocasiones, a requerimiento de la Sociedad Gestora, los desembolsos que le
correspondan.

Se podran suscribir Compromisos de Inversion, o incrementos de los Compromisos
de Inversidn ya suscritos con anterioridad, hasta la Fecha de Cierre Final.

La Sociedad Gestora determinara a su discrecién el momento y mecanismo para la
aportacién de fondos por los Participes en funcién de las necesidades de inversién y
responsabilidades que pudiera tener la Sociedad en cada momento.

La Sociedad Gestora requerira a los Participes el desembolso de sus compromisos
mediante Notificaciones de Desembolso que la Sociedad Gestora remitira, de forma
telematica, a cada Participe con, al menos, diez (10) dias naturales de antelacion a
la fecha en la que deba realizarse el desembolso correspondiente. No obstante lo
anterior, la Sociedad Gestora estara facultada para solicitar el desembolso de
cualquier cantidad pendiente de pago por los Participes sin respetar el preaviso
previsto cuando asi lo justifiquen razones de caracter excepcional o de urgencia.

Las personas, fisicas o juridicas, que deseen adquirir Participaciones en la Fecha de
Cierre Final cumplimentaran la correspondiente solicitud de suscripcion, dirigida a la
Sociedad Gestora que emitira las Participaciones que correspondan.

3.2. Reembolso de Participaciones

Con la excepcion del Articulo 12.5 del Reglamento de Gestidn, sobre los Participes en
Mora, los Participes podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la
disolucién y liquidacion del Fondo. El reembolso de las Participaciones se efectuara,
sin gastos para el Participe, por su valor liquidativo. Como excepcion a lo anterior los
Inversores de Clase A podran reembolsar sus Participaciones durante los cierres
posteriores a la Fecha del Primer Cierre, con el objeto de ajustar las aportaciones
realizadas a sus Compromisos de Inversion.

4. Las Participaciones

4.1. Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El Fondo se constituye por un patrimonio inicial de cien mil euros (10.000.-€),
dividido en Participaciones de Clase A y Clase B, sin valor nominal. La asuncién
del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los Participes del Fondo
implica la aceptacion de este Reglamento, asi como la obligacién de cumplir con



lo establecido en él, y en particular, con la obligacién de suscribir y desembolsar
Participaciones en los términos y condiciones aqui previstos.

Se prevé que el patrimonio comprometido del Fondo pueda realizarse mediante
activos aptos para la inversiéon en el Fondo.

Las Participaciones de ambas clases estaran representadas mediante certificados
nominativos sin valor nominal, que podran documentar una o varias
Participaciones, y a cuya expedicidon y recepcion tendran derecho los Participes.
En dichos titulos constara el niumero de Participaciones que comprenden, la
denominacién del Fondo, Sociedad Gestora y su domicilio, la fecha de
otorgamiento del contrato de constitucién del Fondo y los datos relativos a la
inscripcidén en el Registro Administrativo de CNMV.

El valor de las Participaciones sera el resultado de dividir el patrimonio del Fondo
por el nUmero de Participaciones en circulacion, tanto en Clase A como en Clase
B, segun corresponda, de acuerdo con el presente Reglamento. El valor de las
Participaciones se determinara por la Sociedad Gestora semestralmente.

Los Participes suscribiran las Participaciones de Clase A o Clase B, segun
corresponda. Las Participaciones de Clase A tendran como beneficiarios a los
Inversores de Clase A y las Participaciones de Clase B tendran como beneficiarios
a cualesquiera otros inversores del Fondo (incluidos los Inversores de Clase A).
Es por ello que las Participaciones de Clase A y de Clase B pueden tener diferente
valor.

Las Participaciones del Fondo tendran el siguiente valor inicial:

- Participaciones de Clase A: tendran un valor inicial de un euro (1.-€).
- Participaciones de Clase B: tendran un valor inicial de cuarenta euros (40.-
€).

Adicionalmente, se indica que por cada (4) Participaciones de Clase B nuevas
emitidas, se emitira una (1) Participacion de Clase A, a suscribir por los Inversores
de Clase A, en proporcion a las Participaciones de Clase A que debieran ser titulares
cada uno de ellos atendiendo a su inversion.

4.2. Derechos econdémicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo.



La propiedad y tenencia de las Participaciones otorgara a los Participes el derecho a
participar en las distribuciones del Fondo en proporciéon a la cuantia en la que se
comprometieron en su Compromiso de Inversion inicial, o posibles ulteriores.

4.3.

Politica de distribucion de resultados

Las Distribuciones y la cuota de liqguidacion correspondientes a los Participes se
iran abonando, una vez satisfechos los gastos del Fondo y de la Comision de
Gestidén, de acuerdo con las siguientes Reglas de Prelacion:

(@)

(b)

(c)

En primer lugar, se realizardn Distribuciones a todos los Inversores
titulares de Participaciones Clase B a prorrata de su participacion en
Participaciones Clase B del Fondo hasta que cada uno de ellos hubiera
recibido Distribuciones por un importe equivalente al cien por cien (100%)
de los Compromisos de Inversién desembolsados al Fondo y no
reembolsados a los Participes de Clase B en virtud de Distribuciones
previas.

En segundo lugar, se realizardn Distribuciones a todos los Participes de
Clase B a prorrata de su participacion en Participaciones de Clase B del
Fondo hasta que cada uno de ellos haya recibido un importe equivalente a
una T.I.R. del seis por ciento (6%) respecto de las Aportaciones en efectivo
realizadas, computada desde el dia 1 de enero de 2020, inclusive (el
“"Retorno Preferente”).

En tercer lugar, una vez se haya repartido el correspondiente Retorno
Preferente, la Sociedad Gestora o en su caso, la Nueva Sociedad Gestora,
recibird una Comisién de Exito, que serd por una cuantia igual a la
rentabilidad superior a una T.I.R. del seis por ciento (6%) que
efectivamente obtenga el Fondo con un maximo del veinticinco por ciento
(25%) del Retorno Preferente. La Comisién de Exito se facturard con
periodicidad anual.

Una vez satisfechos los importes mencionados en los parrafos anteriores, se
pagaran a todos los Participes titulares de participaciones de Clase A y Clase B, a
prorrata de su niumero de Participaciones en el Fondo.

5.1.

Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo

Valor liquidativo de las Participaciones




La Sociedad Gestora debera calcular periédicamente el valor liquidativo de las
Participaciones, de acuerdo con el Articulo 64 de la Ley 22/2014 y la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo (y
por las disposiciones que la modifiquen o sustituyan en cada momento) (la
“Circular 11/2008").

La Sociedad Gestora determinard el valor liquidativo de las Participaciones
trimestralmente. Dicho valor resultara de la divisién del patrimonio del Fondo por
el ndmero de Participaciones en circulacién, ponderado por los derechos
econdmicos que, de acuerdo con el Reglamento, correspondan a cada clase de
Participacion.

5.2. Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

La politica del Fondo es realizar Distribuciones en efectivo a los Participes tan
pronto como sea posible tras la realizacién de una desinversién o la percepcién
de ingresos por otros conceptos.

La Sociedad Gestora no estard obligada a efectuar distribuciones en el plazo
anterior si:

(a) los importes a repartir no fueran significativos segun el criterio de la
Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumularan para su
distribucion cuando la Sociedad Gestora lo estime oportuno (y, en cualquier
caso, de forma anual);

(b) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
Distribucion pertinente pudiera ir en detrimento de la posicién financiera
del Fondo, afectar a su solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo
para cumplir sus obligaciones o contingencias potenciales o programadas.

Las distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general,
para todos los Participes de conformidad con las Reglas de Prelacidon, y en una
proporcidon idéntica respecto de las Participaciones mediante (i) el reembolso de
Participaciones; (ii) el pago de beneficios o reservas del Fondo; vy (iii) la devolucién
de contribuciones a través de la reduccion del valor de las Participaciones.

5.3. Criterios para la valoracion de las inversiones del Fondo

La valoracion de los activos del Fondo se realizara de conformidad con los criterios



de INREV (European Association for Investors in Non-Listed Real Estate Vehicles).

CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

6. Politica de Inversion del Fondo

6.1. Descripcion de la estrategia y de la politica de inversidon del Fondo

La politica de inversiones del Fondo se desarrollara por la Sociedad Gestora, quien
llevard a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion y
enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas.

6.2. Lugar de establecimiento del Fondo

A los efectos que procedan, se entendera que el domicilio del Fondo es el que la
Sociedad Gestora tenga en cada momento.

6.3. Estrategia de inversidn del Fondo y Régimen de Coinversidn

El Fondo realizara inversiones con la finalidad de promocionar y explotar una cartera
de unas mil trescientas (1.300) viviendas en edificios propios disefiados para
optimizar el proceso de explotacién y ofrecer servicios afiadidos al inquilino. La
adquisicidon de las viviendas se realizara a través de vehiculos.

Las areas prioritarias de inversion del Fondo son viviendas protegidas viviendas libres
cuya localizacion se centra en los municipios de la Comunidad de Madrid y en las
principales capitales de provincia, asi como concesiones a largo plazo por parte de
entidades publicas.

Las inversiones del Fondo tendran lugar solo en Espafia.

6.4. Mecanismos para la modificacién de la politica de inversion del Fondo

Para la modificacion de la politica de inversion del Fondo serd necesaria la
modificacion del Reglamento. A tal efecto, se requerird el acuerdo de la Junta de
Participes mediante Voto Ordinario. No obstante, no requerird aprobaciéon por
parte de la Junta de Participes las modificaciones del Reglamento que sean
consecuencia de cualquier modificacion de la Ley 22/2014 o de cualquier
normativa que resulte de aplicacién.



No obstante, Sociedad Gestora podra modificar este Reglamento, sin que se
requiera la aprobacion de los Participes, para:

(a) cambiar el nombre del Fondo;

(b) aclarar cualquier ambigledad, corregir o completar cualquiera de sus
Articulos que sea incompleto o entre en contradiccion con otro Articulo, o
subsanar cualquier omisién o error tipografico, siempre que dichas
modificaciones no afecten negativamente a los intereses de cualquier
Participe;

(c) realizar las modificaciones exigidas por los cambios normativos que afecten
al Fondo;

(d) realizar las modificaciones exigidas por los cambios regulatorios que afectan
a la Sociedad Gestora, a titulo enunciativo pero no limitativo, las
disposiciones derivadas de la aplicacién de la normativa de aplicaciéon a la
Sociedad Gestora, tal como el nombramiento de una entidad depositaria o
las restricciones de asset stripping;

(e) introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con
posterioridad a la Fecha del Primer Cierre, siempre y cuando dichas
modificaciones no perjudiquen de forma material los derechos u obligaciones
de los Participes; o

(f) realizar o introducir las modificaciones que, a juicio de la Sociedad Gestora,
de buena fe, conlleven mejoras para el Fondo o sus Participes.

Toda modificacion en el Reglamento de gestion que afecte a la responsabilidad
limitada de los Participes debera contar con la autorizacién de todos ellos.

Las modificaciones del Reglamento deberan ser comunicadas por la Sociedad
Gestora a los Participes en el plazo de quince (15) dias habiles siguientes a su
inscripcion en el correspondiente registro de la CNMV.

En cualquier caso, ninguna modificacién del Reglamento de Gestidn, incluida la
relativa a la duracion del Fondo, dard a los Participes derecho alguno de
separacion.

Sin perjuicio de las facultades que corresponden a la CNMV, toda modificacién del



Reglamento de gestidn debera ser comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV
con caracter inmediato para que proceda a su inscripcién en el registro
correspondiente.

6.5. Reutilizacién de activos

No esta prevista el uso de técnicas de reutilizacién de activos.
CAPITULO III. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO
7. Remuneracion de la Sociedad Gestora

7.1. Comision de Gestidn

Durante la Fase de Promocidn, la Sociedad Gestora percibira del Fondo, con cargo
al patrimonio del mismo, una Comisidon de Gestion de un dos por ciento (2%)
anual sobre el importe total de los Compromisos de Inversion suscritos en Fase
de Promocidn.

Una vez finalizada la Fase de Promocion, durante la Fase de Explotacion, el Periodo
de Desinversidon y hasta la completa liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora
percibira del Fondo, con cargo al patrimonio del mismo, una Comisién de Gestidn
de un uno por ciento (1%) sobre el total de los Importes Desembolsados por los
Participes del Fondo.

La Comisién de Gestion a percibir por la Sociedad Gestora, calculada tal y como
se ha indicado anteriormente, se mantendra hasta el cese efectivo de la misma,
conforme a lo dispuesto en el presente Reglamento, sin perjuicio de la aplicaciéon
de las previsiones especiales para los supuestos de cese recogidos en el Articulo
8 y de las previsiones de actualizacién contempladas en el Articulo 12.3 para los
Participes Posteriores.

La Comisién de Gestidon se devengara diariamente y se calculard semestralmente.
Se facturard y abonara por semestres anticipados, realizandose los ajustes que
fueran necesarios una vez finalizado el periodo correspondiente. Los semestres
comenzaran el 1 de enero y el 1 de julio de cada afio, excepto el primer semestre,
gue comenzara en la Fecha del Primer Cierre y finalizara el 30 de junio o el 31 de
diciembre inmediatamente siguiente, asi como el Ultimo semestre, que finalizara
en la fecha de liquidacién del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacién de la Comision de Gestion abonada). A los efectos del calculo de la
Comision de Gestion se tendra en cuenta los Compromisos de Inversidn realizados



por los Participes Posteriores, en cuyo caso, el devengo de la Comisién de Gestion
se retrotraerd hasta la Fecha del Primer Cierre.

La Sociedad Gestora no percibird remuneracién alguna de las Sociedades
Participadas salvo por los servicios que preste a las mismas a valor de mercado.

En el supuesto de que en un determinado ejercicio dichos ingresos excedieran el
importe correspondiente a la Comisidén de Gestidn, dicho exceso se aplicara para
reducir la Comisién de Gestidon correspondiente a ejercicios posteriores. Si en el
momento de liquidacién del Fondo existiese una cantidad pendiente de aplicacién
contra la Comisiéon de Gestion, la Sociedad Gestora reembolsara al Fondo un
importe equivalente a dicho exceso.

La Comisidon de Gestion que percibe la Sociedad Gestora no incluye el IVA que, en
Su caso, sea aplicable.

7.2. Comisién de Exito

La Sociedad Gestora tendra derecho a recibir unos honorarios de éxito maximos
equivalentes al veinticinco por ciento (25%) del Retorno Preferente, de acuerdo con
la distribucidon de beneficios detallada en el articulo 15 del Reglamento del Fondo.

7.3. Comision de depositaria

El Depositario percibird del Fondo, como contraprestacién por sus servicios de
depositaria, la siguiente comision (en adelante, "Comision de Depositaria”):

Comisién de depositaria: | 0,037%
(calculada en % anual de la

suma acumulada del
patrimonio del Fondo.)

Asimismo, percibird una Comision minima anual de 20.000 euros por el Fondo.
Excepcionalmente, este minimo se reduce un 25% los tres primeros afios.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Afiadido, la Comisién de Depositaria que percibe el Depositario esta actualmente



exenta del Impuesto sobre el Valor Afadido (el “"IVA").

8. Distribucion de Gastos

8.1. Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira sus propios gastos de establecimiento.

Se entenderd que son Gastos de Establecimiento todos los gastos (con el IVA
aplicable, en su caso) derivados del establecimiento del Fondo a través de los
diferentes cierres incluyendo, entre otros, los honorarios y gastos legales (abogados,
notario y registro), tasas de CNMV, metodologia, procesos, sistemas, gastos de
comunicacién, promocién, captacion de fondos (“fund-raising”), contables, impresion
de documentos, viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y otras cargas
administrativas. Quedan expresamente excluidos los gastos y comisiones derivados
de la contratacion de agentes colocadores, brokers e intermediarios, en su caso, que
seran soportados por la Sociedad Gestora.

8.2. Gastos Operativos

El Fondo sera responsable de todos los Gastos Operativos (incluyendo el IVA
aplicable).

Tendran la consideracién de Gastos Operativos todos los gastos (con el IVA aplicable,
en su caso) incurridos en relacién con la organizaciéon y administracién del Fondo,
incluyendo la administracién y gastos legales, asi como todos aquellos de banca de
inversién y otros gastos derivados de la organizacién del desarrollo de su actividad.

Teniendo en cuenta lo anterior, el Fondo debera asumir y, en consecuencia, debera
pagar, entre otros, los siguientes costes, honorarios y gastos, que se detallan a titulo
enunciativo, pero no limitativo:

a) los gastos de auditoria;

b) los gastos relacionados con la preparacién de los estados financieros y
declaraciones fiscales, incluidos los costes de la llevanza de la contabilidad;

C) los gastos registrales;

d) las comisiones y gastos de depositarios;



f)

9)

h)

3)

k)

p)

q)

las comisiones y gastos de la CNMV directamente relacionadas con el Fondo;

los costes de due diligence de operaciones que no se lleguen a materializar en
una compra;

todos los impuestos, honorarios, gastos y gastos relacionados con la
adquisicién de oportunidades de inversion, incluyendo, sin limitacion, pero no
limitados a los costes de los analisis, estudios, valoraciones y/o tasaciones,
asi como todos los de due diligence;

los informes de valoracién y/o tasacion de terceros, asi como cualesquiera
otros informes, honorarios y/o gastos que puedan considerarse necesarios y/o
convenientes durante el periodo de titularidad de la inversion, su
mantenimiento y proteccion;

los honorarios, costes y gastos de terceros, abogados, auditores, consultores
y/o asesores externos en relacién a la negociacién y liquidacién de las
inversiones;

gastos por asesoria legal del Fondo;

gastos de marketing del Fondo;

los gastos de actividad informativa y divulgacion de las operaciones
realizadas;

las comisiones y gastos bancarios, asi como comisiones o intereses con
préstamos concedidos del Fondo;

gastos extraordinarios relacionados con la actividad, tales como los de litigios;

todos los impuestos, honorarios, costos y gastos relativos a la venta de
activos, incluyendo (pero no limitados a) el coste de due diligence de cualquier
empresa;

todos los impuestos, honorarios, costos y gastos relacionados con la tenencia
de activos;

los gastos de seguro correspondientes a los activos y D&O (directores y
funcionarios);



s)

t)

u)

todos los demas gastos razonables incurridos en nombre y representacién de
del Fondo y/o las inversiones pertinentes, segun sea el caso;

las tasas y otros costes asociados a cualquier cumplimiento de la normativa
del Fondo y/o las inversiones pertinentes, segln sea el caso;

los gastos de cumplimiento relacionados con los vendedores, compradores e
inversores, incluyendo, pero no limitado, a obtener sus informes de clientes
(sobre los vendedores, compradores e inversores), si es necesario, FATCA,
CRS (Common Reporting Standard), la Directiva 2011/16/UE de Ia
cooperacion administrativa y analogas;

los gastos razonables incurridos en relacidon con cualquier adquisicion de
inversion o en la prestacion de los servicios;

cualquier otro gasto necesario para ejecutar la actividad del Fondo y/o las
inversiones pertinentes, segun sea el caso; y

en términos generales, todos aquellos costos y gastos incurridos por el Fondo
con el proposito de llevar a cabo una inversion especifica o en relacion con el
activo subyacente.

8.3. Otros Gastos

La Sociedad Gestora deberd soportar sus propios gastos operativos y de
mantenimiento, tales como alquiler de oficinas, gastos de personal y gastos derivados
directamente de la supervisién de las inversiones, de acuerdo con sus obligaciones
derivadas de la Ley 22/2014 y los costes de consultores externos relacionados con

servicios que la Sociedad Gestora hubiera acordado prestar al Fondo.

El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella que,
correspondan al Fondo.

Todas las contrataciones llevadas a cabo por la Sociedad Gestora por cuenta del
Fondo habran de realizarse en condiciones de mercado.
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DEFINICIONES

Acuerdo de Suscripcién

Articulo

CNMV

Cese con Causa

Cese sin Causa

Clase A

Clase B

Clases de Participaciones

Acuerdo suscrito por cada uno de los Participes y la
Sociedad Gestora en virtud del cual el Participe
asume un Compromiso de Inversion en el Fondo, en
los términos establecidos en el Articulo 12 de este
Reglamento.

Cualquier Articulo del presente Reglamento.

Comision Nacional del Mercado de Valores.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 8 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 8 de este Reglamento.

Las Participaciones de Clase A tendrdn como
beneficiarios Unicamente a los Inversores de Clase
A.

Las Participaciones del Clase B tendran como
beneficiarios a cualesquiera inversores del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 11 de este Reglamento.



Cddigo de Comercio

Comision de Exito

Comisidon de Gestidn

Comité de Inversiones

Compromisos Adicionales

Compromiso de Inversion

Compromisos Totales de Inversion

Conflicto de Interés

Real Decreto de 22 de agosto de 1885 por el que se
publica el Cédigo de Comercio.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
articulo 9 de este Reglamento

Este término tendra el significado establecido en el
articulo 12.3 de este Reglamento.

El importe que cada Participe se ha obligado a
aportar y desembolsar en el Fondo, en los términos
previstos en el Articulo 12 del Reglamento, sin
perjuicio de que dicho importe haya sido o no
desembolsado.

El conjunto resultante de la suma de todos los
Compromisos de Inversion individuales segun se
establece en el Articulo 12 de este Reglamento.

Este término tendra la definicion del Articulo 20 del
presente Reglamento.



CRS

Distribuciones

Fase de Explotacion

Fase de Promocion

FATCA

Fecha de Cierre

Fecha del Primer Cierre

Fecha de Cierre Final

El Acuerdo Multilateral (Acuerdo Common Reporting
Standard o CRS) entre Autoridades Competentes
sobre Intercambio Automatico de Informacion de
Cuentas Financieras de la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE).

Este término tendra la definicion del Articulo 15 del
presente Reglamento.

Tendra el significado que se recoge en el articulo 3.

Tendra el significado que se recoge en el articulo 3

Ley estadounidense de cumplimiento tributario de
cuentas extranjeras (Foreign  Account Tax
Compliance Act).

Cada una de las fechas en que se produzca un cierre,
segun determine la Sociedad Gestora. La Sociedad
Gestora notificara por escrito a los Participes, bajo
su responsabilidad, qué fecha se considera Fecha de
Cierre.

La fecha en que determine la Sociedad Gestora. En
cualquier caso, la Fecha del Primer Cierre se
producira dentro de los 6 meses siguientes a la fecha
de registro del Fondo en el Registro Publico de la
CNMV.

Fecha a determinar por la Sociedad Gestora dentro
del periodo de duracién del Fondo, en el que ya no
se admitiran Participes adicionales.



Fecha del Primer Desembolso de los

Compromisos Adicionales

Fondo

Fondo Auxiliar

Fondo Sucesor

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Inversiones a Corto Plazo

Inversores

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 12.3 de este Reglamento.

Q-Living, FICC

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 20 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 21 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 6.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 6.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 13 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
Articulo 12.1 de este Reglamento.

el

el

el

el

el

el

el



Inversores de Clase A

IVA

Junta de Participes

Ley 22/2014

Ley de Auditoria de Cuentas

Inicialmente, tendran la consideracion de Inversores
de Clase A Admiralty Management, S.L. e Ion Ion,
S.L.

La entrada de nuevos Inversiones de Clase A debera
ser aprobada por los Inversores de Clase A, por
mayoria simple, que tuvieran tal consideracion en el
momento de la entrada de los nuevos Inversores de
Clase A.

En el supuesto de que los Inversores de Clase A
realicen alguna de las transmisiones previstas en el
Articulo 16.1 de este Reglamento, los Inversores de
Clase A seran la entidad del grupo (de conformidad
con el Cédigo de Comercio) del Inversor de Clase A
que, en su caso, haya sido autorizado por Ia
Sociedad Gestora.

Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10 de este Reglamento.

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 otras entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado.

Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas.



LMV

Miembros del Equipo Gestor

Notificacion de Desembolso

Nueva Sociedad Gestora

OCDE

Participacién(es)

El Real Decreto-legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
que aprueba el texto refundido de la ley del Mercado
de Valores.

Se entendera por Equipo Gestor aquel en el que se
apoyara la Sociedad Gestora y que estara asignado
a la gestion del Fondo. Estard compuesto por
empleados y directivos de la Sociedad Gestora, o de
la Nueva Sociedad Gestora, asi como por
cualesquiera otras personas vinculadas a |las
actividades de la Sociedad Gestora, o de la Nueva
Sociedad Gestora, en materia de capital-riesgo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12.2 de este Reglamento.

Se entendera por Nueva Sociedad Gestora la nueva
sociedad gestora de entidades de inversién colectiva
de tipo cerrado (SGEIC) que el grupo de la actual
Sociedad Gestora se estd planteando constituir, a
efectos de que ésta coordine la gestion de los fondos
de inversion colectiva de tipo cerrado, incluyendo el
Fondo.

Organizacién para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econdmicos.

Se entenderd por Participacion cada una de las
Participaciones que cualquier persona suscriba como
Compromiso de Inversion en el Fondo, y que seran

asignadas por la Sociedad Gestora en el momento de
cada cierre.



Total de Participaciones

Participe(s)

Participe en Mora

Participes Posteriores

Participes Publicos

Periodo de Colocacion

Periodo de Inversion

Periodo de Desinversion

Total de Participaciones emitidas por el Fondo tanto
de Clase A como de Clase B.

Cualquier Persona que suscriba un Compromiso de
Inversion en el Fondo y al que se hayan asignado por
parte de la Sociedad Gestora, en el correspondiente
cierre, el numero de participaciones que le
correspondan en virtud de su Compromiso de
Inversion.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12.5 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12.3 de este Reglamento.

Cualquier organismo o entidad nacional o
supranacional de titularidad publica que adquiera la
condiciéon de Participe.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12.3 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 3 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 3 de este Reglamento.



Personas Vinculadas

Politica de Inversidon

Prima de Ecualizacion

Reglamento / Reglamento de
Gestion

Reglas de Prelaciéon

Retorno Preferente

Sociedad Gestora

Se entenderd por Personas Vinculadas cualquier
persona fisica o juridica que controle, sea controlada
o esté bajo control comun de la Sociedad Gestora.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 17 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12.3 de este Reglamento. No se considerara
en ningun caso como parte de los Compromisos de
Inversion.

El presente Reglamento de gestion del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15 de este Reglamento.

Q-Energy Private Equity, S.G.E.I.C., S.A.., una
sociedad espafiola inscrita en el Registro de
sociedades gestoras de entidades de inversién de
tipo cerrado de la CNMV con el nimero 147 vy
domicilio social en Calle Jenner, 3, 4@ planta, 28010-
Madrid.

De conformidad con el Articulo 4, toda referencia a
la Sociedad Gestora en este Reglamento debe

entenderse hecha también a la Nueva Sociedad
Gestora, cuando sea de aplicacion.



Sociedades Participadas

Solicitud de Desembolso

Voto Extraordinario de la Junta de

Participes

Voto Ordinario de
Participes

la Junta de

Sociedades participadas por cualesquiera de los
fondos gestionados por la Sociedad Gestora.

Cada uno de los requerimientos que la Sociedad
Gestora remite a los Participes para que hagan
efectiva una aportacién al Fondo (capital call) como
parte de su Compromiso de Inversion.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10 de este Reglamento.



CAPITULO I. DATOS GENERALES DEL FONDO

ARTICULO 1. DENOMINACION Y REGIMEN JURIDICO

Con el nombre de Q-LIVING, FICC se constituye un fondo de inversién colectiva
de tipo cerrado (el “Fondo”) que se regird por el contenido del presente
Reglamento de Gestién, su folleto informativo y por la Ley 22/2014, asi como por
las disposiciones que la desarrollan o aquellas que en un futuro la modifiquen o
sustituyan.

ARTICULO 2. OBJETO Y FUNCIONAMIENTO

El Fondo es un patrimonio independiente administrado por la Sociedad Gestora.
El objeto principal del Fondo es la promocion aproximada de 1.300 viviendas para
alquiler con una superficie media de 70 m2 en la Comunidad de Madrid y
principales capitales de provincia de Espafia, en edificios disefiados para optimizar
el proceso de explotacion y ofrecer servicios anadidos al inquilino.

La Sociedad Gestora debera llevar a cabo la actividad de inversién y desinversion
del Fondo de acuerdo con la politica de inversion que figura en el presente
Reglamento y, en cualquier caso, de conformidad con y sujeto a las limitaciones
previstas en la Ley 22/2014 y cualquiera otra norma aplicable.

ARTICULO 3. DURACION

El Fondo se constituye con una duracion total de siete (7) afios a contar desde la
Fecha del Primer Cierre. En todo caso, la duracion total debera ser equivalente a
la suma de la Fase de Promocion mas la Fase de Explotacion.

El Periodo de Inversidn del Fondo se dividira en dos (2) fases:

a) Fase de Promocién: se estima que tendrd una duracidon de cuatro (4) afios
a partir de la Fecha del Primer Cierre, y se centrard en la generacion de
activos.

b) Fase de Explotacion: se estima que tendra una duracién de tres (3) afios
tras la finalizacion de la Fase de Promocion, y se centrara en la explotacion
de las promociones inmobiliarias.



Se entendera que la Fase de Explotacion incluird asimismo las acciones necesarias
para llevar a cabo las desinversiones del Fondo (el “Periodo de Desinversion”).

La Sociedad Gestora podra prorrogar la duracién del Fondo mediante la ampliacién
de la Fase de Promocién y/o la Fase de Explotacién por periodos de un (1) ano
cada uno, con un maximo de dos (2) anos, debiendo notificarselo por escrito a los
Participes.

CAPITULO II. DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL
FONDO

ARTICULO 4. LA SOCIEDAD GESTORA Y DEPOSITARIO

La Sociedad Gestora del Fondo es Q-ENERGY PRIVATE EQUITY, S.G.E.I.C., S.A.
Figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion
Colectiva de tipo cerrado de la CNMV con el nUmero 147.

Tiene su domicilio social en Calle Jenner, 3, 42 planta, 28010 (Madrid). A los
efectos que procedan, se entenderd en todo momento que el domicilio del Fondo
es el que la Sociedad Gestora tenga en cada momento.

La direccién y administracion del Fondo, incluyendo la gestién de las inversiones,
asi como el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara
de forma independiente en la toma de decisiones de inversion y desinversion y
que, conforme a la legislacion vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser
propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o activos. Asimismo, sujeta
al cumplimiento de las funciones sefialadas en la Ley 22/2014, la Sociedad
Gestora tendra las mas amplias facultades para la representacién del Fondo, sin
gque puedan impugnarse, en ningun caso, por defecto de facultades de
administracién y disposicion, los actos y contratos por ella realizados con terceros
en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden.

No obstante lo anterior, existe la posibilidad de que el grupo de la Sociedad
Gestora decida la creacion de una nueva sociedad gestora de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (SGEIC) a efectos de que ésta sustituya en sus
funciones a la Sociedad Gestora (la "Nueva Sociedad Gestora”).

En tal caso, la Sociedad Gestora gestionaria y coordinaria los activos del Fondo



hasta la inscripcidn de la Nueva Sociedad Gestora en la CNMV, momento en el que
la Sociedad Gestora cesaria en sus actividades y seria sustituida por la Nueva
Sociedad Gestora, sin necesidad de aprobacidon por parte de la Junta de Participes.

El Depositario del Fondo es BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia, con domicilio en
Madrid y C.I.F. nimero W-0011117-I, e inscrita en el Registro de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 240. Tiene su domicilio social en la calle
Emilio Vargas 4, planta 4 - 28043 (Madrid).

ARTICULO 5. REMUNERACION DE LA SOCIEDAD GESTORA Y DEL
DEPOSITARIO

5.1. Comision de Gestion

Durante la Fase de Promocion, la Sociedad Gestora percibira del Fondo, con cargo al
patrimonio del mismo, una Comisiéon de Gestidon de un dos por ciento (2%) anual
sobre el importe total de los Compromisos de Inversidon suscritos en Fase de
Promocién.

Una vez finalizada la Fase de Promocidn, durante la Fase de Explotacion, el Periodo
de Desinversion y hasta la completa liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora
percibira del Fondo, con cargo al patrimonio del mismo, una Comision de Gestion de
un uno por ciento (1%) sobre el total de los Importes Desembolsados por los
Participes del Fondo.

La Comisién de Gestion a percibir por la Sociedad Gestora, calculada tal y como se
ha indicado anteriormente, se mantendrd hasta el cese efectivo de la misma,
conforme a lo dispuesto en el presente Reglamento, sin perjuicio de la aplicacién de
las previsiones especiales para los supuestos de cese recogidos en el Articulo 8 y de
las previsiones de actualizacion contempladas en el Articulo 12.3 para los Participes
Posteriores.

La Comision de Gestion se devengara diariamente y se calculard semestralmente. Se
facturara y abonara por semestres anticipados, realizandose los ajustes que fueran
necesarios una vez finalizado el periodo correspondiente. Los semestres comenzaran
el 1 de enero y el 1 de julio de cada ano, excepto el primer semestre, que comenzara
en la Fecha del Primer Cierre y finalizard el 30 de junio o el 31 de diciembre
inmediatamente siguiente, asi como el Ultimo semestre, que finalizara en la fecha de



liguidacién del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizaciéon de la
Comisidn de Gestidén abonada). A los efectos del calculo de la Comision de Gestién se tendra
en cuenta los Compromisos de Inversion realizados por los Participes Posteriores, en cuyo caso,
el devengo de la Comisién de Gestion se retrotraera hasta la Fecha del Primer Cierre.

La Sociedad Gestora no percibird remuneracion alguna de las Sociedades Participadas
salvo por los servicios que preste a las mismas a valor de mercado.

En el supuesto de que en un determinado ejercicio dichos ingresos excedieran el
importe correspondiente a la Comisién de Gestion, dicho exceso se aplicard para
reducir la Comision de Gestion correspondiente a ejercicios posteriores. Si en el
momento de liquidacién del Fondo existiese una cantidad pendiente de aplicacion
contra la Comisién de Gestion, la Sociedad Gestora reembolsara al Fondo un importe
equivalente a dicho exceso.

La Comision de Gestidn que percibe la Sociedad Gestora no incluye el IVA que, en su
caso, sea aplicable.

5.2. Comisién de Exito

La Sociedad Gestora tendra derecho a recibir unos honorarios de éxito maximos
equivalentes al veinticinco por ciento (25%) del Retorno Preferente (la “Comision
de Exito”), de acuerdo con la distribucién de beneficios detallada en el articulo 15
del presente Reglamento.

5.3. Comision de Depositaria

El Depositario percibird del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
depositaria, la siguiente comision (en adelante, “"Comision de Depositaria”):

Comisién de depositaria: |0,037%
(calculada en % anual de la

suma acumulada del
patrimonio del Fondo.)

Asimismo, percibird una Comision minima anual de 20.000 euros por el Fondo.



Excepcionalmente, este minimo se reduce un 25% los tres primeros afos.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Afadido, la Comisién de Depositaria que percibe el Depositario estd actualmente
exenta del Impuesto sobre el Valor Ahadido (el "IVA”).

ARTICULO 6. GASTOS A PAGAR POR EL FONDO

6.1. Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira sus propios gastos de establecimiento.

Se entenderd que son Gastos de Establecimiento todos los gastos (con el IVA
aplicable, en su caso) derivados del establecimiento del Fondo a través de los
diferentes cierres incluyendo, entre otros, los honorarios y gastos legales (abogados,
notario y registro), tasas de CNMV, metodologia, procesos, sistemas, gastos de
comunicacién, promocion, captacién de fondos (“fund-raising”), contables, impresion
de documentos, viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y otras cargas
administrativas. Quedan expresamente excluidos los gastos y comisiones derivados
de la contratacion de agentes colocadores, brokers e intermediarios, en su caso, que
seran soportados por la Sociedad Gestora.

6.2. Gastos Operativos

El Fondo serad responsable de todos los Gastos Operativos (incluyendo el IVA
aplicable).

Tendran la consideracién de Gastos Operativos todos los gastos (con el IVA aplicable,
en su caso) incurridos en relacién con la organizacion y administracién del Fondo,
incluyendo la administracion y gastos legales, asi como todos aquellos de banca de
inversidn y otros gastos derivados de la organizacién del desarrollo de su actividad.

Teniendo en cuenta lo anterior, el Fondo deberd asumir, directa o indirectamente a
través, en su caso, de sus Sociedades Participadas y, en consecuencia, debera pagar,
entre otros, los siguientes costes, honorarios y gastos, que se detallan a titulo
enunciativo, pero no limitativo:



vi.

vii.

viii.

Xi.

Xii.

xiii.

Xiv.

los gastos de auditoria;

los gastos relacionados con la preparacion de los estados financieros y
declaraciones fiscales, incluidos los costes de la llevanza de la contabilidad;

los gastos registrales;

las comisiones y gastos de depositarios;

las comisiones y gastos de la CNMV directamente relacionadas con el Fondo;

los costes de due diligence de operaciones que no se lleguen a materializar en
una compra;

todos los impuestos, honorarios, gastos y gastos relacionados con la adquisicion
de oportunidades de inversién, incluyendo, sin limitacién, pero no limitados a
los costes de los analisis, estudios, valoraciones y/o tasaciones, asi como todos
los de due diligence;

los informes de valoracion y/o tasacion de terceros, asi como cualesquiera otros
informes, honorarios y/o gastos que puedan considerarse necesarios y/o
convenientes durante el periodo de titularidad de la inversién, su
mantenimiento y proteccion;

los honorarios, costes y gastos de terceros, abogados, auditores, consultores
y/0 asesores externos en relacion con la negociacién y liquidacién de las
inversiones;

gastos por asesoria legal del Fondo;

gastos de marketing del Fondo;

los gastos de actividad informativa y divulgacion de las operaciones realizadas;

las comisiones y gastos bancarios, asi como comisiones o intereses con
préstamos concedidos del Fondo;

gastos extraordinarios relacionados con la actividad, tales como los de litigios;



XV.

XVi.

XVii.

XViii.

XiX.

XX.

XXi.

XXii.

XXiii.

todos los impuestos, honorarios, costos y gastos relativos a la venta de activos,
incluyendo (pero no limitados a) el coste de due diligence de cualquier empresa;

todos los impuestos, honorarios, costos y gastos relacionados con la tenencia
de activos;

los gastos de seguro correspondientes a los activos y D&O (directores y
funcionarios);

todos los demas gastos razonables incurridos en nombre y representacién de
del Fondo y/o las inversiones pertinentes, segun sea el caso;

las tasas y otros costes asociados a cualquier cumplimiento de la hormativa del
Fondo y/o las inversiones pertinentes, segun sea el caso;

los gastos de cumplimiento relacionados con los vendedores, compradores e
inversores, incluyendo, pero no limitado, a obtener sus informes de clientes
(sobre los vendedores, compradores e inversores), si es necesario, FATCA, CRS
(Common Reporting Standard), la Directiva 2011/16/UE de la cooperacion
administrativa y analogas;

los gastos razonables incurridos en relacién con cualquier adquisicién de
inversion o en la prestacion de los servicios;

cualquier otro gasto necesario para ejecutar la actividad del Fondo y/o las
inversiones pertinentes, segln sea el caso; y

en términos generales, todos aquellos costos y gastos incurridos por el Fondo
con el proposito de llevar a cabo una inversion especifica o en relaciéon con el
activo subyacente.

6.3. Otros Gastos

La Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos operativos y de
mantenimiento, tales como alquiler de oficinas, gastos de personal y gastos derivados
directamente de la supervisién de las inversiones, de acuerdo con sus obligaciones
derivadas de la Ley 22/2014 y los costes de consultores externos relacionados con
servicios que la Sociedad Gestora hubiera acordado prestar al Fondo.
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El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella que,
de acuerdo con el presente Reglamento, correspondan al Fondo.

Todas las contrataciones llevadas a cabo por la Sociedad Gestora por cuenta del
Fondo habran de realizarse en condiciones de mercado.

ARTICULO 7. SUSTITUCION DE LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora podra solicitar su sustitucion cuando lo estime procedente,
pero nunca antes del transcurso de un (1) afio desde su nombramiento como
Sociedad Gestora del Fondo (sin perjuicio de las causas de cambio de gestora
exigibles por la legislacidon vigente), mediante solicitud formulada conjuntamente
con la sociedad gestora sustituta ante la CNMV, en la que la nueva sociedad
gestora se manifieste dispuesta a aceptar tales funciones. Los efectos de la
sustitucion se producirdn desde el momento de la inscripciéon de la modificacién
reglamentaria en los registros de la CNMV. En este supuesto, la Sociedad Gestora
no tendra derecho a percibir Comision de Gestion mas alld de la fecha de
sustitucién, ni compensacién alguna derivada del mismo.

La designacion de la sociedad gestora sustituta para el Fondo deberd aprobarse
mediante Voto Extraordinario de la Junta de Participes. En caso de que en el plazo
de noventa (90) dias no se llegue a designar ninguna sociedad gestora sustituta
el Fondo debera disolverse y liquidarse de conformidad con el Articulo 31 de este
Reglamento.

En este supuesto, la Sociedad Gestora, tendra derecho a percibir la Comision de
Exito calculada sobre la base de la valoracién a la fecha de desinversiéon de las
inversiones que el Fondo hubiera realizado en la fecha de la sustitucién. La
Sociedad Gestora no tendrd derecho a percibir la Comision de Gestion que se
devengue mas alla de la fecha de su sustitucion.

En caso de declaracion de concurso de la Sociedad Gestora, la administracion
concursal podra solicitar el cambio de sociedad gestora conforme al procedimiento
descrito en esta Clausula. La CNMV podra acordar dicha sustitucién, bien, cuando
no sea solicitada por la administracién concursal, dando inmediata comunicacién
de ella al juez del concurso, o bien, en caso de cese de la actividad de la Sociedad
Gestora por cualquier causa. De no producirse la aceptacion de la nueva gestora
en el plazo de un (1) mes, se procedera a la disolucién del Fondo. En estos
supuestos, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comisién de Gestion
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ni la Comision de Exito. Asimismo, tampoco tendrd derecho a percibir
compensacion alguna derivada de su sustitucion.

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 la sociedad gestora sustituta.

No obstante lo anterior, no se entendera como sustitucion a los efectos de lo descrito
en los parrafos anteriores, la solicitud de reemplazo de la Sociedad Gestora por la
Nueva Sociedad Gestora una vez esta haya sido debidamente inscrita en el Registro
de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado de la
CNMV. La Sociedad Gestora debera solicitar su reemplazo conjuntamente con la
Nueva Sociedad Gestora en cualquier momento desde que esté operativa la Nueva
Sociedad Gestora (y, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 4 de este
Reglamento, sin necesidad de requerir de Junta de Participes), de forma que desde
ese momento sea esta Ultima quien coordine la gestidon de los activos en nombre del
Fondo.

ARTICULO 8. CESE DE LA SOCIEDAD GESTORA
La Sociedad Gestora podra ser cesada en los siguientes supuestos:

(a) Cese con Causa:

La Sociedad Gestora podra ser cesada a instancias de la Junta de Participes,
requiriéndose para ello el voto favorable, por mayoria simple de los Participes que
representen, por lo tanto, la mayoria del nimero de Participaciones emitidas por el
Fondo , Unica y exclusivamente, en los siguientes supuestos (“Causa”):

(i) negligencia grave, fraude, dolo, mala fe de la Sociedad Gestora o de
la Nueva Sociedad Gestora;

(i) la comisidon de un acto delictivo (declarado por sentencia judicial)
relacionado con el robo, la extorsién, el fraude, la estafa, la
falsificacion u otros delitos de similar naturaleza, asi como la mala
conducta financiera o violacion de la normativa del mercado de
valores, por parte de la Sociedad Gestora, y los Miembros del Equipo
Gestor; y

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada con Causa, no tendra derecho a
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recibir la Comision de Gestion (en su caso) o las Comisiones por Cierre de
Operaciones que se devenguen mas alla de la fecha de su cese. Asimismo, no tendra
derecho a recibir la Comision de Exito. En caso de que, a la fecha del cese, la Sociedad
Gestora hubiera percibido la Comisién de Exito esta deberd ser reintegrada al Fondo.
Asimismo, tampoco tendra derecho a percibir indemnizacién alguna derivada de su
cese anticipado.

(b) Cese sin Causa:

Fuera de los supuestos de cese con Causa, la Sociedad Gestora podra ser cesada,
requiriéndose para ello el voto favorable de los Participes que representen, al menos,
el setenta y cinco por ciento (75%) del total de las Participaciones emitidas, una vez
transcurridos veinticuatro (24) meses desde la Fecha del Primer Cierre, a
instancias de los Participes, sin necesidad de alegar causa alguna.

La Sociedad Gestora debera ser informada de su cese con un preaviso de dos (2)
meses, con el objetivo de llevar a cabo una transicion ordenada.

Asimismo, la Sociedad Gestora se compromete a solicitar formalmente su
sustitucion ante la CNMV y a llevar a cabo todo lo necesario para hacerla efectiva.
Hasta el momento de su sustitucién, la Sociedad Gestora se compromete a seguir
desarrollando sus funciones con la diligencia debida.

En caso de cese sin Causa, la Sociedad Gestora, o en su caso, la Nueva Sociedad
Gestora, tendra derecho a recibir la Comisién de Gestion (en su caso) que se
hubiera devengado en los ultimos doce (12) meses desde la fecha en que fuera
efectivamente sustituida.

ARTICULO 9. EL COMITE DE INVERSIONES

El Fondo contara con un Comité de Inversiones que estara compuesto por cinco (5)
miembros, que seran designados por la Sociedad Gestora.

El Comité de Inversiones se encargara de las decisiones de inversion, gestién, control
y enajenacion del Fondo. Deberd reunirse tantas veces como sea necesario para
atender a los intereses del Fondo y cuando lo solicite alguno de sus miembros. Para
su valida constitucidn requerira de la asistencia de mas de la mitad de sus miembros;
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no obstante, las sesiones se podran celebrar mediante medios telematicos (incluida
la videoconferencia o la conferencia telefénica) o por escrito y sin sesion.

El Comité de Inversidon deberd adoptar sus decisiones por mayoria simple de sus
miembros, incluyendo las decisiones de inversién y enajenacién que, en su caso,
deban adoptarse. Las decisiones del Comité de Inversiones deberan reflejarse en las
correspondientes actas del citado comité.

Para todo lo no previsto en este Reglamento, el Comité de Inversiones podra
determinar sus propias reglas de organizacion y funcionamiento.

ARTICULO 10. JUNTA DE PARTICIPES

Como organo de representacién de los Participes se constituird una Junta de
Participes que estara formada por todos los Participes en el Fondo (la “Junta de
Participes”).

La Junta de Participes se reunird siempre que asi lo determine la Sociedad Gestora
y siempre que lo requieran los intereses del Fondo. Las sesiones seran convocadas
por la Sociedad Gestora, siempre que lo estime conveniente, o mediante solicitud
por escrito de un numero de Participes que represente al menos un veinticinco
por ciento (25%) del total de las Participaciones emitidas, en cuyo caso la
Sociedad Gestora debera convocar la Junta en el plazo maximo de diez (10) dias
habiles desde la recepcion de dicha solicitud.

La convocatoria debera hacerse con al menos diez (10) dias habiles de antelacion
por carta certificada, carta enviada por mensajero/courier, telegrama, fax o correo
electrénico dirigido a cada uno de los Participes del Fondo. Por excepcién, en caso
de que la reunién se convoque, a criterio de la Sociedad Gestora, con el caracter
de urgente no serd necesario respetar la referida antelacion minima y bastara un
plazo de convocatoria de dos (2) dias habiles. En la convocatoria debera indicarse
el lugar, dia y hora de la reunion en primera y segunda convocatoria y el orden
del dia de los asuntos a tratar. Entre la fecha fijada para la reunién en primera
convocatoria y la fijada para la misma en segunda convocatoria debera mediar,
por lo menos, un plazo de veinticuatro (24) horas. No obstante, la segunda
convocatoria podra fijarse en la misma fecha que la sesion en primera
convocatoria a criterio de la Sociedad Gestora.

La Junta de Participes quedara validamente constituida en primera convocatoria
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cuando concurran a la reunidn, presentes o representados, Participes que
representen conjuntamente mas del cincuenta por ciento (50%) del numero de
Participaciones emitidas. En segunda convocatoria, sera valida la constitucion de
la Junta de Participes cualesquiera que sea el porcentaje de Participaciones
emitidas concurrentes a la misma. También quedara validamente constituida la
Junta de Participes, sin necesidad de previa convocatoria, cuando estando
reunidos todos los Participes, presentes o representados, acuerden por
unanimidad celebrar una reunién y los asuntos a tratar o estén todos los Participes
de acuerdo en la toma de una decision mediante la firma de un documento que
asi lo refleje, aun no encontrandose presentes en el momento de la toma de la
decision. Sera posible, cuando asi se prevea en la convocatoria, la asistencia y
voto en la Junta por medio telematicos (incluyendo la videoconferencia o la
presencia telefénica) siempre que se garantice la identidad de los asistentes.

Los miembros de la Junta de Participes podran hacerse representar por otra persona,
sea o no Participe. Dicha representacion debera conferirse por escrito y con caracter
especial para cada sesion.

La Junta de Participes estara presidida por un Presidente y un Secretario que seran
elegidos al comienzo de la primera Junta de Participes que se celebre, a propuesta
de la Sociedad Gestora. En el supuesto en que el Presidente o el Secretario no
pudieran asistir a una reunion, la Sociedad Gestora elegira entre sus miembros al
Presidente y al Secretario de la sesion.

Durante la sesién, los Participes que representen la mayoria del nimero de
Participaciones emitidas, pueden solicitar a la Sociedad Gestora abandonar la sesion
para discutir los asuntos sin presencia de la Sociedad Gestora.

Las sesiones de la Junta de Participes podran mantenerse también a través de
sistemas de video/tele conferencia o mediante otro sistema valido que permita una
comunicacién efectiva entre los Participes.

Independientemente del procedimiento anterior, las resoluciones de la Junta de
Participes podran igualmente adoptarse por escrito y sin sesién, mediante el envio
por parte de la Sociedad Gestora a los Participes de los acuerdos propuestos para su
votacion. Los Participes deberan remitir el voto en relacion a dichas propuestas de
acuerdo mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora, sin necesidad de
convocatoria ni celebracién de sesion o reunién alguna.
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Cada Participe tendra derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por cada
Participacion que tenga en el Fondo en virtud de las Participaciones emitidas en cada
cierre. Los acuerdos en el seno de la Junta de Participes se adoptaran por Voto
Ordinario de la Junta de Participes. Se entendera por Voto Ordinario la resolucion
adoptada con el voto favorable de Participes que representen, al menos, el cincuenta
coma uno por ciento (50,1%) de las Participaciones emitidas.

No obstante, serd precisa la aprobacion por Voto Extraordinario de la Junta de
Participes (es decir, resolucion adoptada con el voto favorable de Participes que
representen, al menos, el setenta y cinco por ciento (75%) de las Participaciones
emitidas), en las siguientes materias:

(a) Aprobar el nombramiento de la gestora sustituta (diferente a la Nueva Sociedad
Gestora, para lo cual, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 4 de este
Reglamento, no se requiere Junta de Participes) en los términos del Articulo 7
del presente Reglamento;

(b) Cesar sin Causa a la Sociedad Gestora, en los términos del Articulo 8 del
presente Reglamento;

(c) Cualquier otra de conformidad con lo establecido en el presente Reglamento.

Los acuerdos que se adopten en la reunién de la Junta de Participes se consignaran
en el acta que sera aprobada por los asistentes a la reunidon y sera redactada vy
firmada por cualquier persona con poder suficiente designada por la Sociedad
Gestora. Igualmente, la facultad de certificar los acuerdos reflejados en las actas de
la Junta de Participes corresponde a la Sociedad Gestora.

CAPITULO III. LAS PARTICIPACIONES

ARTICULO 11. CARACTERISTICAS GENERALES Y FORMA DE
REPRESENTACION DE LAS PARTICIPACIONES

El Fondo se constituye por un patrimonio inicial de diez mil euros (10.000.-€), que
se divide en Participaciones de Clase A y Clase B, sin valor nominal, ambas con
los mismos derechos politicos. La asuncion del Compromiso de Inversion por parte
de cada uno de los Participes del Fondo implica la aceptacion de este Reglamento,
asi como la obligacion de cumplir con lo establecido en él, y en particular, con la
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obligacion de suscribir y desembolsar Participaciones en los términos vy
condiciones aqui previstos.

Se prevé que el patrimonio comprometido del Fondo pueda realizarse mediante
activos aptos para la inversion en el Fondo.

Las Participaciones de ambas clases estaran representadas mediante certificados
nominativos sin valor nominal, que podrdan documentar una o Vvarias
Participaciones, y a cuya expedicion y recepcién tendran derecho los Participes.
En dichos titulos constard el nimero de Participaciones que comprenden, la
denominacién del Fondo, Sociedad Gestora y su domicilio, la fecha de
otorgamiento del contrato de constitucion del Fondo y los datos relativos a la
inscripcién en el Registro Administrativo de CNMV.

El valor de las Participaciones sera el resultado de dividir el patrimonio del Fondo
por el niumero de Participaciones en circulacién, tanto en Clase A como en Clase
B, segun corresponda, de acuerdo con el presente Reglamento. El valor de las
Participaciones se determinara por la Sociedad Gestora semestralmente.

Los Participes suscribiran las Participaciones de Clase A o Clase B, segun
corresponda. Las Participaciones de Clase A tendran como beneficiarios a los
Inversores de Clase A vy las Participaciones de Clase B tendran como beneficiarios
a cualesquiera otros inversores del Fondo (incluidos los Inversores de Clase A).
Es por ello que las Participaciones de Clase A y de Clase B pueden tener diferente
valor.

Las Participaciones del Fondo tendran el siguiente valor inicial:

- Participaciones de Clase A: tendran un valor inicial de un euro (1.-€).
- Participaciones de Clase B: tendran un valor inicial de cuarenta euros (40.-
€).

Adicionalmente, se indica que por cada (4) participaciones de Clase B nuevas
emitidas, se emitira una (1) participacién de Clase A, a suscribir por los Inversores
de Clase A, en proporcién a las participaciones de Clase A que debieran ser
titulares cada uno de ellos atendiendo a su inversion.

La Sociedad Gestora podra regularizar la numeracion de las participaciones de
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conformidad con la distribucién, y proporcién, antes sefalada en la Fecha de
Cierre Final del Fondo.

ARTICULO 12. REGIMEN DE SUSCRIPCION DE PARTICIPACIONES

12.1 Inversores

El Fondo se dirigira a los “Inversores” que se ajusten a la siguiente definicion:

Aquellos que sean considerados clientes profesionales, tal y como se definen en
el articulo 205 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (“Texto
Refundido de la Ley del Mercado de Valores”).

Dicho requisito no serd de aplicacion a las inversiones realizadas por
administradores, directivos o empleados de la Sociedad Gestora, o la Nueva
Sociedad Gestora, en su caso.

12.2 Compromiso de Inversion

En la Fecha del Primer Cierre, cada uno de los inversores suscribira el Compromiso
de Inversion mediante el cual cada Participe deberda aportar, en una o en
diferentes ocasiones, a requerimiento de la Sociedad Gestora, los desembolsos
que le correspondan.

El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de Inversidon
individuales obtenidos serd el compromiso total comprometido del Fondo (los
“Compromisos Totales de Inversion”).

La Sociedad Gestora determinara a su discrecién el momento y mecanismo para la
aportacion de fondos por los Participes en funcion de las necesidades de inversion y
responsabilidades que pudiera tener el Fondo en cada momento.

La Sociedad Gestora requerira a los Participes el desembolso de sus compromisos
mediante notificaciones de desembolso que la Sociedad Gestora remitird, de forma
telematica, a cada Participe con, al menos, diez (10) dias naturales de antelacion a
la fecha en la que deba realizarse el desembolso correspondiente (la "Notificacion
de Desembolso"). No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora estara facultada
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para solicitar el desembolso de cualquier cantidad pendiente de pago por los
Participes sin respetar el preaviso previsto cuando asi lo justifiquen razones de
caracter excepcional o de urgencia.

Las personas, fisicas o juridicas, que deseen adquirir Participaciones en la Fecha
de Cierre cumplimentaran la correspondiente solicitud de suscripcidon, dirigida a la
Sociedad Gestora, que emitird las Participaciones que correspondan.

12.3 Suscripciones posteriores de las Participaciones

Una vez constituido el Fondo y con posterioridad a la Fecha del Primer Cierre, los
Compromisos de Inversion del Fondo, comprometidos en la Fecha del Primer
Cierre podran ampliarse mediante suscripcién de nuevas Participaciones por parte
de los Participes ya existentes (en relacidn con sus Participaciones A y/o sus
Participaciones B, seglin sea el caso) y/o por incorporacion al Fondo de nuevos
Participes (los “Participes Posteriores”); siempre que sean autorizados por la
Sociedad Gestora y que comprometan inversiones por el importe minimo exigible
hasta la Fecha de Cierre Final.

A tal efecto, durante el periodo comprendido entre la fecha de inscripcion del
Fondo en los registros de la CNMV vy la Fecha de Cierre Final (“Periodo de
Colocacion”), el patrimonio inicial comprometido del Fondo podra ampliarse por
suscripcion de nuevos Compromisos de Inversion por los Participes ya existentes
(en relacion con sus Participaciones A y/o sus Participaciones B) y, en su caso,
por incorporacién al Fondo de los Participes Posteriores que sean autorizados por
la Sociedad Gestora y que comprometan inversiones por el minimo exigible. Con
anterioridad a este momento, la Sociedad Gestora podra dar por finalizado el
Periodo de Colocacién en la fecha que estime oportuna.

Los Compromisos de Inversion adicionales suscritos por Participes ya existentes
(en relacion con sus Participaciones A y/o sus Participaciones B) y/o los
Compromisos de Inversion suscritos por Participes Posteriores seran referidos
como los “Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los Compromisos
Adicionales, cada uno de los Participes Posteriores procedera a suscribir
Participaciones del Fondo con efectos desde la fecha correspondiente al cierre del
Fondo que sea de aplicacién. Asimismo, los Participes Posteriores procederan a
desembolsar sus Compromisos de Inversiéon por el importe y en los porcentajes
qgue le notifique la Sociedad Gestora, basados en la asuncidon de que el Participe
Posterior hubiese suscrito su Compromiso o, en su caso, hubiese ampliado su
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Compromiso, en la Fecha del Primer Cierre (los “Importes de Ecualizacion”).
Adicionalmente cada Participe Posterior deberd abonar la Comision de Gestidn
correspondiente a sus Compromisos Adicionales por el periodo desde la Fecha del
Primer Cierre hasta la fecha en que haya desembolsado la parte correspondiente
de sus Compromisos Adicionales (la “Fecha del Primer Desembolso de los
Compromisos Adicionales”).

Ademas del desembolso de los Importes de Ecualizacion, cada Participe Posterior
debera aportar al Fondo una prima equivalente a un seis por ciento (6%) anual
sobre el importe del Compromiso de Inversién que dicho Participe Posterior
hubiese desembolsado al Fondo en la Fecha del Primer Desembolso de los
Compromisos Adicionales, y durante el periodo transcurrido desde (i) la fecha en
la que el Participe Posterior hubiera tenido que hacer desembolsos de su
Compromiso de Inversion, si hubiese suscrito los Compromisos Adicionales en la
Fecha del Primer Cierre, hasta (ii) la Fecha del Primer Desembolso de los
Compromisos Adicionales (la “Prima de Ecualizacion”).

Asimismo, a los efectos de lo establecido en este Reglamento, la Prima de
Ecualizacion abonada por el Participe Posterior no sera considerada como
desembolso de su Compromiso de Inversion y por tanto debera abonarse de
manera adicional a dicho Compromiso de Inversion.

El Fondo, siempre y cuando asi lo establezca la Sociedad Gestora, abonara, en su
caso, : (i) los Importes de Ecualizacién (excepto las cantidades correspondientes
al pago de la Comisiéon de Gestién); y (ii) la Prima de Ecualizacién (con excepcion
de lo dispuesto en el parrafo siguiente), a los Participes que en ese momento no
sean Participes Posteriores (o en la parte en la que no se consideren Participes
Posteriores), a prorrata de sus Compromisos de Inversion, y ponderando la fecha
en la que hubiesen hecho el primer desembolso de sus respectivos Compromisos
de Inversion.

No obstante lo anterior, y salvo que la Sociedad Gestora estipule lo contrario, la
Prima de Ecualizacidon esta prevista que sea recibida y gestionada por el Fondo.
En caso contrario, las cantidades asi abonadas por el Fondo no se consideraran
Distribuciones del Fondo ni incrementaran los Compromisos de Inversion
pendientes de desembolso de tales Participes.

Sin perjuicio de lo anterior, si la Sociedad Gestora, a su discrecion, determinara
que ha tenido lugar un cambio material o un evento significativo (incluida una
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realizacién total o parcial) en alguna de las inversiones que justifigue una
valoracion diferente de la inversién, ajustara la cantidad requerida a los Participes
Posteriores. Asimismo, la Sociedad Gestora, si lo considerara oportuno, podra
excluir al Participe Posterior en la participacion en dicha inversion.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, no estad prevista la emision de nuevas
Participaciones para terceros ni ulteriores transmisiones de Participaciones a
terceros, salvo de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

12.4. Desembolso de las Participaciones

Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora ird requiriendo a todos los
Participes para que realicen, en una o varias veces, una aportacion de fondos al
Fondo hasta una cantidad total que no exceda su Compromiso de Inversidn,
excepto en lo que respecta a la Prima de Ecualizacion. En todo caso, los
desembolsos se solicitaran en la medida en que sean necesarios para atender,
entre otros, las inversiones, la Comision de Gestidn, los Gastos de Establecimiento
u Operativos y que podran ser utilizados con independencia de que no se haya
notificado por la Sociedad Gestora el cierre total o parcial del Fondo.

Dichas aportaciones deberan hacerse en efectivo y en euros, que sera la divisa
del Fondo, mediante la suscripcion y desembolso de las Participaciones, en
proporcion a su participacion en los Compromisos Totales de Inversion y en la
fecha que figure en la Solicitud de Desembolso (que la Sociedad Gestora enviara
a cada Participe con una antelacion minima de, al menos, diez (10) dias habiles).

Sin perjuicio de lo anterior los Inversores de Clase A podran realizar aportaciones
en especie en el Primer Cierre.

Las Participaciones serdn desembolsadas en el porcentaje y segun el valor
indicado por la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios, la Prima de Ecualizacion
quedara excluida a estos efectos. En las suscripciones efectuadas con
posterioridad a la constituciéon del Fondo se irdn emitiendo nuevas Participaciones
gue los nuevos Participes deberan desembolsar en el porcentaje que determine la
Sociedad Gestora.

Por tanto, los Participes se comprometen a realizar las suscripciones y desembolsos
posteriores, de conformidad con su Compromiso de Inversidn, hasta completar los
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Compromisos Totales de Inversién del Fondo, respetando siempre las previsiones del
presente Reglamento de Gestidn.

Con posterioridad al Periodo de Inversién solo podra solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversidn en los siguientes supuestos:

(@) para el pago de la Comisién de Gestién y otras comisiones;

(b) para efectuar reparaciones o inversiones en los activos aptos para la inversion
en el Fondo; o

(c) con el objeto de responder a cualquier obligacion, gasto o responsabilidad del
Fondo frente a terceros.

12.5 Participe en Mora

En el supuesto en que un Participe hubiera incumplido su obligacion de
desembolsar en el plazo debido la parte de su Compromiso de Inversion solicitada
por la Sociedad Gestora, se devengara a favor del Fondo un interés de demora
anual del mayor de (i) Euribor mas tres por ciento (3%) o (ii) ocho por ciento
(8%) calculado sobre el importe requerido, desde la fecha en la que el Participe
hubiera debido desembolsarlo conforme al requerimiento de la Sociedad Gestora
y hasta la fecha de desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizaciéon o de
venta de las Participaciones del Participe en Mora, segin se establece a
continuacion). Si el Participe no subsanara el incumplimiento en el plazo de veinte
(20) dias habiles desde que la Sociedad Gestora asi se lo requiera, el Participe
sera considerado un “Participe en Mora”.

El Participe en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo, en su
caso, la representacion en la Junta de Participes u otros o6rganos similares) y
economicos, compensandose automaticamente la deuda pendiente con las
cantidades que, en su caso, le correspondieran con cargo a las distribuciones del
Fondo.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora tendra derecho, pero no estara obligada, a
optar por cualquiera de las siguientes alternativas (o una combinacién de ellas):

(a) exigir el cumplimiento de la obligacion de desembolso con el abono del
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(b)

()

interés de demora y de los dafos y perjuicios causados por el
incumplimiento;

acordar la venta de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, por
su cuenta y riesgo. Para ello la Sociedad Gestora procedera a enajenar las
Participaciones del Participe en Mora a quien ella considere conveniente en
el mejor interés del Fondo. El precio de venta de cada Participacion sera el
menor de los siguientes importes, aplicando un descuento del cuarenta por
ciento (40%); (a) las cantidades totales desembolsadas al Fondo por el
Participe en Mora y que no hayan sido reembolsadas a éste en la fecha de la
amortizacion, menos los importes que ya hubieran sido objeto de
distribucién previamente; o (b) el valor liquidativo de sus Participaciones en
el momento de la amortizacién. El precio de las Participaciones titularidad
del Participe en Mora se abonara al Participe en Mora a criterio de la Sociedad
Gestora;

En todo caso, del precio de venta a percibir por el Participe en Mora se
descontaran: (i) cualesquiera costes, incluyendo intereses, incurridos como
consecuencia de la financiacion requerida por el Fondo para cubrir el importe
no desembolsado por el Participe en Mora, y (ii) cualesquiera costes
incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del
Participe en Mora mas una cantidad equivalente a la Comision de Gestidon
que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia de la
aplicacion de este Articulo.

amortizar las Participaciones del Participe en Mora, quedando retenidas por
el Fondo en concepto de penalizacion las cantidades desembolsadas al Fondo
por el Participe en Mora y que no le hayan sido reembolsadas antes de la
fecha de la amortizaciéon. Como consecuencia de esta amortizacién y siempre
y cuando el resto de Participes hubieran recibido del Fondo distribuciones
por un importe equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos
desembolsadas durante la vida del Fondo, el Participe en Mora solo tendra
derecho a percibir del Fondo el menor de los siguientes importes, aplicando
un descuento del cuarenta por ciento (40%); (a) las cantidades totales
desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora y que no hayan sido
reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacion, menos los importes que
ya hubieran sido objeto de distribucion previamente; o (b) el valor
liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacién.
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De este importe adicionalmente se descontaran: (i) cualesquiera costes,
incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiacion
requerida por el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por el
Participe en Mora, y (ii) cualesquiera costes directos o indirectos incurridos
por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del Participe en Mora
mas una cantidad equivalente a la Comision de Gestion que la Sociedad
Gestora dejara de percibir como consecuencia de la aplicacion de este
Articulo.

La Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el
precio de venta al Participe en Mora hasta el momento en que este le hubiera
entregado, en su caso, los documentos del titulo de las Participaciones que solicite
la Sociedad Gestora. A estos efectos, la firma del Acuerdo de Suscripcién por los
Participes conllevara el otorgamiento de un poder irrevocable, suficiente y
bastante, a favor de la Sociedad Gestora, para proceder a la venta de las
Participaciones titularidad de los Participes que se conviertan en Participes en
Mora.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho de ejercitar las
oportunas acciones legales para reclamar una indemnizacién por cualesquier
dafios y perjuicios derivados del incumplimiento del Participe en Mora.

ARTICULO 13. REGIMEN DE REEMBOLSO DE LAS PARTICIPACIONES

Los Participes podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la
disolucién vy liquidacién del Fondo. El reembolso de las Participaciones se
efectuard, sin gastos para el Participe, por su valor liquidativo. Como excepcion a
lo anterior, los Inversores de Clase A podran reembolsar sus Participaciones
durante los cierres posteriores a la Fecha del Primer Cierre, con el objeto de
ajustar las aportaciones realizadas a sus Compromisos de Inversion.

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo, tales como los importes
desembolsados por los Participes antes de la ejecucion de una Inversion, los
rendimientos y/o dividendos percibidos de inversiones, y los importes resultantes
de las desinversiones de las mismas o cualesquiera otros rendimientos derivados
de las inversiones del Fondo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.
Se entenderd por Inversiones a Corto Plazo aquellas realizadas en depdsitos
bancarios, instrumentos financieros del mercado monetario u otros instrumentos
financieros a un plazo no superior a doce (12) meses.
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ARTICULO 14. DERECHOS ECONOMICOS DE LAS PARTICIPACIONES

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo a prorrata de su participaciéon en el mismo y con sujecion a
las Reglas de Prelacién del articulo siguiente.

ARTICULO 15. PAGO DE DISTRIBUCIONES A LOS PARTICIPES

Las Distribuciones y la cuota de liquidaciéon correspondientes a los Participes se
iran abonando, una vez satisfechos los gastos del Fondo y de la Comision de
Gestion, de acuerdo con las siguientes Reglas de Prelacion:

(a)

(b)

()

(d)

En primer lugar, se realizardn Distribuciones a todos los Inversores
titulares de Participaciones Clase B a prorrata de su participacion en
Participaciones Clase B del Fondo hasta que cada uno de ellos hubiera
recibido Distribuciones por un importe equivalente al cien por cien (100%)
de los Compromisos de Inversion desembolsados al Fondo y no
reembolsados a los Participes de Clase B en virtud de Distribuciones
previas.

En segundo lugar, se realizaran Distribuciones a todos los Participes de
Clase B a prorrata de su participacion en Participaciones de Clase B del
Fondo hasta que cada uno de ellos haya recibido un importe equivalente a
una T.I.R. del seis por ciento (6%) respecto de las Aportaciones en efectivo
realizadas, computada desde el dia 1 de enero de 2020, inclusive (el
“Retorno Preferente”).

En tercer lugar, una vez se haya repartido el correspondiente Retorno
Preferente, la Sociedad Gestora o en su caso, la Nueva Sociedad Gestora,
recibird una Comision de Exito, que serd por una cuantia igual a la
rentabilidad superior a una T.I.R. del seis por ciento (6%) que
efectivamente obtenga el Fondo con un maximo del veinticinco por ciento
(25%) del Retorno Preferente. La Comisién de Exito se facturard con
periodicidad anual.

Una vez satisfechos los importes mencionados en los parrafos anteriores,
se pagaran a todos los Participes titulares de participaciones de Clase A y
Clase B, a prorrata de su numero de Participaciones en el Fondo.
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CAPITULO IV. REGIMEN DE TRANSMISION DE LAS PARTICIPACIONES

ARTICULO 16. REGIMEN DE TRANSMISION DE LAS PARTICIPACIONES

16.1. Transmisioén de las Participaciones

Transmisiones inter vivos de las Participaciones

El Participe que tenga la intencién de vender su Participacién (la “Parte
Transmitente”) deberd comunicarlo por escrito a la Sociedad Gestora. La
transmision de Participaciones por actos inter vivos estara sujeta a la obtencion
previa de la autorizacidén por escrito de la Sociedad Gestora y al cumplimiento de las
obligaciones regulatorias o de prevencién de blanqueo de capitales de la Sociedad
Gestora. Asimismo, estaran sujetas a autorizacién previa por parte de la Sociedad
Gestora las trasmisiones por parte de un Participe (tanto Participe de Clase A como
el resto de Participes) a cualquier otra entidad administrada y gestionada por el, o
del grupo del transmitente.

La Sociedad Gestora podra denegar la transmisién de las Participaciones cuando
considere que dicha transmision puede tener un efecto reputacional negativo para el
Fondo o la propia Sociedad Gestora.

No obstante, no estaran sujetas al consentimiento de la Sociedad Gestora (siempre
sujeta al cumplimiento de las obligaciones regulatorias o de prevencion de blanqueo
de capitales de la Sociedad Gestora):

(@) Las Transmisiones por parte de un Participe cuando una restriccion a dicha
transmisién sea contraria a normativa de caracter regulatorio aplicable a dicho
Participe, circunstancia que debera ser acreditada a la Sociedad Gestora, a su
satisfaccion;

()

(c) las Transmisiones por parte de instituciones de inversién colectiva o fondos de
pensiones. En este caso, el transmitente deberd comunicar a la Sociedad
Gestora previamente su intencién de transmitir la participaciéon, y la Sociedad
Gestora, en un plazo maximo de diez (10) dias habiles podra oponerse a la
Transmision Unicamente si la misma implicara incumplimiento de la normativa
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(d)

regulatoria aplicable. Estas Transmisiones podran realizarse tanto en el Periodo
de Inversién como en el Periodo de Desinversion; y

Las transmisiones entre Participes de Clase A seran libres exclusivamente si
ocurren entre Participes de Clase A.

En todo caso, cualesquiera Transmisiones deberan comunicarse a la Sociedad
Gestora por la parte transmitente con un plazo minimo de veinte (20) dias habiles
con anterioridad a la fecha de la transmisidn y estaran en todo caso sujetas al deber
de comunicacién previsto por la legislacion aplicable en cada momento.

Sin perjuicio de lo expuesto anteriormente, la Sociedad Gestora podra negarse a
aceptar cualquier transmision en virtud de la cual:

(a)

(b)

()

(d)

se someta al Fondo, a la Sociedad Gestora o a cualquier Afiliada de la Sociedad
Gestora a cualquier impuesto o requisito normativo adicional, incluidos, a titulo
meramente ilustrativo, aquellos dispuestos en la United States Securities Act
(Ley sobre valores de Estados Unidos) de 1933, la United States Investment
Company Act (Ley sobre sociedades de inversién de Estados Unidos) de 1940,
la United States Investment Advisers Act (Ley sobre asesores de inversiones de
Estados Unidos) de 1940, el Cédigo, ERISA o FATCA;

provoque que cualquiera de los activos del Fondo se trate como “activo afecto
a planes de EE. UU. de conformidad con las disposiciones de ERISA y el
Reglamento sobre activos afectos a planes de EE. UU.;

provoque que el Fondo se clasifigue como asociacidon sujeta a imposicion en
calidad de sociedad a efectos del impuesto federal sobre la renta de Estados
Unidos; o

constituya una operacion efectuada a través de un “mercado de valores
establecido” o un "mercado secundario o un equivalente sustancia
al significado del United States Treasury Regulations (Reglamento del Tesoro
de Estados Unidos) promulgado en el Articulo 7704 del Cdédigo, provoque de
cualquier otro modo que el Fondo sea una “sociedad con cotizacién oficial” con
arreglo al significado del Articulo 7704 del Cédigo, o provoque que haya mas
de 100 Socios (segun determina el Treasury Regulations (Reglamento del
Tesoro) promulgado en el Articulo 7704 del Cddigo).

Ill

con arreglo
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Transmisiones forzosas y mortis causa de las Participaciones

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una transmisién forzosa en virtud
de un proceso judicial o administrativo o en el caso de transmisiones mortis causa,
la adquisicién de alguna Participacién del Fondo por adjudicacion y/o por sucesion
hereditaria conferira al adjudicatario, al heredero o legatario la condicion de Participe.

La adquisicién de Participaciones implicara la aceptacién por parte del adjudicatario
o del heredero o legatario del Reglamento de Gestién que rige el Fondo, asi como su
asuncion del Compromiso de Inversion pendiente de desembolso de cada una de las
Participaciones de las que ha devenido titular.

Unicamente por motivos regulatorios, la Sociedad Gestora se reserva el derecho de
presentar un adquirente de las Participaciones o, incluso, de adquirirlas ella misma,
fijando como precio el valor liquidativo de las Participaciones. En cualquier caso, la
Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el precio fijado por las Participaciones
transmitidas hasta que no cuente con la liquidez suficiente.

16.2. Derecho de arrastre

En el supuesto de que los Participes de Clase A reciban una oferta por la totalidad del
patrimonio del Fondo (“Oferta”), los Participes se reconocen entre ellos un derecho
de arrastre (drag along). En dicho caso, la Sociedad Gestora deberd convocar a la
Junta de Participes, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 10 de este
Reglamento, a los efectos de informar a los Participes y exponer los términos de
dicha Oferta.

El derecho de arrastre (Drag Along) que los Participes se reconocen entre ellos se
aplicara a todos los Participes en el supuesto de que la Junta de Participes acuerde,
mediante Voto Ordinario (i.e., resolucion adoptada con el voto favorable de Participes
que represente, al menos, el cincuenta coma uno por ciento (50,1%) de las
Participaciones emitidas) decida aprobar la Oferta expuesta en la Junta de Participes.

De tal manera, los Participes conceden el poder a la Sociedad Gestora, o a la Nueva
Sociedad Gestora, en su caso, para que, en el supuesto del parrafo anterior, ésta
pueda ejecutar la Oferta por cuenta y riesgo de todos los Participes.
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16.3. Inversion en una Sociedad Vehiculo

En el supuesto de que el Fondo desee proceder a la aportacion o venta de los activos
del mismo a una sociedad vehiculo gestionada por la Sociedad Gestora directamente
o a través de una sociedad de su grupo, sera en todo caso necesario que la sociedad
adquirente de dicha aportacidon o venta reconozca a los Participes un derecho a
participar en el capital de dicha sociedad vehiculo.

16.4. Acuerdo de Suscripcion

Simultaneamente a la formalizacion de la transmisidn, el adquirente debera enviar
a la Sociedad Gestora un Acuerdo de Suscripcion debidamente firmado. Mediante
la firma del Acuerdo de Suscripcidon, el adquirente asumirad expresamente ante el
Fondo y ante la Sociedad Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven
de la adquisicién y tenencia de las Participaciones y, en particular, el Compromiso
de Inversion vinculado a ellos (incluida, a efectos aclaratorios, la obligacion de
contribuir al Fondo con los importes correspondientes a las distribuciones
temporales recibidas por los titulares anteriores de las Participaciones Propuestas
y cuyo pago requiere la Sociedad Gestora en virtud de las disposiciones del
Articulo 15 del presente Reglamento).

16.5. Gastos

El adquirente debera reembolsar al Fondo o a la Sociedad Gestora todos los gastos
razonables en los que aquellos hayan incurrido directa o indirectamente en
relacién con la transmision de las Participaciones propuestas.

16.6. Requisitos para la Eficacia de la Transmision

El adquirente no asumira la condicidon de Participe hasta el momento en el que la
Sociedad Gestora haya recibido el documento acreditativo de la transmision, y la
Sociedad Gestora haya registrado la transmisién en el registro de Participes
pertinente. La Sociedad Gestora no estara obligada a registrar al adquirente de
las Participaciones en el registro de Participes hasta que haya recibido el Acuerdo
de Suscripcion firmado por el adquirente, de conformidad con lo previsto en el
presente Reglamento, y se haya efectuado el pago de los gastos en los que haya
incurrido el Fondo o la Sociedad Gestora con motivo de la Transmision con arreglo
a los términos establecidos en el Articulo anterior. Antes de ese momento, la
Sociedad Gestora no asumird responsabilidad alguna en relacion con las
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Distribuciones a favor de la Parte Transmitente cuando la Transmisién no haya
respetado los requisitos y obligaciones previstos en este Articulo.

16.7. Obligaciones de informacién y comunicaciones

Sin perjuicio de lo previsto anteriormente, las transmisiones de las Participaciones
del Fondo estaran sujetas a las obligaciones de informaciéon y comunicacién que
establezca la legislacion vigente y, en particular, a las relativas a la prevencién
del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo.

CAPITULO V. POLITICA DE INVERSIONES

ARTICULO 17. CRITERIOS DE INVERSION Y NORMAS PARA LA
SELECCION DE VALORES

La politica de inversiones del Fondo se desarrollara por la Sociedad Gestora, quien
llevarda a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion y
enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas.

17.1. Objetivo de Gestién

El objetivo del Fondo es crear una cartera de mil trescientas (1.300) viviendas en
edificios propios de titularidad privada.

La localizacidon se centra en los municipios de la Comunidad de Madrid ubicados
en la periferia y en las principales ciudades y capitales de provincia, como
Valencia, Alicante, Malaga, Sevilla, Ibiza, Palma de Mallorca, Pamplona, Bilbao o
San Sebastian.

17.2. Politica de Inversion

El Fondo realizara inversiones con la finalidad de promocionar y explotar una cartera
de aproximadamente unas mil trescientas (1.300) viviendas en edificios propios
disenados para optimizar el proceso de explotacion y ofrecer servicios anadidos al
inquilino. La adquisicidn de las viviendas se realizara a través de vehiculos.

Las areas prioritarias de inversion del Fondo son viviendas protegidas viviendas libres
cuya localizacidon se centra en los municipios de la Comunidad de Madrid y en las



principales capitales de provincia, asi como concesiones a largo plazo por parte de
entidades publicas (la “Politica de Inversién”).

Las inversiones del Fondo tendran lugar solo en Espaia.

ARTICULO 18. TAMANO OBJETIVO DEL FONDO

El tamafio objetivo previsto de los Compromisos Totales de Inversion en el Fondo
sera de cien millones de euros (100.000.000.-€). No obstante, la Sociedad Gestora
podrd incrementar dicha cifra hasta en un uno por ciento (1%) para permitir el
incremento de la participacion del Equipo Gestor, pudiendo extender a estos efectos
el Periodo de Colocaciéon en doce (12) meses adicionales.

ARTICULO 19. REGIMEN DE COINVERSION

La Sociedad Gestora, sus filiales, sus socios, directivos y no podran realizar
coinversiones con el Fondo, salvo que asi lo autorice el Comité de Inversiones.

La Sociedad Gestora, siempre y cuando lo considere conforme al interés del Fondo,
podra ofrecer oportunidades de coinversion a los Participes cuyo Compromiso de
Inversién sea superior a cinco millones de euros (5.000.000.-€), pari-passu y en
términos y condiciones no mas favorables que los correspondientes a la inversion en
el Fondo.

Igualmente, la Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad Gestora, en su caso, podra
ofrecer oportunidades de coinversién a terceros (que no podran ser Participes en el
Fondo), cuando el Fondo no disponga de capacidad suficiente por si solo para realizar
una inversion y los Participes sefialados en el parrafo anterior hayan rechazado el
ofrecimiento de la Sociedad Gestora a coinvertir con el Fondo, o, aun habiendo
aceptado, no resulte suficiente.

Asimismo, la Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad gestora, en su caso, podra
constituir fondo de inversion colectiva de tipo cerrado o una sociedad de inversién
colectiva de tipo cerrado, seglin su mejor criterio (“Fondo Auxiliar”).

Dicho Fondo Auxiliar se configuraria como un vehiculo paralelo y auxiliar del Fondo,
de forma que el Fondo Auxiliar realizaria las correspondientes inversiones, pari-passu
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con el Fondo, en condiciones similares, sin perjuicio de aquellas diferencias exigibles
por la legislacién vigente, a las establecidas por este Reglamento para el Fondo.

Los coinversores soportaran cualesquiera gastos y costes derivados de la coinversion,
asi como cualesquiera obligaciones derivadas de la misma, en proporcién al importe
invertido con motivo de la coinversion por cada uno de ellos, como si hubieran
invertido directamente a través del Fondo, excluyendo la Comisidon de Gestién.

ARTICULO 20. CONFLICTOS DE INTERES

La Sociedad Gestora deberd cumplir en relacién con el Fondo la normativa vigente
en materia de conflictos de interés y establecimiento de barreras de informacion
(“murallas chinas”) en entidades que actian en los mercados de valores.

El Fondo no invertird en ningun activo apto para la inversion en el que la Sociedad
Gestora tenga o adquiera un interés directo o indirecto distinto del que se derive de
la tenencia de acciones o participaciones, salvo que asi lo autorice el Comité de
Inversiones.

La Sociedad Gestora no podra invertir, directa o indirectamente en entidades con
objeto social o politica de inversién idéntica o analoga a la de las compainiias
incluidas en la politica de inversiones del Fondo o cuyo objeto social y/o politica
de inversién y/o estrategia encaje con la politica de inversiones del Fondo, salvo
que asi lo autorice el Comité de Inversiones. Sin perjuicio de lo anterior, aquellos
miembros del Comité de Inversiones que se encuentren afectados por el conflicto
de interés deberan abstenerse de participar en la deliberacion y decision de que
se trate.

La Sociedad Gestora pondra en conocimiento de los Participes, tan pronto como
sea posible, la existencia de cualquier conflicto de interés.

Cuando la Junta de Participes deba resolver sobre situaciones de conflicto de
interés de los Participes o que afecten al Equipo Gestor, no se computaran a la
hora de determinar las mayorias alcanzadas los votos de aquellos Participes
(incluyendo, en su caso, a los miembros del Equipo Gestor) que se encuentren en
situacion de conflicto o de aquellos miembros de la Junta de Participes que hayan
sido nombrados, en su caso, por los Participes afectados. Asimismo, aquellos
miembros de cualquier 6rgano de gobierno o consejo del Fondo afectados por un
conflicto de interés se abstendran de votar en relacién con dicho conflicto.
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A titulo enunciativo, pero no limitativo, en todo caso se entendera que existe
conflicto de interés en los siguientes supuestos:

(a) Inversiones que se realicen junto con otras entidades gestionadas o
asesoradas por la Sociedad Gestora, y/o los Miembros del Equipo Gestor de
la Sociedad Gestora.

(b) Inversiones en sociedades o activos gestionados o asesorados por la
Sociedad Gestora y/o los Miembros del Equipo Gestor de la Sociedad
Gestora.

(c) Inversiones en empresas del grupo o gestionadas por la Sociedad Gestora
de las contempladas en el articulo 16.2 de la Ley 22/2014.

ARTICULO 21. EXCLUSIVIDAD

La Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad Gestora, en su caso, no estara obligada a
prestar sus servicios al Fondo en régimen de exclusividad. En consecuencia, la
Sociedad Gestora o su grupo estara autorizada para gestionar, asesorar y administrar
el patrimonio de otros vehiculos, , ya sea un vehiculo completamente independiente
o un Fondo Sucesor, siendo necesario, en este Ultimo caso que el en el Fondo se haya
producido la Fecha de Cierre Final, para poder crear un Fondo Sucesor.

Se entenderd por “Fondo Sucesor” aquel fondo de inversion colectiva de tipo
cerrado que esté gestionado por alguno de miembros el Equipo Gestor y que compita
directamente con el Fondo por el mismo tipo de inversiones por tener los mismos
objetivos, criterios y estrategias de inversion. Se entenderd que hay competencia
cuando el Fondo Sucesor invierta siguiendo una politica de inversiones analoga a la
del Fondo, con el mismo dmbito geografico que los proyectos en los que invierta el
Fondo.

Sin perjuicio de lo anterior, en el supuesto de que la Sociedad Gestora decida
constituir un Fondo Sucesor con objetivo, criterios y estrategias de inversion idénticos
al del Fondo, debe entenderse que el requisito de que en el Fondo se haya producido
la Fecha de Cierre Final, implicard un reducido riesgo de conflictos de interés, pues
el Fondo y el Fondo Sucesor se encuentren en diferentes grados de madurez, lo que
evitara situaciones de competencia entre ellos.
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La Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad Gestora, en su caso, se reserva el derecho
de promover en el futuro la constitucién de otra u otras entidades de capital-riesgo
o vehiculos de inversidén de cualquier tipo para los que esté autorizada siempre que
cumpla con lo establecido en el siguiente parrafo.

En todo caso, la Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad Gestora, en su caso, los
Miembros del Equipo Gestor de la Sociedad Gestora y sus Personas Vinculadas, se
comprometen a evitar la existencia de cualquier tipo de conflicto de interés en la fase
de realizacion de inversiones, entre cualesquiera vehiculos de inversion que, en su
caso, se constituyan (incluyendo el Fondo Sucesor) y el Fondo, de tal forma que no
se crearan vehiculos con una Politica de Inversion del Fondo sustancialmente similar
durante el periodo en el que el Fondo se encuentre en fase de inversién. A los efectos
del presente Reglamento, se entenderd por “Personas Vinculadas” cualquier
persona fisica o juridica que controle, sea controlada o esté bajo control comun de la
Sociedad Gestora.

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

ARTICULO 22. CRITERIOS SOBRE DETERMINACION Y DISTRIBUCION
DE RESULTADOS

La politica del Fondo es realizar Distribuciones en efectivo a los Participes tan
pronto como sea posible tras la realizacién de una desinversidn o la percepcion
de ingresos por otros conceptos.

La Sociedad Gestora no estard obligada a efectuar distribuciones en el plazo
anterior si:

(@) los importes a repartir no fueran significativos segin el criterio de la
Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumulardn para su
distribucién cuando la Sociedad Gestora o la Nueva Sociedad Gestora, en su
caso, lo estime oportuno (y, en cualquier caso, de forma anual);

(b) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
Distribucién pertinente pudiera ir en detrimento de la posicidon financiera
del Fondo, afectar a su solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo
para cumplir sus obligaciones o contingencias potenciales o programadas.
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Las distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizardn, con caracter general,
para todos los Participes de conformidad con las Reglas de Prelacion, y en una
proporcién idéntica respecto de las Participaciones mediante (i) el reembolso de
Participaciones; (ii) el pago de beneficios o reservas del Fondo; y (iii) la devolucién
de contribuciones a través de la reduccidon del valor de las Participaciones.

Distribuciones en especie

Con caracter general, la Sociedad Gestora no efectuara distribuciones en especie
de los activos del Fondo con anterioridad a la liquidacion del Fondo. No obstante,
si una inversion se ha admitido a cotizacién (o a juicio de la Sociedad Gestora
dicha admisiéon estuviera préxima) o, por cualquier otra circunstancia dejara de
resultar una Inversiéon Admisible, y siempre que las Inversiones no estén sujetas
a las limitaciones de reparto o transmision (incluidas las limitaciones legales o
contractuales), la Sociedad Gestora podra, incluso con caracter previo a la
liguidacién del Fondo, previa aceptacion de los Participes afectados, repartir dicha
Inversién mediante distribucién en especie.

Las distribuciones en especie se realizaran en las mismas condiciones que
cualquier otra Distribucion, es decir, se realizara en la misma proporcion en que
se haria una Distribucion en efectivo. Las distribuciones en especie se efectuaran
con arreglo a las Reglas de Prelacién aplicando el Valor calculado por un tercero
(cuyo coste asumiria el Fondo), o aquel que proponga la Sociedad Gestora con el
voto favorable de los Participes mediante Voto Ordinario de la Junta de Participes.
En caso de que la Distribucién en especie se realice simultdneamente a la admision
a cotizacién de la Inversion, el Valor se corresponderad con el precio fijado en la
oferta publica. Si la Distribucion en especie fuera de valores ya admitidos a
negociacion en un mercado regulado, el Valor sera igual al precio medio de cierre
ponderado de dichos valores en los quince (15) dias de negociacion previos a la
Distribuciéon o, si el plazo es menor, durante el periodo que haya transcurrido
desde la fecha de su admision a cotizacién) y los cinco (5) dias de negociacién
posteriores a la Distribucion.

Cualquier Participe que no deseara recibir distribuciones en especie podra requerir
a la Sociedad Gestora que retenga la parte correspondiente a dicho Participe, con
el objeto de hacer sus mejores esfuerzos para la enajenacion en nombre del
Participe de dichos activos, distribuyendo al Participe los importes resultantes
(netos de todos los gastos incurridos con relacién a dicha enajenacién). A tal
efecto, la Sociedad Gestora notificara a los Participes su intencion de efectuar una
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Distribucién en especie, y les concedera un periodo de cinco (5) dias habiles para
que le notifiquen por escrito que no desean recibir los activos de manera que la
Sociedad Gestora debera conservarlo hasta su enajenacidon. Dichos activos
retenidos por la Sociedad Gestora perteneceran a todos los efectos a los Participes
correspondientes (y no al Fondo), y se considerara como si hubieran sido objeto
de una Distribucion en especie, en los términos previstos en el presente Articulo.
Aquellos Participes que no deseen recibir Distribuciones en especie asumiran los
costes vinculados a la tenencia de los activos por parte del Fondo.

Distribuciones temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de distribuciones calificadas
por la Sociedad Gestora como “distribuciones temporales” incrementaran los
Compromisos de Inversion pendientes de desembolso (con el limite maximo de
un importe equivalente al Compromiso de Inversién asociado a cada Participacion)
y, por consiguiente, el Fondo estara autorizado a disponer de dichos importes y
los Participes obligados a reintegrarlos. La obligacion de desembolsar al Fondo un
importe equivalente a una Distribucién Temporal corresponde al titular de cada
Participacion en el momento en que la Sociedad Gestora notifique la Solicitud de
Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la Participacion
hubiera sido o no el perceptor de la Distribucién Temporal.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecién, que una distribucion se
califique como distribucion temporal pero exclusivamente en relacion con los
siguientes importes:

(@) aquellos importes distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera
requerido con el objeto de realizar una inversion que finalmente no llegara
a efectuarse o cuyo importe resultara inferior al desembolso efectivo
realizado;

(b) los importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversion con
relacion a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias o indemnizaciones
contractuales y

(©) aquellos importes distribuidos a los Participes en el supuesto en que el
Fondo estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones en virtud
del Articulo 33 del presente Reglamento; y
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(d) cualquier otro importe distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora
califigue como Temporal a su discrecién.

La Sociedad Gestora debera informar a los Participes, en el momento en el que se
produzca la Distribucién en cuestion, de cualquier Distribucidn que se haya
clasificado como Distribucion Temporal.

Valoracion

La valoracidon de los activos del Fondo se realizard de conformidad con los criterios
de INREV (European Association for Investors in Non-Listed Real Estate Vehicles).

ARTICULO 23. DESIGNACION DE AUDITORES

Las cuentas anuales del Fondo deberdn ser auditadas en la forma legalmente
establecida. En el plazo de seis meses desde la constitucion y, en todo caso, antes
del 31 de diciembre del primer ejercicio econdémico que haya de ser revisado, la
Sociedad Gestora designarda a los auditores de cuentas del Fondo. El
nombramiento recaerd en alguna de las personas o entidades a que se refiere el
Articulo 11 de la Ley de Auditoria de Cuentas, y serd notificado a la CNMV, a la
que también se le notificard cualquier modificacion en la designacion de los
auditores.

El auditor de cuentas del Fondo sera Ernst & Young, S.L., (el “Auditor”), o el que
la Sociedad designe en cada momento de conformidad el presente articulo.

CAPITULO VII. DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 24. INFORMACION A LOS PARTICIPES

La Sociedad Gestora facilitara a los inversores del Fondo toda la informacién
requerida por la normativa aplicable, que serd elaborada de forma completa vy
comprensible. Ademas, la Sociedad Gestora cumplird con los estandares de reporting
de las Directrices de la ILPA (Institutional Limited Partner Association).

En particular, se facilitara a los inversores entre otras, la siguiente informacién:

(a) El Fondo informara a los inversores de todos los asuntos sustanciales relativos a
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Sus negocios.

(b) Sin que esta mencién limite la generalidad del apartado anterior, el Fondo
entregara a los participes entre otras, la siguiente informacién: (i) dentro de los
noventa (90) dias siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, copia de las
cuentas anuales no auditadas del Fondo; (ii) dentro de los ciento veinte (120)
dias siguientes a la finalizacién de cada ejercicio, copia de las cuentas anuales
auditadas del Fondo; y (iii) dentro de los cuarenta y cinco (45) dias siguientes a
la finalizacion de cada trimestre (salvo el cuarto trimestre, en cuyo caso dichos
informes seran remitidos dentro de los tres (3) meses siguientes a la finalizacion
del ejercicio correspondiente: (iii.1) cuentas trimestrales no auditadas; (iii.2)
informacién sobre las inversiones adquiridas e inversiones desinvertidas durante
dicho periodo; (iii.3) detalle sobre las inversiones y otros activos del Fondo junto
con una descripcidon breve del estado de las inversiones vy (iii.4) detalle del coste
de adquisicion e informe de valoracion no auditado realizado por el Fondo de cada
una de las inversiones.

(c) Tan pronto como estén disponibles y en todo caso dentro del plazo establecido
por la Ley, el Fondo entregara a los inversores una copia de las cuentas anuales
auditadas del Fondo y de las consolidadas, en su caso.

Aparte de las obligaciones de notificacion al Participe antes citadas, la Sociedad
Gestora debera cumplir los criterios de INREV (European Association for Investors
in Non-Listed Real Estate Vehicles).

ARTICULO 25. CONFIDENCIALIDAD

La suscripcion de las Participaciones implica la asuncion de todas las obligaciones
de confidencialidad que se regulan en este Articulo.

Constituyen informacién confidencial todos los documentos y la informacion (oral
o escrita) que la Sociedad Gestora y los Participes se intercambien relativa al
Fondo, la Sociedad Gestora, cualquier Sociedad Participada y a las entidades,
sectores y areas de negocio en los que el Fondo invierta, desinvierta o pretenda
invertir o desinvertir, asi como a la existencia y al contenido de los mismos. En
particular es informacion confidencial todos los documentos y la informacion a los
gue los Participes hubiesen tenido acceso o recibido (ya sea de forma oral o
escrita) por su condicion de Participe en el Fondo.



No tendra la consideracidon de informacion confidencial aquélla (i) que sea o pase
a ser de dominio publico, en cumplimiento de una obligacion legal o de una orden
administrativa o judicial y siempre que ello no fuera consecuencia de una
infraccion, directa o indirecta, de las obligaciones de confidencialidad bajo este
Articulo; (ii) que pueda obtenerse legitimamente de un registro publico sin
restricciones de uso ni infracciones de confidencialidad; o (iii) que cuente con el
consentimiento previo, expreso y por escrito del Fondo o sus Participes, segun
sea de aplicacién.

Los Participes y la Sociedad Gestora se comprometen a mantener confidencial y a
no divulgar ni poner en conocimiento de terceras personas la informacion
confidencial. El deber de confidencialidad de la Sociedad Gestora se extiende a
sus administradores, sus empleados, asociados y a cualquier persona que, por su
relacién con la Sociedad Gestora, deba tener acceso a dicha informacién para el
correcto cumplimiento de las obligaciones de la Sociedad Gestora para con el
Fondo y sus Participes.

No obstante, los Participes podran revelar la informacion relativa al Fondo a:

(a) Sus accionistas, empleados, directores y administradores;

(b) sus asesores;

(c) a cualquier autoridad gubernamental o fiscal, respecto de la que resulte
obligatorio la entrega de dicha informacion; y

(d) a sus inversores.

También podran, los Participes, revelar dicha informacién en caso de acuerdo con
la Sociedad Gestora.

ARTICULO 26. MODIFICACION DEL REGLAMENTO DE GESTION
Sin perjuicio de las facultades que corresponden a la CNMV, toda modificacién del
Reglamento de gestion debera ser comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV

con caracter inmediato para que proceda a su inscripcion en el registro
correspondiente.
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Todas las modificaciones del presente Reglamento requeriran la aprobacion de la
Junta de Participes mediante Voto Ordinario. No obstante, no requerira aprobacion
por parte de la Junta de Participes las modificaciones del Reglamento que sean
consecuencia de cualquier modificacion de la Ley 22/2014 o de cualquier
normativa que resulte de aplicacion.

No obstante, Sociedad Gestora podra modificar este Reglamento, sin que se
requiera la aprobacion de los Participes, para:

(a)

(b)

()

(d)

(e)

(f)

cambiar el nombre del Fondo;

aclarar cualquier ambigliedad, corregir o completar cualquiera de sus
Articulos que sea incompleto o entre en contradiccion con otro Articulo, o
subsanar cualquier omision o error tipografico, siempre que dichas
modificaciones no afecten negativamente a los intereses de cualquier
Participe;

realizar las modificaciones exigidas por los cambios normativos que afecten
al Fondo;

realizar las modificaciones exigidas por los cambios regulatorios que afectan
a la Sociedad Gestora, a titulo enunciativo pero no limitativo, las
disposiciones derivadas de la aplicacion de la normativa de aplicacion a la
Sociedad Gestora, tal como el nombramiento de una entidad depositaria o
las restricciones de asset stripping;

introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con
posterioridad a la Fecha del Primer Cierre, siempre y cuando dichas
modificaciones no perjudiquen de forma material los derechos u obligaciones
de los Participes; o

realizar o introducir las modificaciones que, a juicio de la Sociedad Gestora,
de buena fe, conlleven mejoras para el Fondo o sus Participes.

Toda modificacion en el Reglamento de gestidn que afecte a la responsabilidad
limitada de los Participes debera contar con la autorizacion de todos ellos.

Las modificaciones del Reglamento deberan ser comunicadas por la Sociedad
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Gestora a los Participes en el plazo de quince (15) dias habiles siguientes a su
inscripcién en el correspondiente registro de la CNMV.

En cualquier caso, ninguna modificacién del Reglamento de Gestion, incluida la
relativa a la duracién del Fondo, dard a los Participes derecho alguno de
separacion.

ARTICULO 27. DISOLUCION, LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion,
por el cumplimiento del término o plazo sefialado en el presente Reglamento, por
cese de la Sociedad Gestora sin que otra asuma la gestidon o por cualquier causa
establecida por la normativa aplicable. El acuerdo de disolucion deberad ser
comunicado inmediatamente a los Participes y a la CNMV, quién procedera a su
publicacion. La CNMV podra condicionar la eficacia de la disoluciéon o sujetar el
desarrollo de la misma a determinados requisitos, con el fin de disminuir los
posibles perjuicios que se ocasionen en los activos.

Disuelto el Fondo, se abrird un periodo de liquidacion quedando suspendidos los
derechos de reembolso y de suscripcidon de Participaciones. La liquidacion del
Fondo se realizard por el liguidador que sea nombrado por la Sociedad Gestora
salvo que los Participes decidan nombrar a un liquidador distinto mediante Voto
Ordinario de la Junta de Participes. El liquidador tendrda derecho a percibir una
remuneracion de mercado por los trabajos realizados para la liquidacion del
Fondo.

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

El liquidador procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible,
a enajenar los valores activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los créditos.
Una vez realizadas estas operaciones elaborard los correspondientes estados
financieros y determinard la cuota que corresponda a cada Participe de
conformidad con los derechos econdmicos establecidos en el Reglamento para las
Participaciones. Los estados financieros deberan ser verificados en la forma
legalmente prevista y el Balance y Cuenta de Resultados deberan ser puestos a
disposicion de todos los Participes y comunicados como informacion significativa
para los acreedores.
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Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicaciéon, se procedera al
reparto del patrimonio del Fondo entre los Participes. Las cuotas no reclamadas
en el plazo de tres (3) meses se consignaran en depositos en el Banco de Esparfia
o en la Caja General de Depdsitos a disposicion de sus legitimos duenos. Si hubiera
reclamaciones, se estara a lo que disponga el Juez o Tribunal competente.

El reparto del patrimonio del Fondo entre los Participes seguira las mismas Reglas
de Prelacién establecidas en el Articulo 15 del presente Reglamento.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas
vencidas que no hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no
vencidas, la Sociedad Gestora solicitard la cancelacion del Fondo en el Registro
Administrativo de la CNMV.

ARTICULO 28. LIMITACION DE RESPONSABILIDAD

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora y los miembros del Comité de
Inversiones, en la adopcion de decisiones de inversion y desinversiéon del Fondo vy
en la gestion de los activos del Fondo, respectivamente, constituyen una
obligacion de medio o actividad y no una obligacién de resultado, sin perjuicio de
la obligacién de actuar con la diligencia de un representante leal, actuando en
todo momento en interés del Fondo y sus Participes en las inversiones
gestionadas, ajustandose a las disposiciones y normas de conducta de la Ley
22/2014.

La Sociedad Gestora, los miembros del Comité de Inversiones, sus accionistas,
administradores, empleados, intermediario financiero, o cualquier persona
nombrada por la Sociedad Gestora como administrador de cualquiera de las
Sociedades Participadas, estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera
pérdidas o danos sufridos por el Fondo o sus Participes, salvo aquéllos derivados
de negligencia grave, dolo, conducta fraudulenta o mala fe en el cumplimiento de
sus obligaciones bajo la presente Ley 22/2014.

El Fondo deberd indemnizar y resarcir a la Sociedad Gestora, sus accionistas,
administradores, empleados e intermediarios financieros, o a cualquier persona
nombrada por la Sociedad Gestora como administrador de cualquiera de las
Sociedades Participadas, por cualquier responsabilidad, reclamacion, dafios,
costes o gastos (incluidos costes legales) en los que hubiesen incurrido o pudiesen
incurrir como consecuencia de su condicion de tales o en cualquier caso por su
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relacién con el Fondo, salvo aquellos derivados de negligencia grave, dolo o
conducta fraudulenta en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion
con el Fondo, la condena por conducta delictiva de la Sociedad Gestora por robo,
extorsion, fraude, falsificacion o violacién de la normativa de mercado de valores.

ARTICULO 29. PREVENCION DEL BLANQUEO DE CAPITALES

La Sociedad Gestora dispone de una serie de normas internas relativas a la
prevencion del blanqueo de capitales que se encuentran recogidas en el
correspondiente manual que regula las actuaciones y procedimientos internos de la
Sociedad Gestora en la citada materia.

A fin de dar cumplimiento a la normativa de prevencién de blanqueo de capitales y
financiacion del terrorismo, en relacion con todas las operaciones que realice el
Fondo, la Sociedad Gestora se compromete a:

(@) Poner a disposicion de los participes, al requerimiento respectivo de cualquiera
de ellos, los documentos acreditativos de la identidad de los administradores
de la Sociedad Gestora o de cualquier Sociedad Participada.

(b) No realizar ninguna operacidn que pueda considerarse como blanqueo de
capitales y, en su caso, permitir a los participes analizar cualquier operacion
que consideren andmala de cara a la prevencién de blanqueo de capitales.

(c) Conservar los documentos que acrediten adecuadamente el cumplimiento de la
normativa de prevencion de blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo
durante diez (10) afios contados a partir de la ejecucidon de cada operacion.

(d) Asumir la responsabilidad de los dafios y perjuicios que pueda causar a los
participes el incumplimiento de las obligaciones dimanantes de este apartado.

ARTICULO 30. FATCA Y CRS

La Sociedad Gestora podra registrar el Fondo como una Institucion Financiera
Espafiola Regulada, tal como dispone el acuerdo internacional IGA (international
intergovernmental agreement) EE.UU. - Espafa. En dicho caso tendrd que
informar a las autoridades espafiolas de las cuentas bancarias de EE.UU. de las
gue sean titulares o que estén bajo el control de los Participes.
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Asimismo, el Fondo se compromete a cumplir con lo dispuesto en el Acuerdo
Multilateral (Acuerdo CRS) entre Autoridades Competentes sobre Intercambio
Automatico de Informacion de Cuentas Financieras de la Organizaciéon para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE).

Con la maxima diligencia, los Participes enviaran a la Sociedad Gestora toda la
informacion y documentaciéon que, dentro de lo razonable, esta les solicite en
cumplimiento de sus obligaciones en el marco de FATCA y CRS, y para tales fines
renunciaran a la aplicacion de cualquier ley que pueda impedir la transmision de
dicha informacion.

En este sentido, el Participe debe ser consciente de que si no facilita
oportunamente a la Sociedad Gestora la citada informacion, en el marco de FATCA
y CRS se puede requerir al Fondo o a la Sociedad Gestora que retengan las
Distribuciones correspondientes al Participes o bien se puede exigir al Participe su
salida del Fondo. La Sociedad Gestora podra adoptar cualquier otra medida que,
de buena fe, considere razonable para mitigar cualquier efecto adverso de esta
falta de presentacion de la informacion solicitada para el Fondo o para cualquier
otro Participe.

Todos los gastos en los que haya incurrido el Fondo por la falta de presentacion a
la Sociedad Gestora de la informacion necesaria en el marco de FATCA y CRS por
parte de un Participe, incluidos, a efectos aclaratorios, los gastos derivados del
asesoramiento legal en esta cuestion, deberd asumirlos el Participe en cuestién.

ARTICULO 31. JURISDICCION COMPETENTE

El presente Reglamento, asi como cualquier controversia entre los Participes, el
Fondo y la Sociedad Gestora se regira por la legislacién comun espanola.

La jurisdiccion aplicable serd la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid.
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FACTORES DE RIESGO

(El contenido de este Anexo II se corresponde con uno de los PDF adjuntos en el
correo que ha recibido; por favor, reviselo y firmelo, en su caso, como parte del
presente documento)

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

Naturaleza de la inversion:

La inversion en el Fondo por parte de los inversores requiere un compromiso a largo
plazo sin certeza de retorno. Es posible que los inversores dispongan de poco o
ningun flujo de caja a corto plazo. La mayoria de las inversiones que realizara el
Fondo seran altamente iliquidas y no cotizaran en ningin mercado de inversion o de
valores reconocido. No es posible asegurar que el Fondo pueda realizar dichas
inversiones de manera oportuna.

Las inversiones en activos inmobiliarios estan sujetas a diferentes riesgos, entre los
gue se incluyen cambios adversos en las condiciones econdmicas nacionales o
internacionales, condiciones adversas de los mercados locales, condiciones
financieras de los vendedores, compradores y arrendatarios de bienes inmuebles,
cambios en la disponibilidad de financiacion, cambios en tipos de interés, tributacion
sobre bienes inmuebles y otros gastos de funcionamiento, reglamentos y leyes
medioambientales, leyes urbanisticas y otras normas gubernamentales y politicas
fiscales, cambios en la popularidad relativa de ciertos tipos de propiedades, riesgos
relacionados con la dependencia del flujo de caja, riesgos y problemas operativos
derivados de la presencia de determinados materiales de construccién, asi como
catastrofes naturales, pérdidas no asegurables y otros factores que estan fuera del
control de la Sociedad Gestora.

El Fondo podra realizar inversiones que impliquen obras de construccion importantes
o cambios de uso durante el periodo de inversion del Fondo. Es posible que el Fondo
no tenga ingresos en este periodo. Ademads, durante el proceso de construccion
puede haber retrasos y/o incumplimientos. Esto puede dar lugar a costes adicionales
(que pueden ser soportados por el Fondo), retrasos o cancelaciones y, por lo tanto,
una reduccién de los ingresos del Fondo, asi como retrasos en la desinversion.

El Fondo buscara oportunidades de inversion en las que el Fondo pueda adquirir el
control o pueda ejercer influencia sobre la administracion y la estrategia de una
sociedad. El ejercicio del control implicara riesgos adicionales -responsabilidades por
dafios al medio ambiente, falta de supervision de la gestidon y otros tipos de
responsabilidades-. El ejercicio del control sobre una empresa podria exponerla a
potenciales reclamaciones y demandas. Aunque la Sociedad Gestora tratara de
minimizar la exposicion del Fondo a estos riesgos, no se puede descartar que dichas



reclamaciones y demandas terminen prosperando.

En funcidon de cambios normativos, los propietarios u operadores de bienes inmuebles
pueden ser responsables de los costes de eliminacidon o saneamiento de sustancias
peligrosas emitidas dentro de su propiedad. Las leyes ambientales a menudo
imponen esta responsabilidad sin tener en cuenta si el propietario u operador conocia
o era responsable de la emisién de dichas sustancias peligrosas. Esto puede afectar
a la capacidad del Fondo para enajenar el activo en el que haya invertido. La
responsabilidad medioambiental con respecto a una inversion especifica puede
exceder el valor de la inversion.

El mantenimiento de los activos inmobiliarios exigidos por la normativa aplicable
puede implicar que el propietario tenga que hacer frente a gastos considerables.
Adicionalmente, es necesario mantener y remodelar los activos para mantener o
incrementar su valor, lo que puede implicar costes superiores a los previstos. El hecho
de que el Fondo no realice trabajos de mantenimiento adecuados podria afectar
negativamente los ingresos y perspectivas financieras del Fondo.

Los activos inmobiliarios del Fondo pueden estar sujetos a diversos riesgos
operativos, responsabilidades y reclamaciones, derivados de supuestos como
incendios, inundaciones u otras causas naturales o causadas por el ser humano.

El Fondo también podria incurrir en responsabilidad civil como consecuencia de
accidentes ocurridos en cualquiera de los activos inmobiliarios de su propiedad.
Asimismo, cualquier accidente que dé lugar a una accién judicial contra el Fondo, o
cualquier miembro de su grupo, podria perjudicar la reputacién del Fondo.

El Fondo podrd estar obligado a solicitar licencias administrativas a autoridades
municipales, las cuales pueden estar sujetas a largas demoras administrativas, con
un efecto material adverso en la actividad del Fondo.

Como parte de su estrategia, el Fondo puede vender cualquiera de sus propiedades
en cualquier momento, en un mercado que se caracteriza por tener liquidez limitada.
Por lo tanto, no existe garantia de que el Fondo pueda vender ciertas propiedades en
condiciones favorables. Esta iliquidez también podria limitar la capacidad del Fondo
para vender algunos de sus activos en efectivo a corto plazo.

Al vender sus propiedades, el Fondo tendra que realizar manifestaciones y otorgar
garantias en beneficio de los compradores en relacion con determinadas
caracteristicas de las propiedades. Las responsabilidades derivadas de las mismas
seguiran existiendo después de la venta, normalmente durante varios anos, como,
por ejemplo, las derivadas de reclamaciones por dafios y perjuicios de los
compradores por declaraciones falsas o incorrectas realizadas por el Fondo. Esto
podria dar lugar a litigios con los compradores, como consecuencia de los cuales el
Fondo podria verse obligado a realizar pagos a los compradores. Después de la
disolucién del Fondo, los inversores de la misma no seran responsables de ninguna
representacién o garantia otorgada directamente por el Fondo a los compradores.



Los mercados inmobiliarios son de naturaleza ciclica y se ven afectados por la
situacion de la economia en su conjunto.

Existe el riesgo de que las propiedades adquiridas por el Fondo tengan una
rentabilidad inferior a las estimadas originalmente debido a proyecciones e hipoétesis
inexactas. Esto puede implicar que el Fondo no pueda alcanzar la rentabilidad
prevista.

Riesgos asociados con el Fondo y otros riesgos generales:

El rendimiento de cualquier inversion pasada comparable no es necesariamente un
indicador fidedigno de la rentabilidad futura de las inversiones del Fondo. Dicho
rendimiento pasado no puede proporcionar una proyeccion de rentabilidad segura de
las inversiones ni del Fondo.

No se ofrece ninguna manifestacion ni garantia de que el Fondo alcance sus objetivos
de inversidon o de que un inversor reciba una determinada rentabilidad por su
inversion. La inversidon en el Fondo tiene naturaleza especulativa.

Recesion de la economia espafola y/o europea y de los mercados inmobiliarios:

Las condiciones del mercado crediticio, junto con la correccién de los precios del
mercado inmobiliario y la reduccion de la liquidez en toda clase de inmuebles, podrian
dar lugar a reducciones adicionales en el valor de los inmuebles, lo que podria tener
un efecto adverso en el valor de las inversiones del Fondo. Ademas, el débil entorno
econdmico puede tener una influencia adversa en los arrendatarios, y en su capacidad
para hacer frente al pago de sus alquileres y para cumplir sus obligaciones con
respecto a sus contratos de arrendamiento. Esto puede tener un efecto adverso en
los precios de los bienes inmuebles y podria tener otros efectos negativos en los
compradores y vendedores de activos inmobiliarios, incluyendo las inversiones del
Fondo.

Volatilidad del mercado:

En los ultimos anos, los mercados de capitales y de crédito han experimentado una
alta volatilidad, lo que hace que la Sociedad Gestora sea incapaz de predecir si, en
qué medida o durante cuanto tiempo, esas condiciones del mercado pueden persistir
y afectar al funcionamiento del Fondo. Si no hay suficientes fuentes de financiacion
disponibles para el desarrollo del Fondo, ésta podria verse obligada a limitar su
actividad y/o a tomar diferentes medidas, como la venta de sus activos. El Fondo
puede verse obligado a acceder a financiaciéon a un coste superior al experimentado
en los Ultimos afios, por lo que el rendimiento del Fondo puede verse afectado
negativamente. Asimismo, factores como la incertidumbre que esta generando en el
mercado la situacion originada por la expansion del coronavirus COVID-19 pueden
hacer que la volatilidad del mercado se acentle y acarrear importantes repercusiones
econdmicas para los inversores.



Restriccidn de la transmisidn de participaciones y falta de liquidez:

La transmisidon de las participaciones del Fondo podria estar inicialmente sujeta a
ciertas restricciones.

Inexistencia de control sobre las operaciones del Fondo:

Ni las operaciones diarias del Fondo ni las decisiones de inversién y desinversion
seran controladas por los inversores. A excepcion de determinadas materias
reservadas, los inversores deberdn confiar completamente en la actividad de la
Sociedad Gestora.

Si un inversor no cumple con su obligacion de desembolso en el Fondo por cualquier
razon, podria ser dificil para el Fondo cubrir el déficit generado con otras fuentes de
financiacion. Cualquier incumplimiento en este sentido por parte de uno o mas
inversores podria tener un efecto perjudicial para el Fondo, sus activos y los intereses
de otros inversores en el Fondo.

El Fondo podra, en relacién con determinadas transacciones, proporcionar garantias,
avales y/o indemnizaciones a terceros. En consecuencia, es posible que tenga que
destinar activos del Fondo para este fin.

Es probable que el Fondo esté sujeto a competencia a la hora de realizar las
inversiones en el mercado inmobiliario. Entre los competidores potenciales del Fondo
se encuentran importantes inversores institucionales, promotores inmobiliarios con
un profundo conocimiento de los mercados locales y otras empresas inmobiliarias.
Ademas, la competencia en el mercado inmobiliario puede variar en el futuro, no sélo
debido al aumento del nimero de competidores, sino también de su capacidad de
inversion.

El Fondo espera incurrir en ciertos costes asociados, entre otros, con la adquisicion
de activos inmobiliarios, incluyendo costes derivados de valoraciones, financiacion o
servicios legales. El Fondo no puede conocer con antelacion el importe de dichos
costes ya que dependeran del tipo de transaccidon y, dado que no puede haber
garantia de que el Fondo tendrd éxito en sus negociaciones para adquirir una
propiedad determinada, cuanto mayor sea el niumero de operaciones que no se
completen, mayor sera el impacto de dichos costes en la situacion financiera y los
resultados del Fondo.

No se puede asegurar que la persecucién de los objetivos del Fondo tenga éxito en
las condiciones actuales o futuras del mercado. El enfoque inicial puede ser
modificado.

Riesgos relacionados con aspectos regulatorios:

El Fondo esta obligado a cumplir con normativa espafiola y de la Unidén Europea.
Ademas, las leyes aplicables en Espafia pueden variar de una comunidad auténoma



a otra y entre diferentes activos dentro de la misma comunidad auténoma. Si el
Fondo no cumple con dicha normativa, las autoridades competentes pueden imponer
las correspondientes sanciones al Fondo.

La citada normativa podria estar sujeta a cambios, que eventualmente podrian ser
retroactivos, lo que podria afectar negativamente el negocio del Fondo. Estos
cambios pueden requerir la asuncién de costes adicionales, los cuales podrian tener
un efecto material adverso en el negocio del Fondo.

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





