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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 inversores, 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 los Estatutos Sociales de la Sociedad. La responsabilidad sobre el contenido y veracidad
del Folleto, el DFI y el Reglamento de Gestion corresponde exclusivamente a la Sociedad
Gestora. La CNMV no verifica el contenido de dichos documentos.
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DISPOSICIONES PRELIMINARES

Los términos en mayusculas del presente Folleto tendran el significado que se les
atribuye en el Anexo I, salvo que el contexto requiera otra cosa.

Las referencias a disposiciones legales incluiran referencias a cualquier modificacion
o consolidaciéon de dicha disposicion, ya sea antes o después de la fecha del presente
Folleto, y a cualquier reglamento o legislacidon subordinada elaborada en virtud de
dicha disposicién.

El Anexo II contiene una breve descripcion de determinados factores de riesgo que
deben ser considerados junto con otras cuestiones descritas en el presente Folleto.
No obstante, dicha descripcién de los factores de riesgo no pretende ser un resumen
exhaustivo de todos los riesgos asociados a una inversién en el Fondo. Antes de
tomar cualquier decisién de inversién con respecto al Fondo, los potenciales
inversores deben consultar a sus propios asesores.

Como Anexo III, se remite Reglamento de Gestion del Fondo.



CAPITULO I. EL FONDO

1.

1.1.

2.1.

3.2.

3.3.

3.4.

Denominacion

La denominacién del fondo de capital riesgo es ‘BOSCALT EUROPEAN
INVESTMENTS, FCRE’ (el “Fondo”).

Domicilio social

El domicilio social del Fondo es el mismo que el de la Sociedad Gestora,
situado en la Plaza de la Independencia 8, 3° derecha, 28001 Madrid
(Espafia).

Régimen juridico, legislaciéon aplicable y jurisdiccion

3.1.El Fondo se constituye como un fondo de capital-riesgo europeo de

conformidad con el Reglamento (UE) n.° 345/2013 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 17 de abril de 2013, sobre los fondos de capital riesgo
europeos (“Reglamento 345/2013"). El Fondo se inscribid inicialmente
como fondo de capital-riesgo sujeto a la Ley 22/2014, si bien procedio a su
conversion en fondo de capital riesgo europeo con efectos desde su
inscripcién como tal en la CNMV.,

El Fondo se regird por lo dispuesto en (i) su reglamento de gestién (el
“Reglamento”), (ii) el Reglamento 345/2013, (iii) el Reglamento (UE)
2017/1991 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de octubre de
2017, por el que se modifica el Reglamento (UE) n. 345/2013, sobre los
fondos de capital riesgo europeos (*Reglamento 2017/1991"), (iv) la Ley
22/2014 y por cualquier otra normativa que le sea de aplicacién, y (v) las
disposiciones que las desarrollen o que puedan modificarlas o sustituirlas en
el futuro.

El presente Folleto, asi como cualquier litigio relacionado con el mismo se
regira por la legislaciéon comun espafiola sustantiva.

Los Tribunales de la ciudad de Madrid seran los Unicos competentes para
conocer de estos litigios.



CAPITULO II. COMPROMISOS Y PARTICIPACIONES

4.1.

4.2.

4.3.

5.1.

Compromisos

El Compromiso minimo serd de al menos cien mil euros (100.000.-€) (el
"Compromiso Minimo").

El Inversor debera suscribir un Acuerdo de Suscripcidn en virtud del cual cada
Inversor se compromete, de forma firme e irrevocable, a desembolsar el
importe correspondiente a su Compromiso, en una o varias veces, a peticion
de la Sociedad Gestora mediante una Notificacion de Desembolso, de acuerdo
con los términos y condiciones del Reglamento, del presente Folleto y del
Acuerdo de Suscripcién. La celebraciéon de un Acuerdo de Suscripcién implica
la aceptacion del Reglamento, del presente Folleto, asi como la obligacién del
Inversor de cumplir con lo dispuesto en los mismos.

Las Aportaciones de Capital de los Participes al Fondo se realizaran en los
términos previstos en el Reglamento.

Inversores Elegibles

Los inversores elegibles que pueden invertir en el Fondo seran aquellos
inversores que:

(a) sean considerados clientes profesionales de conformidad con el anexo
II, seccion I, de la Directiva 2014/65;

(b) previa solicitud, puedan ser tratados como clientes profesionales de
conformidad con el anexo II, seccidn II, de la Directiva 2014/65

(c) se comprometen a invertir al menos 100.000 EUR de Compromisos vy,
ademas, declaran por escrito, en un documento separado del Acuerdo
de Suscripcidén, que son conscientes de los riesgos asociados con el
compromiso previsto, de conformidad con el Reglamento 345/2013;
y



6.1.

6.1.1.

6.1.2.

6.2.

6.2.1.

(d) sean ejecutivos, administradores o empleados de la Sociedad
Gestora, segln lo previsto en el articulo 6.2 del Reglamento
345/2013.

Participaciones

Caracteristicas generales de las Participaciones

El Fondo se constituye con un capital de un millén seiscientos cincuenta mil
euros (1.650.000.-€), representado por 1.650.000 Participaciones.

Las Participaciones estaran representadas por certificados nominativos que
podran representar una o varias Participaciones, teniendo los Participes
derecho a su emisién y recepcién.

Clases
Existen las siguientes clases de Participaciones en el Fondo:

(a) "Participaciones de Inversores", emitidas en las siguientes
subclases:

i. Participaciones Clase A, reservadas para Inversores que hayan
suscrito un Compromiso de mas de dos millones de euros
(2.000.000.-€);

ii. Participaciones Clase B, reservadas para Inversores que hayan
suscrito un Compromiso de entre quinientos mil euros (500.000.-
€) (excluido) y dos millones de euros (2.000.000.-€) (incluido);

iii. Participaciones Clase C reservadas para Inversores que hayan
suscrito un Compromiso de entre cien mil euros (100.000.-€)
(incluido) y quinientos mil euros (500.000.-€) (incluido);



6.3.

6.3.2.

6.3.2.

6.4.

6.4.1.

(b) "Participaciones CI", que (i) seran suscritas por los Participes CI

(c)

Elegibles; (ii) otorgaran el derecho a recibir distribuciones de Carried
Interest; (iii) estaran limitadas a mil (1.000) Participaciones CI; (iv) se
emitirdn en la Fecha de Cierre Final o en torno a ella a un precio fijo
de un euro (1.-€) cada una y cuya suscripcidon y pago disminuira el
Compromiso del suscriptor correspondiente (si lo hubiera) y se
considerara una Aportacién de Capital;

"Participaciones del Promotor", que: (i) estan reservadas al Gestor
de Inversiones y a sus Afiliadas y empleados, gerentes,
administradores o directivos (incluidos los Ejecutivos Clave, directa o
indirectamente a través de vehiculos de propodsito especial), y (ii)
tienen los mismos derechos financieros que las Participaciones de Clase
C.

Derechos econdmicos y otros derechos

Las Participaciones confieren a sus propietarios un derecho de propiedad
sobre los activos del Fondo en proporcion a su participacion en el mismo,
con sujecién a las disposiciones del Reglamento y el presente Folleto, sin
perjuicio de los derechos correspondientes a la Clase que posean.

Las Participaciones conferirdn otros derechos a las mismas conforme a su
Clase correspondiente de acuerdo con el presente Folleto y el Reglamento.

Rembolso de Participaciones

Los Participes podran obtener el reembolso integro de sus Participaciones tras
la disolucién y liquidacion del Fondo. Las Participaciones seran reembolsadas
a su Valor Liquidativo sin cargo alguno para el Participe.

Cierres
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7.1.

7.2.

8.1.

9.1.

Después de la fecha de primer cierre y hasta la Fecha de Cierre Final (que
sera determinado por la Sociedad Gestora segun lo previsto en el
Reglamento), la Sociedad Gestora (a iniciativa del Gestor de Inversiones)
podra organizar uno o mas Cierres posteriores (cada uno de ellos un "Cierre
Posterior", y la fecha de cada Cierre Posterior, una "Fecha de Cierre
Posterior") en los que se admitirdan nuevos Inversores o en los que los
Inversores existentes podran aumentar su respectivo Compromiso.

En relaciéon con cualquier Inversor admitido en el Fondo (o a un Inversor
previamente admitido que aumente su Compromiso) (un "Inversor
Posterior") en cualquier Cierre Posterior, en dicha Fecha de Cierre Posterior,
cada Inversor Posterior deberd pagar una Aportacion de Capital de
ecualizacidon proporcional a su participacion en todas las Aportaciones de
Capital (distintas de las Aportaciones de Capital utilizadas para pagar la
Comision de Gestidon) o aportaciones similares realizadas por todos los
Inversores de Boscalt a los Vehiculos de Inversidon de Boscalt. Asimismo, cada
Inversor Posterior pagara al Fondo una suma equivalente a los intereses que
se devenguen sobre la suma anterior a un tipo del cuatro por ciento (4%)
anual (calculado sobre la base de un ano de 365 dias).

Transmisiones

Ninguna Transmision de la totalidad o parte de las Participaciones de un
Inversor, ya sea voluntaria o involuntaria, sera valida o efectiva si incumple
las disposiciones del Reglamento a este respecto. En particular, ninguna
transmisién de la totalidad o parte de las Participaciones de un Inversor y/o
del Compromiso No Desembolsado, ya sea voluntaria o involuntaria, sera
valida o efectiva sin el previo consentimiento por escrito de la Sociedad
Gestora y de cualquier prestamista, y de cualquier prestamista, en la medida
en que sea necesario, en virtud de cualquier Linea de Crédito.

Distribuciones

Sin perjuicio de las disposiciones y limitaciones establecidas en el Reglamento,
todo el Efectivo Neto Distribuible sera distribuido a los Inversores tan pronto
como sea posible después de que el importe correspondiente esté disponible
para su distribucion, segin determine la Sociedad Gestora. Las Distribuciones
estaran sujetas a las condiciones, formalidades y requisitos previstos en las
leyes aplicables y el Reglamento.
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9.2.

Las Distribuciones pueden estar sujetas a reinversion o recuperacion segun lo
dispuesto en el Reglamento.

CAPITULO III. VALORACION

10.

10.1.

10.2.

11.

11.1.

11.2.

Valor Liquidativo de las Participaciones

La Sociedad Gestora, con el apoyo del Gestor de Inversiones, calculara
peridodicamente el valor de los activos y pasivos del Fondo, asi como el Valor
Liquidativo de las Participaciones, de acuerdo con el Reglamento 345/2013,
la Ley 22/2014 y la Circular 11/2008.

El Valor Liquidativo de cada Clase se calculara en euros el ultimo dia natural
de cada Ano Fiscal (la "Fecha de Valoracién").

Valor Liquidativo del Fondo

El activo total neto del Fondo sera el resultado de la diferencia entre el activo
bruto y el pasivo del Fondo, tal y como determinan la Ley 22/2014 y la Circular
11/2008.

El valor de los activos del Fondo se determinara de la siguiente manera:

(a) los valores que cotizan en bolsa o se negocian en cualquier otro mercado
regulado se valoraran sobre la base del ultimo valor bursatil o de
mercado publicado disponible;

(b) las participaciones en OIC no cotizadas se valoraran seguin su ultimo
valor liquidativo oficial y disponible, comunicado o facilitado por dichos
OIC o sus agentes, o segun sus ultimos valores liquidativos no oficiales
(es decir, estimaciones de los valores liquidativos) si son mas recientes
gue sus ultimos valores liquidativos oficiales. El valor liquidativo oficial
o no oficial de un OIC podra ajustarse para tener en cuenta las
solicitudes y distribuciones de capital posteriores y los gastos de
reembolso aplicables, cuando proceda. La Sociedad Gestora ajustara el
valor liquidativo u otra valoracién asi facilitada cuando la Sociedad
Gestora considere que dicha valoracion liquidativa u otra informacién de
valoracién no refleja con exactitud los intereses del Fondo en dicho OIC,
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()

(d)

(e)

ya sea porque dicha informaciéon se ha generado con retraso desde el
propio punto de valoracién del OIC, por un cambio en los mercados o
por cualquier otro motivo. El Valor Liquidativo es definitivo y vinculante,
a pesar de que pueda haberse basado en valores liquidativos no oficiales
0 estimados;

el valor de cualquier efectivo en mano o en depdsito, letras y pagarés y
cuentas por cobrar, gastos pagados por adelantado, dividendos en
efectivo e intereses declarados o devengados, y que aun no se hayan
recibido, se considerara integramente, a menos que sea improbable que
se reciban, en cuyo caso el valor de los mismos se obtendra después de
realizar el descuento que la Sociedad Gestora considere apropiado en
ese caso para reflejar su valor real;

las inversiones en valores de capital-riesgo distintos de los mencionados
anteriormente se estimaran con el debido cuidado y de buena fe, de
acuerdo con las Directrices Internacionales de Valoracion de Capital
Privado y Capital de Riesgo (International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines) o cualquier otra directriz de valoracion
aprobada por Invest Europe en cada momento;

todos los demas activos se valoraran a su valor razonable, determinado

de buena fe con arreglo a los procedimientos establecidos por la
Sociedad Gestora.

13



11.3.

La Sociedad Gestora, a peticion del Gestor de Inversiones, podra permitir que
se utilice algln otro método de valoracion si considera que dicha valoracién
refleja mejor el valor razonable de cualquier activo o pasivo del Fondo. Este
método se aplicara de forma consistente.

CAPITULO IV. POLITICA Y ESTRATEGIA DE INVERSION

12.

12.1.

12.2.

12.2.1.

12.2.2.

Objetivo, Estrategia y Restricciones de Inversién

Sin perjuicio de otros Vehiculos Paralelos, el Fondo invertird en paralelo con
el Fondo Principal, que sera considerado un Vehiculo Paralelo del Fondo, y el
Fondo sera un vehiculo paralelo del mismo, en las proporciones y condiciones
establecidas en el Reglamento.

Estrategia de inversion

El Fondo tratard de alcanzar su objetivo de inversién siguiendo una
estrategia de inversion que consiste en invertir, directa o indirectamente, en
una cartera diversificada de Inversiones Hoteleras existentes (de bajo
rendimiento o distressed) (o, alternativamente, en activos relacionados con
el sector inmobiliario que puedan convertirse en una Inversién Hotelera,
incluyendo, a efectos aclaratorios, los valores que den exposicién a ese tipo
de inversién, préstamos o instrumentos mezzanine), predominantemente en
ciudades europeas que atraigan a viajeros de negocios y de ocio acaudalados
y sofisticados.

El Fondo podra buscar la exposicion a la inversién en "inversiones hoteleras"
(de bajo rendimiento o distressed) a través de una variedad de instrumentos
diferentes seguln lo previsto en el Reglamento ("Inversiones Hoteleras").
El Fondo no invertird en valores que coticen en bolsa, salvo como parte de
la gestién temporal de sus Inversiones Liquidas.

14



12.2.3.

12.2.4.

12.2.5.

El Fondo siempre invertira con el fin de anadir valor a las Inversiones
subyacentes y participar activamente en su desarrollo mediante la compra
de Inversiones Hoteleras de bajo rendimiento o distressed con el fin de
proceder a (a) el reposicionamiento o la renovacion de dichas Inversiones o
(b) la asistencia en la gestion de la transicién, el cambio en la gestiéon u
operaciones de la Inversidn en cuestién, las operaciones de reestructuracion
y operaciones similares. Por lo general, el Fondo normalmente espera
enajenar o vender las Inversiones Hoteleras en un plazo de tres (3) a seis
(6) afios desde su adquisicion.

El Fondo no invertird en otros organismos de inversion colectiva centrados
en Inversiones Hoteleras, pero podra invertir, como parte de la gestion
temporal de su Inversiones Liquidas, en fondos del mercado monetario u
otros fondos liquidos.

Las inversiones del Fondo estaran sujetas a las limitaciones del Reglamento
345/2013 y demds normativa aplicable.

12.3. Directrices de Inversidn

12.3.1.

De acuerdo con lo previsto en el Reglamento, y con sujecidn a las
restricciones legales, el Fondo estara sujeto a las siguientes directrices de
inversion:

(a) la mayor parte de la Inversién del Fondo se realizard en categorias de
hoteles de lujo o de alta gama, o en cualquier otra categoria inferior con
el fin de elevarla a las categorias de lujo o de alta gama;

el Fondo tratara de garantizar que la mayoria de sus Inversiones se sitlen
en la zona del euro y que (i) no se invierta mas del 25% de sus Compromisos
Totales en inversiones denominadas en cualquier moneda (Unica) distinta
del euro y (ii) el total de las Inversiones no denominadas en euros (en todas
las monedas distintas del euro) no supere el 40% de sus Compromisos
Totales, en cada caso en el momento de realizar la Inversion
correspondiente.

12.4. Apalancamiento permitido

15



12.4.1.

12.4.2.

12.4.3.

12.4.4.

El Fondo podr3, indirectamente, a través de sus Sociedades Holding o de las
Sociedades Tenedoras, pedir préstamos mediante Lineas de Créditos, pero
no estara obligado a obtener dicha financiacion.

Limite de Inversiéon Unico. El Fondo intentard (pero no estard obligado a)
garantizar que el apalancamiento de terceros a largo plazo con respecto a
cualquier Inversiéon individual mantenida por el Fondo no supere, en el
momento de la financiacion o refinanciacion de dicha Inversion, el 60% del
coste de adquisicion de dicha Inversion.

Limite Global de la Cartera. El Fondo intentara (pero no estara obligada a)
garantizar que cualquier apalancamiento de terceros a largo plazo con
respecto a todas las Inversiones mantenidas por el Fondo no supere, en el
momento de la financiacién o refinanciacion de una Inversién, el 55% del
ultimo valor total de mercado determinado de todas las Inversiones (incluida
cualquier Inversion que vaya a adquirirse, segun el caso).

El Fondo podra otorgar y conceder garantias favor de terceros (incluyendo,
a efectos aclaratorios, cualquier prestamista o sus agentes que proporcionen
una Linea de Crédito) para garantizar las obligaciones del Fondo y las
obligaciones de sus afiliadas.

12.5. Cobertura

12.5.1.

El Fondo también podra invertir en operaciones, acuerdos e inversiones en
derivados y otros instrumentos financieros exclusivamente con el fin de
cubrir los riesgos de divisas o de tipos de interés.

12.6. Reutilizacién

12.6.1.

13.

13.1.

No se prevé la utilizacién de ninguna técnica de reutilizacién de activos.

Inversion Responsable vy ESG (Enviromental, Social,
Governance)

Introduccién

16



13.1.1.

13.1.2.

13.1.3.

13.1.4.

El Fondo promovera caracteristicas medioambientales y sociales conforme al
articulo 8 de SFDR.

El Fondo pretende crear una cartera de activos de lujo y de alta gama en
ubicaciones privilegiadas de las principales ciudades europeas. Dichos
activos prestaran servicios efectivos a las comunidades y deberan tener en
cuenta diversas consideraciones medioambientales y sociales. Para lograrlo,
el Fondo tratara de transformar las propiedades de bajo rendimiento vy
devolverlas a la comunidad y a la economia mejor que como estaba antes.

Las Sociedades Holding, Sociedades Tenedoras y Joint ventures donde
invierta el Fondo deberdn generar un retorno financiero y un impacto
positivo medible en la sociedad o el medioambiente en linea con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible, principalmente en el dambito del clima
y biodiversidad, emisiones de carbono, uso y eficiencia de la energia, uso y
eficiencia del agua, residuos y abastecimiento responsable, salud vy
seguridad en el trabajo, bienestar, derechos laborales y condiciones de
trabajo, formacién y desarrollo del personal, derechos de la poblacién local
y patrimonio cultural, derechos humanos, diversidad e inclusién.

Para que la Sociedad Gestora pueda determinar que invierte efectivamente
en Sociedades Holding, Sociedades Tenedoras y Joint Ventures que generan
un impacto positivo en la sociedad o el medioambiente, valorara
(directamente o por delegacion en el Gestor de Inversiones)que existe una
intencion clara por parte de dichas Sociedades Holding, Sociedades
Tenedoras y Joint ventures de medir ese impacto social o medioambiental
generado durante la vida de la inversién. Para ello, la Sociedad gestora
evaluara (directamente o por delegacion en el Gestor de Inversiones) que
las Sociedades Holding, Sociedades Tenedoras y Joint ventures (i) tengan
objetivos de impacto positivo en la sociedad y el planeta claramente
definidos; (ii) cuenten con una metodologia clara de medicion de dicho
impacto generado y (iii) proporcionen informacion relativa a la consecucién
del objetivo de impacto generado en los sectores de actividad descritos
anteriormente durante la duracién de la inversién.

17



13.1.5.

13.1.6.

13.1.7.

13.1.8.

13.1.9.

En efecto, invertir en inmuebles de hosteleria de forma responsable vy
sostenible aumenta la vida util de los proyectos y su resistencia al riesgo.
Por lo tanto, las mejores practicas y la buena gobernanza son fundamentales
para la sostenibilidad operativa a largo plazo de este tipo de activos. Por ello,
el Fondo incorporara consideraciones ESG en sus procesos de creacion de
decisiones de inversién y en sus politicas de propiedad. La sostenibilidad sera
una consideracion clave en cada etapa del ciclo de vida de las inversiones y
las cuestiones ESG se consideraran en detalle durante todo el proceso de
adquisicion, desde la diligencia debida hasta la formacion de un plan de
construccién y la decision final de inversion.

Después de la adquisicién, el Fondo supervisa continuamente un conjunto
de indicadores relacionados con los indicadores ESG y revisa las cuestiones
de sostenibilidad de sus activos inmobiliarios. Al tener los factores ESG como
parte integral del proceso de inversidon, y al aspirar a aplicar las mejores
practicas, el Fondo busca mitigar el riesgo y hacer madurar una cartera de
activos inmobiliarios bien gestionada y financieramente atractiva.

La hosteleria sigue siendo uno de los principales empleadores de personas
en su primer empleo, independientemente de la edad y el sexo. Se espera
que el valor afiadido de cada propiedad del Fondo tenga un efecto domino
gue se extienda a la comunidad. Ano tras afio, esas ondas crecen y se
combinan para crear olas de impacto positivo y duradero.

Estos principios son fundamentales para la visidon y el desarrollo empresarial
estratégico de los negocios del socio clave del Fondo, Edmond de Rothschild
Private Equity, especialmente materializados a través de su firma de los
Principios de Inversion Responsable de las Naciones Unidas.

El Fondo seguird la estrategia de inversién descrita anteriormente en todas
sus Inversiones.

13.2. Principios de Inversién Responsable de las Naciones Unidas (PRI)
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13.2.1. Promulgada por las Naciones Unidas en 2005, la Iniciativa PRI es una red
internacional de inversores que trabajan juntos para poner en practica los
Principios para la Inversion Responsable en sus actividades financieras. Los
principios reflejan la creciente importancia de las cuestiones
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo en las practicas de
inversion. Los firmantes se comprometen publicamente a adoptar estos
principios y a incorporar consideraciones de sostenibilidad en su proceso de
decision de inversion y en sus practicas de propiedad, ayudando a alinear
mejor las actividades de inversién con los intereses mds amplios de la
sociedad.

13.2.2. Edmond de Rothschild Private Equity es firmante de los Principios para la
Inversién Responsable (PRI). Esta firma también compromete a la Sociedad
Gestora y al Gestor de Inversiones, por lo que los fondos gestionados estan
obligados a respetar estos principios en sus actividades de inversion y a
informar anualmente sobre sus progresos.

13.3. La Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas

13.3.1. La Agenda 2030 de las Naciones Unidas para el Desarrollo Sostenible,
adoptada por todos los Estados miembros de las Naciones Unidas en 2015,
es un plan de acciones para las personas, el planeta y la prosperidad. La
escala y la ambicidon de esta Agenda universal se reflejan a través de 17
Objetivos de Desarrollo Sostenible.

13.3.2. Los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible, y las 169 metas asociadas,
pretenden basarse en los Objetivos de Desarrollo del Milenio y completar lo
gue éstos no lograron. Pretenden abordar algunos de los retos mas criticos
a los que se enfrenta actualmente nuestro planeta y sus comunidades. Son
integrados e indivisibles y equilibran las tres dimensiones del desarrollo
sostenible: econdmica, social y medioambiental.

13.3.3. El Fondo tratard de alcanzar los objetivos de desarrollo sostenible mas
relevantes relacionados con su estrategia e informard de sus progresos
anualmente.
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13.3.4.

13.3.5.

13.3.6.

13.4.

La Sociedad Gestora hard esfuerzos comercialmente razonables para
informar por escrito a los Participes de cualquier controversia o incidente
significativo relacionado con cuestiones ESG que, tenga un impacto negativo
importante en las operaciones o la reputacién de la Sociedad Gestora o las
operaciones del Fondo, tan pronto como sea posible después de tener
conocimiento de dicho asunto, y proporcionara informacion sobre cualquier
medida correctiva que se haya tomado al respecto.

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones continuaran durante la vida
del Fondo asegurando que ESG sea una parte integral del proceso de
inversion del Fondo, desde la diligencia debida inicial hasta la gestién del
proyecto posterior a la adquisicion y la salida. La evaluacién rigurosa de los
riesgos es una parte fundamental de este proceso de evaluacién de
proyectos. El Fondo sdlo seguird adelante con un proyecto concreto si se
cumplen sus criterios en relacién con las consideraciones ESG. El Asesor de
Inversiones se asegurara de que los sistemas de gestion ambiental y social
(ESMS) apropiados estén presentes en todas las etapas del andlisis de la
inversion y de los procesos de toma de decisiones, y desarrollara una politica
de desarrollo sostenible que se adapte especificamente a la actividad del
Fondo, cubriendo cuestiones clave como la aceptabilidad social, el impacto
ambiental, la gobernanza, la contratacion, las relaciones sociales, la salud y
la seguridad en el trabajo, etc.

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones trataran de revisar y mejorar
periddicamente sus procesos, sistemas y politicas para garantizar que se
corresponden con las mejores practicas y ayudan al Fondo a satisfacer las
aspiraciones de sus inversores y de la comunidad en general.

Integracién de los riesgos de sostenibilidad

13.4.1.

13.4.2.

De acuerdo con el articulo 6 de SFDR, la Sociedad Gestora declara que
incorpora los riesgos de sostenibilidad en su proceso de inversion. A
continuacion, puede encontrar mas informacion acerca de la implementacion
de la integracion de los riesgos de sostenibilidad:

Inversiones indirectas
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La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones incorporan los riesgos de
sostenibilidad en su proceso de inversion, desde la seleccion inicial hasta la
diligencia debida, pasando por la inversién y la tenencia, el seguimiento y la
comunicacion.

Seleccién inicial: La Sociedad Gestora (actuando a través de la delegacion
en el Gestor de Inversiones) invierte en Sociedades Holding y Sociedades
Tenedoras cuya estrategia actual, a la hora de seleccionar sus inversiones,
tenga en cuenta los principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas y los
Objetivos de Desarrollo Sostenible. Estos principios descartan la inversion en
empresas que, por ejemplo, violan los derechos humanos o las leyes
internacionales, que realizan trabajo forzoso o infantil o que estan implicadas
en constantes violaciones del medio ambiente.

Si a lo largo de la Duracion del Fondo, alguna de las Sociedades Holding o
Sociedades Tenedoras invirtiese en inversiones que incumplan las normas
mencionadas, la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones haran todo lo
que esté en su mano para que se tomen medidas al respecto y pueda
revertirse la situacion.

Diligencia debida: La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones han
definido un proceso de evaluacion ESG bien estructurado. Para ello, utilizan

un enfoque integral y amplio con el objeto de identificar los riesgos y
oportunidades ESG, proporcionando una calificacion para cada una de las
Inversiones, lo que permite clasificarlas en funcion de una escala o
“benchmark”. Esta calificacion incluye en su analisis indicadores con el
objetivo de: (i) entender cudl es el compromiso ESG real de las Inversiones;
(ii) verificar la eficacia con la que se integran las consideraciones ESG en la
seleccion de las Inversiones (iii) identificar los controles de seguimiento de
las cuestiones ESG establecidas durante la duracion de la Inversién y (iv)
evaluar el grado de transparencia de la entidad a la hora de comunicar
informacion ESG a sus inversores.

Las respuestas de los cuestionarios se procesan y analizan mediante
conferencias telefénicas/reuniones y se verificaran a través de diferentes
fuentes externas especificas para cada criterio de evaluacién. Una vez
completada la evaluacion ESG, cada Inversion obtiene su propia calificacion
estandarizada.
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13.4.3.

13.5.

Seguimiento: La Sociedad Gestora (actuando a través de la delegacién en el
Gestor de Inversiones) supervisa sus inversiones mediante una
comunicacién continua con las Sociedades Holding y Sociedades Tenedoras
a lo largo de la duracién de la Inversion.

Si se detecta algun incidente ESG grave en alguna de las Sociedades Holding
y Sociedades Tenedoras, se pondra en contacto inmediatamente con las
Sociedades Holding y la Sociedades Tenedoras para comprender
adecuadamente las causas del evento, evaluar su impacto potencial y poder
explicarlo a los inversores. En caso de que una inversion en una Sociedades
Holding o Sociedades Tenedoras del Fondo incumpla o pueda incumplir los
principios ESG establecidos en la presente seccién, la Sociedad Gestora
directamente o a través del Gestor de Inversiones debera tomar las medidas
adecuadas para garantizar el cumplimiento de los principios establecidos en
la presente seccion por parte de la Sociedad Gestora.

Inversiones directas

Durante el anadlisis de una oportunidad directa de inversion, la Sociedad
Gestora (actuando a través de la delegacidon en el Gestor de Inversiones)
evalla la capacidad de la empresa para gestionar las cuestiones sociales,
ambientales y de gobernanza de su actividad basandose en los principios del
Pacto Mundial de Naciones Unidas y los Objetivos de Desarrollo Sostenible.
Ademas, una vez concluida la inversion directa, las consideraciones ESG se
aplican plenamente a nivel de seguimiento. La Sociedad Gestora
directamente o a través del Gestor de Inversiones supervisa sus Inversiones
directas mediante una comunicacién continua y controles a lo largo de la
duracién de la Inversion. Si se detecta algun incidente ESG grave en alguna
de las Inversiones directas, tomara las medidas necesarias para comprender
adecuadamente las causas del evento, evaluar su impacto potencial y poder
explicarlo a los Participes. Cuando una Inversion directa incumpla o pueda
incumplir los principios ESG, el Asesor de Inversiones decidira las acciones
gue deben emprenderse en relacidn con el incidente.

Impacto probable de los riesgos de sostenibilidad en los retornos
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13.5.1.

13.6.

13.6.1.

13.7.

En cuanto al impacto probable de los riesgos de sostenibilidad en los
retornos, la Sociedad Gestora reconoce que el riesgo de sostenibilidad de
las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor o su localizacién
geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo
de sostenibilidad podrian ocasionar, en algunos casos, una disminucion
del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente
al Valor Liquidativo del Fondo.

Impactos adversos de la sostenibilidad

La Sociedad Gestora no toma en consideracion las incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad ya que no dispone actualmente de politicas de
diligencia debida en relacién con dichas incidencias adversas.

Indicacion de las caracteristicas medioambientales o sociales gque el Fondo

promueve

13.7.1.

13.7.2.

13.7.3.

El Fondo promueve, entre otras, caracteristicas medioambientales y sociales
conforme a SFDR. En particular, el Fondo promueve las siguientes
caracteristicas medioambientales y sociales en la aplicacidon de su estrategia
de inversion: uso y eficiencia de la energia, uso y eficiencia del agua,
residuos y abastecimiento responsable, salud y seguridad en el trabajo,
bienestar, derechos laborales y condiciones de trabajo, formaciéon vy
desarrollo del personal, derechos de la poblacion local y patrimonio cultural,
derechos humanos, diversidad e inclusion.

El Fondo estd firmemente comprometido con los principios de transparencia
corporativa, responsabilidad y compromiso de las partes interesadas.

Al evaluar, medir y controlar las caracteristicas medioambientales de las
inversiones, la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones tienen en cuenta,
entre otros, factores que son "indicadores de sostenibilidad". Los indicadores
estan referidos principalmente al nivel de las empresas en cartera. Cada
indicador tiene una calificacidon baja, media, alta o muy alta. Los indicadores
se evallan trimestral y anualmente. A continuacién se exponen los
principales aspectos que conforman los indicadores de sostenibilidad:

(a) Consumo energético del activo (hotel);
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(b)

(c)
(d)
(e)
(f)
(9)

Porcentaje de la energia del activo (hotel) que proviene de fuentes

renovables;

Intensidad energética;

Costes energéticos anuales;

Medidas de conservacién de la energia;
Evaluacién de la eficiencia energética;

Consumo de agua del activo (hotel), intensidad y costes;
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(h) Medidas de conservacion del agua;
(i) Cantidad de residuos peligrosos y no peligrosos generados;

(j) Existencia de politicas medioambientales, cédigo de conducta de los
proveedores, programa de compras verdes/responsables y equipos
relacionados;

(k) Tasa de rotaciéon de empleados, igualdad de género entre los
empleados y politicas con respecto al acoso laboral.

El Fondo no ha identificado ni designado ningln indice de referencia a estos
efectos.

13.8. Descripcion del tipo de estrategia de inversidon utilizada para lograr las

caracteristicas ambientales o sociales promovidas

13.8.1.

13.8.2.

13.8.3.

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones trataran de evitar cualquier
inversion que razonablemente consideren que pueda perjudicar
significativamente los objetivos de inversion sostenible del Fondo.

El Fondo realizara una evaluacién financiera, medioambiental, social y de
gobernanza de todos los proyectos, utilizando las evaluaciones de seleccion
y diligencia debida establecidas en el Sistema de Gestion Medioambiental,
Social y de Gobernanza (Environmental, Social and Governance
Management System) (ESGMS). Esta evaluacion permite al Fondo decidir si
entra o no en un proyecto y determinar como mitigar los riesgos mediante
planes de incremento de valor.

El Fondo sdlo invertird en propiedades hoteleras que, como resultado de la
inversion, se ajusten a las mejores practicas reconocidas internacionalmente
en materia de ESG, incluidos los principios y estandares de las Directivas de
la UE, las medidas de proteccién social del Banco Europeo de Inversiones
(BEI). Los proyectos deben cumplir con las leyes y reglamentos nacionales,
asi como con los ocho convenios fundamentales de la Organizacién
Internacional del Trabajo (OIT).
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13.8.4.

13.8.5.

13.8.6.

13.8.7.

13.9.

El Fondo durante toda su duraciéon se asegurara de que los aspectos ESG
constituyen una parte integral del proceso de inversion, desde la due
diligence inicial hasta la gestion del proyecto posterior a la adquisicién y la
salida de la inversién. La evaluacion rigurosa de los riesgos sera una parte
fundamental de este proceso de evaluacion de proyectos. La Sociedad
Gestora y el Gestor de Inversiones se aseguraran de contar con los sistemas
de gestién ESG adecuados en todas las fases de sus procesos de analisis y
toma de decisiones en materia de inversiones y desarrollard los
procedimientos adecuados para promover la sostenibilidad medioambiental
y social.

El Fondo cumplird con los Principios de Inversion Responsable de las
Naciones Unidas (PRI), de los que se ha convertido en firmante por su
relacion con Edmond de Rothschild Private Equity. El Fondo se adhiere a los
compromisos asumidos por sus partners en materia de inversion
responsable.

El Fondo garantizara la gestién de los aspectos ambientales, sociales y de
gobernanza de los proyectos de manera coherente con los requisitos ESG,
por ejemplo, incorporando la sostenibilidad en el disefio del hotel, o una
clausula en los acuerdos de construccion que obligue a que las caracteristicas
ambientales y sociales se respeten en cumplimiento de las leyes y
reglamentos aplicables o solicitando pruebas a los contratistas de que
cumplen la normativa laboral, de salud y seguridad.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones crearan
conciencia entre sus equipos para asegurar que tengan en cuenta la
integracidon de materias ESG de acuerdo con el ESGMS.

Descripcion de los elementos vinculantes de la estrategia de inversidn

utilizados en la seleccién de las inversiones para alcanzar las caracteristicas

ambientales o sociales que promueve el Fondo

13.9.1.

La Sociedad Gestora y la Gestora de Inversiones supervisaran que las
inversiones del Fondo estén en consonancia con los objetivos establecidos
en esta seccion y que se cumplan los criterios de sostenibilidad del Fondo y
del Gestor de Inversiones, evaluando cada una de las inversiones en funcion
de los siguientes criterios clave:
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(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

Un comité de sostenibilidad activo e interfuncional que se redna al
menos cuatro veces al afio con una periodicidad trimestral y que
informe regularmente al comité ejecutivo del hotel.

Politicas internas implementadas dedicadas a ESG (asi como las
politicas de los operadores asociados) en materia de sostenibilidad,
aspectos ambientales (por ejemplo, derechos humanos, trabajo,
diversidad e inclusién). El Cédigo de conducta deberd estar
igualmente disponible.

Seguimiento del rendimiento energético, del agua, y de los residuos,
asi como de la demografia de la plantilla, las horas de voluntariado
y las donaciones a la comunidad (en efectivo y en especie).

Identificacion y aplicaciéon de acciones para mejorar las practicas
operativas con el fin de conservar los recursos, incluidos, entre
otros, la energia, el agua, los residuos y los equipos y suministros
operativos.

Programas de accion para el beneficio de la comunidad, el bienestar
de los empleados y el compromiso de las comunidades, basado en
la evaluaciéon del impacto social y las necesidades.

Comunicacion a los huéspedes, clientes y otras partes interesadas
de las actividades del programa de sostenibilidad y la cultura local,
el patrimonio y la naturaleza; y

Comunicacién al Fondo sobre el progreso y el rendimiento de las
actividades del programa de sostenibilidad (a través de los informes
trimestrales de los inversores, asi como de los informes anuales y
otros avisos a lo largo del afio, cuando sea pertinente).

13.9.2. Ademas, el Fondo se esforzara por minimizar su impacto medioambiental
mediante:

(a)

(b)

La consideracion de las limitaciones y los riesgos relacionados con el
cambio climatico y la pérdida de la biodiversidad en la elaboracion y
la ejecucién de los proyectos de inversion, incluido el desarrollo de
soluciones de adaptacion relacionadas con el clima para aumentar la
resiliencia;

La mejora de la eficiencia de la energia y del agua y aumentar el uso
de energias renovables o alternativas; y
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(c) La reduccién de los residuos.

13.9.3. Como parte de su compromiso social, el Fondo se esforzara por:

(a) Aumentar los beneficios para las comunidades locales a través del
empleo, la cadena de suministro, la preservacion de la cultura y el
patrimonio local, y la promocién de las empresas locales.

(b) Promover la diversidad, la inclusion y la igualdad en toda la plantilla.

(c) Garantizar que todas las operaciones y los principales proveedores
se ajusten a las normas mundiales de derechos humanos.

13.9.4. El Fondo exigird a sus inversores que evallen y gestionen las cuestiones
medioambientales y sociales asociadas a sus proyectos, de modo que éstos
se ajusten al enfoque del Fondo.

13.9.5. El Fondo promovera un comportamiento responsable por parte de los socios
de los consorcios, y se asegurara de que sus compromisos estén alineados
con esta seccidn.

13.10. Explicacion de las inversiones utilizadas para lograr las caracteristicas
ambientales o sociales promovidas por el Fondo

13.10.1. El Fondo pretende invertir en negocios de hosteleria combinando
estratégicamente la innovacion en los ambitos medioambiental, econdmico
y social junto con las consideraciones econdémicas.

13.10.2. Como ejemplo, durante el proceso de adquisicidn se llevara a cabo una
due diligence medioambiental para identificar aquellos aspectos en los que
el edificio del hotel podria ser mas sostenible en términos de uso de energia
y agua. Esto también se incorporara al disefio de la reforma del hotel.

13.10.3. En lugar de demoler, la estrategia del Fondo es optar por mantener los
edificios existentes y ampliar las construcciones originales, evitando asi el
exceso de residuos de construccion y prolongando la vida de los edificios
existentes. Ademas, los gestores de los proyectos se encargaran de
supervisar que todos los contratistas de la obra cumplan la normativa
laboral.
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13.10.4. Una vez concluidas las obras, los inmuebles pretenderan aplicar una
politica libre de plasticos y utilizar productos ecoldgicos y de origen local.
También se aplicaran politicas de eficiencia energética.

CAPITULO V. PROVEEDORES DE SERVICIOS

14. Sociedad Gestora

14.1. La gestion y representacion del Fondo corresponderd a ALALUZ CAPITAL,
SGIIC, S.A., una sociedad espanola inscrita con el nUmero 245 en el Registro
de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion Colectiva de tipo Cerrado
de la CNMV, con domicilio social en Plaza de la Independencia 8, 3° derecha,
28001 Madrid (Espaina) (la "Sociedad Gestora").

14.2. Mecanismos de cobertura de los riesgos de responsabilidad profesional de la
Sociedad Gestora

14.2.1. La Sociedad Gestora cuenta con un seguro de responsabilidad civil
profesional y de directores y funcionarios para los cargos que ocupan sus
miembros, directores y funcionarios y empleados, para cubrir cualquier
responsabilidad por negligencia profesional, que sea coherente con los
riesgos cubiertos.

14.2.2. La Sociedad Gestora dispone de recursos propios suficientes para cubrir los
requisitos minimos de solvencia aplicables.

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

15. Gestor de Inversiones

15.1. La Sociedad Gestora ha nombrado a Edmond de Rothschild (Private Equity
Luxembourg) S.A. (el "Gestor de Inversiones"), como gestor de inversiones
del Fondo, por delegacion.
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15.2.

15.3.

15.4.

16.

16.1.

16.2.

17.

17.1.

El Gestor de Inversiones es una sociedad andnima constituida en Luxemburgo.
Su domicilio social se encuentra en 4, rue Robert Stumper, L-2557
Luxemburgo, Gran Ducado de Luxemburgo.

El Gestor de Inversiones se encargara de la gestion diaria de los activos del
Fondo y realizara las inversiones y desinversiones pertinentes por cuenta del
Fondo, con sujecién a las instrucciones que reciba de la Sociedad Gestora en
cada momento y de conformidad con el objetivo, la politica y las restricciones
de inversion del Fondo.

La delegacion en el Gestor de Inversiones por parte de la Sociedad Gestora se
realiza bajo la responsabilidad de ésta. La Sociedad Gestora seguira siendo
responsable ante el Fondo en relacion con todos los asuntos delegados al
Gestor de Inversiones. La Sociedad Gestora pondra en marcha mecanismos y
procedimientos de control adecuados, incluidos los controles de gestién de
riesgos, y procesos de informacion peridédicos con el fin de garantizar una
supervision eficaz del Gestor de Inversiones y que los servicios prestados por
el Gestor de Inversiones se ajusten a lo dispuesto en el presente Folleto y en
el contrato suscrito con el Gestor de Inversiones.

Asesor de Inversiones

AION CAPITAL GROUP S.a r.l.. es el asesor de inversiones del Gestor de
Inversiones respecto al Fondo (el "Asesor de Inversiones") de acuerdo con
los términos de un contrato de asesoramiento de inversiones entre el Gestor
de Inversiones y el Asesor de Inversiones

El Asesor de Inversiones es una sociedad de responsabilidad limitada (société
a responsabilité limitée) constituida y existente conforme a las leyes de
Luxemburgo, con domicilio social en 4, rue Robert Stumper, L-2557
Luxemburgo, Gran Ducado de Luxemburgo, inscrita en el Registro de
Comercio y Sociedades (RCS) con el nimero B235188.

Depositario

El Depositario del Fondo es CACEIS BANK SPAIN, S.A., inscrito en el Registro
del Sociedades Depositarias de la CNMV con el nimero 238. Su domicilio social
se encuentra en Ps. Club Deportivo n.1 Edificio 4, Planta Segunda - 28223
Pozuelo de Alarcén, Madrid (el "Depositario").
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17.2.

17.3.

18.

18.1.

La Sociedad Gestora ha designado al Depositario para el depdsito o custodia
de los valores, el efectivo y, en general, los activos objeto de las inversiones
del Fondo, asi como la supervisién de la gestion de la Sociedad Gestora. La
Sociedad Gestora y el Depositario pueden modificar las condiciones del
contrato de depdsito siempre que se negocien sobre la base de las normas del
mercado.

El Depositario percibird una comision de depdsito del 0,06% anual, con un
importe minimo de doce mil euros (12.000.-€), que sera abonada por el
Fondo.

Auditor

El auditor del Fondo serda PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. (el
"Auditor") o cualquier otro auditor que designe la Sociedad Gestora en cada
momento de acuerdo con el Reglamento del Fondo y con la legislacion
espafiola aplicable.

CAPITULO VI. COMISIONES, COSTES Y GASTOS DEL FONDO

19.

19.1.

Remuneracion de la Sociedad Gestora

Comision de Gestidn

19.1.1. La Sociedad Gestora percibira la siguiente "Comisién de Gestién" anual:

(a) (respecto a las Participaciones de Clase A) la suma de (a) durante
el Periodo de Inversion, el 2,30% de los Compromisos de los
Inversores que posean Participaciones de Clase A y (b)
posteriormente, el 2,30% del Capital Invertido, entendiéndose por
"Capital Invertido" a los efectos de este punto (b) la proporcion
prorrateada de los costes de adquisicion agregados de las
Inversiones y los gastos de capital de cada Inversion respecto a las
Participaciones de Clase A, menos el coste de adquisicion de las
Inversiones que se hayan realizado o amortizado en su totalidad;
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19.1.2.

19.1.3.

19.1.4.

20.

20.1.

(b) (respecto a las Participaciones de Clase B) la suma de (a) durante
el Periodo de Inversion, el 2,45% de los Compromisos de los
Inversores que posean Participaciones de Clase B y (b)
posteriormente, el 2,45% del "Capital Invertido", entendiéndose
por Capital Invertido a efectos de este punto (b) la proporcion
prorrateada de los costes de adquisicion agregados de las
Inversiones y los gastos de capital de cada Inversion respecto a las
Participaciones de Clase B, menos el coste de adquisicién de las
Inversiones que hayan sido realizadas o amortizadas en su
totalidad; vy

(c) (respecto a las Participaciones de Clase C) la suma de (a) durante
el Periodo de Inversién, el 2,60% de los Compromisos de los
Inversores de Participaciones de Clase C y (b) posteriormente, el
2,60% del Capital Invertido, entendiéndose por "Capital
Invertido" a efectos de este punto (b) la proporcion prorrateada de
los costes de adquisicion agregados de las Inversiones y los gastos
de capital de cada Inversién con respecto a las Participaciones de
Clase C, menos el coste de adquisicién de las Inversiones que hayan
sido realizadas o amortizadas en su totalidad.

La Comision de Gestion se devengara trimestralmente a partir de la fecha
de primer cierre y se pagara trimestralmente por adelantado.
Salvo que se establezca lo contrario en el presente Folleto, el Gestor de
Inversiones y el Asesor de Inversiones serdan remunerados con cargo a la
Comision de Gestion.
La Comisidn de Gestion percibida por la Sociedad Gestora no incluye el IVA
que pudiera ser aplicable.

Gastos

El Fondo asumira todos los costes, honorarios y/o gastos relacionados con sus
operaciones y sus Inversiones, en la medida en que lo permita la ley,
incluyendo:
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(a)

(b)

()

(d)

(e)

todos los costes, honorarios o gastos de terceros incurridos relativos a
la realizacion de todos los analisis de diligencia debida (due diligence)
en relacidon con la adquisicién, propiedad, gestion, reposicionamiento,
desarrollo o realizacién de cualquier Inversion;

la Comision de Adquisicidn, la Comision de Supervisidon de la Propiedad
y la Comisién de Gestién de Proyectos;

los costes, honorarios o gastos de negociacidon, estructuracion,
financiacion y documentacion en relacion con la adquisicién, propiedad
y realizacion de cualquier Inversion (incluidas las Operaciones No
Consumadas), incluyendo la busqueda de socios de joint ventures y la
sindicacién de las Inversiones, cualesquiera honorarios de las
transacciones y otros honorarios (incluidos, a efectos aclaratorios, los
gastos corrientes incurridos por cualquier gestor, organizador, promotor
o director de construccion) y las comisiones de venta, suscripcién o
similares incurridas respecto a cualquier Inversion;

los honorarios y gastos de todos los contables, asesores fiscales,
administradores, abogados, banqueros de inversion, consultores,
suscriptores, auditores, el Depositario, la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones, los depositarios, los Tasadores Independientes y otros
asesores profesionales y Proveedores de Servicios (como operadores
hoteleros, promotores, gestores inmobiliarios, gestores de empresas,
etc.);

los costes, honorarios y gastos de otros Proveedores de Servicios que
ayuden en el funcionamiento del Fondo;

(f)el coste de cualquier plataforma de contabilizacion o herramienta

(9)

(h)

tecnoldgica utilizada para la gestion administrativa y contable del Fondo,
siempre que su uso tenga por finalidad la optimizacién de procesos;

cualquier coste, honorario y gasto incurrido para alterar o modificar la
estructura del Fondo;

los costes de las Operaciones No Consumadas sdlo seran asumidos por
el Fondo en relacion con las posibles operaciones que hayan recibido la
aprobacion previa de la Sociedad Gestora y del Comité de Inversiones.
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(i) Otros enumerados en el Reglamento.

El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella que,
de acuerdo con el presente Folleto, correspondan al Fondo siempre y cuando dichos
gastos hubieran sido documentados en facturas dirigidas al Fondo, bien
directamente, bien como suplidos de conformidad con lo regulado en el art. 78 Tres
39 dela Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido y con
los criterios emitidos por la doctrina administrativa en torno a la calificacién de un

concepto como “suplido” a efectos del IVA.

21.

21.1.

21.2.

22,

22.1.

23.

Comision de Gestion Inicial

El Fondo pagara al Gestor de Inversiones una comision de gestién inicial Unica
(la “Comisidén de Gestion Inicial”) equivalente al cero coma ocho por ciento
(0,8%) de los Compromisos Totales de las Participaciones de los Inversores,
hasta un importe maximo de quinientos mil euros (500.000.-€), como
compensaciéon por los servicios de organizacion y gestiéon del proyecto
prestados al Fondo en su fase inicial, para llevar el proyecto a término.

La Comisién de Gestion Inicial serd pagadera en cada Cierre y el pago de la
Comisién de Gestién Inicial por parte de los Inversores serd una Aportacion
de Capital.

Comision de Adquisicion

El Fondo pagara al Asesor de Inversiones una comisidn de adquisicion del
1,50% del total del precio de compra (es decir, financiacion externa incluida)
de cada Inversién (distinta de las Inversiones Liquidas) adquirida, directa o
indirectamente, por el Fondo (la "Comision de Adquisicién").

Comision de Supervision de la Propiedad
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23.1.

24.

24.1.

25,

25.1.

26.

Las empresas especializadas en el sector seleccionadas por la Sociedad
Gestora, entre las que pueden figurar el Gestor de Inversiones, el Asesor de
Inversiones u otras Afiliadas de la Sociedad Gestora, estableceran los
parametros de rendimiento aplicables para las operaciones hoteleras y
supervisaran el cumplimiento de dichos parametros, asi como del contrato de
arrendamiento y del respectivo contrato de gestion. Ademads, la empresa
supervisora correspondiente desempefiard un papel activo en la mejora del
rendimiento y en la maximizacion de los ingresos y del resultado bruto de
operacion (GOP). A cambio, la empresa supervisora recibira del Fondo una
comision de supervisién de la propiedad por un importe de hasta el 3% de los
pagos del arrendamiento por parte del gestor inmobiliario o el operador
hotelero correspondiente, o, segun proceda, del resultado bruto de operacion
GOP (con un importe minimo de 1.000 euros al mes durante cualquier periodo
de renovacion o reforma de una Propiedad) (la "Comisiéon de Supervision
de la Propiedad”).

Comision de Gestion de Proyectos

El Fondo pagara al Asesor de Inversiones una Comisién de Gestién de
Proyectos del 1,5% de los gastos de capital de cada Inversién (que no sean
Inversiones Liquidas).

Gastos Especificos del Inversor

Un Inversor sera responsable de todos los costes y gastos incurridos por el
Fondo, la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones
y sus Afiliadas que son para el beneficio especifico de ese Inversor y esto
incluird todos los costes y gastos incurridos en nombre de los Inversores que
se beneficien en relaciéon con la produccién, distribuciéon y presentacion de
informes y cuentas especiales con respecto al Fondo (cualquiera de estos
costes o gastos, "Gastos Especificos del Inversor").

Comision de Suscripcion
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26.1.

Los distribuidores y colocadores del Fondo podran cargar a los Inversores que
inviertan en el Fondo a través de ellos una comision de suscripcion sobre el
importe de su respectivo Compromiso de hasta el dos por ciento (2%). Dicha

comision de suscripcién se satisfara de forma adicional y separada a
cualesquiera cantidades que el Inversor deba desembolsar al Fondo conforme
al Reglamento.

CAPITULO VII. IMPUESTOS

27.

27.1.

Informacion fiscal

Informacion FATCA

27.1.1.

27.1.2.

27.1.3.

Cada Inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora o a
cualquier intermediario (0o a su agente) toda la Informacién FATCA y se
compromete a actualizar esta informacién en caso de que se produzca
cualquier cambio relevante en su situacién FATCA en un plazo de 3 meses.
Cada Inversor se compromete a permitir que el Fondo, la Sociedad Gestora
(en nombre del Fondo) o cualquier intermediario (0 su agente) compartan
dicha informacion con las autoridades fiscales espafiolas, que presentaran
esta informacion al U.S. Internal Revenue Service y a cualquier otra
autoridad fiscal competente.

Cada Inversor acepta que la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) esta
autorizada a obligar a un Inversor Recalcitrante a vender sus Participaciones,
0 a vender las Participaciones de dicho Inversor Recalcitrante en nombre de
dicho Inversor Recalcitrante al menor de los dos importes siguientes:

(a) el importe desembolsado atribuible a las Participaciones en poder
del Inversor Recalcitrante menos las distribuciones recibidas por
dicho Inversor Recalcitrante con respecto a las mismas (excluyendo
las primas de ecualizacion, segun sea el caso), y

(b) su ultimo Valor Liquidativo.

Los honorarios, comisiones, danos y perjuicios y los cargos o impuestos, asi
como cualquier deducciéon con respecto a cargos o impuestos retenidos
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27.1.4.

27.1.5.

27.2.

relacionados con FATCA, reduciran las ganancias que se deriven de los
ingresos debidos a un Inversor Recalcitrante.

La Sociedad Gestora esta autorizada (en nombre del Fondo) a retener el
treinta (30%) por ciento de todos los pagos efectuados a un Inversor
Recalcitrante FATCA en virtud de FATCA y no se adeudaran y/o pagaran
importes adicionales en relacién con cualquier importe retenido en relacion
con FATCA, ya sea por el Fondo, la Sociedad Gestora o cualquier
intermediario (o su agente).

La Sociedad Gestora esta autorizada (en nombre del Fondo) a celebrar un
acuerdo con el Internal Revenue Service de los Estados Unidos descrito en
la Seccién 1471(b)(1) del U.S. Code y a realizar las modificaciones del
presente Folleto que sean razonablemente necesarias para permitir al Fondo
cumplir con FATCA y hacer que sus Inversores proporcionen la Informacion
FATCA.

Informacion CRS

27.2.1.

27.2.2.

Cada Inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora o a
cualquier intermediario (o a su agente) toda la Informacion CRS y se
compromete a actualizar esta informacién en caso de que se produzca
cualquier cambio relevante en su estatus CRS en un plazo de 3 meses. Cada
Inversor se compromete a permitir que el Fondo, la Sociedad Gestora (en
nombre del Fondo) o cualquier intermediario (0 su agente) compartan dicha
informacidon con las autoridades fiscales espariolas, que presentaran esta
informacion a las autoridades fiscales del pais de residencia fiscal de dicho
Inversor.

Cada Inversor acepta que la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) esta
autorizada a obligar a un Inversor Recalcitrante a vender sus Participaciones,
0 a vender las Participaciones de dicho Inversor Recalcitrante en nombre de
dicho Inversor Recalcitrante al menor de los dos importes siguientes:

(a) el importe desembolsado atribuible a las Participaciones en poder del
Inversor Recalcitrante menos las distribuciones recibidas por dicho
Inversor Recalcitrante con respecto a las mismas (excluyendo cualquier
prima de ecualizacion, segun sea el caso), y
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27.2.3.

27.2.4.

(b) su ultimo Valor Liquidativo.

Los honorarios, comisiones, dafos y perjuicios y los cargos o impuestos con
respecto a CRS reduciran las ganancias que se deriven de los ingresos
debidos a un Inversor Recalcitrante.

La Sociedad Gestora esta autorizada (en nombre del Fondo) a realizar las
modificaciones del presente Folleto que sean estrictamente necesarias para
que el Fondo pueda cumplir con CRS y hacer que sus Inversores
proporcionen la Informacién CRS.

27.3. DAC6

27.3.1.

27.3.2.

27.3.3.

El Fondo, la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o cualquier
intermediario (o su agente), cumplirdn con las obligaciones DAC 6 y con las
correspondientes obligaciones fiscales espafiolas en materia de intercambio
automatico de informacion obligatoria en el ambito fiscal en relacidén con los
acuerdos transfronterizos declarables.

Cada Inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora (en
nombre del Fondo) o a cualquier intermediario (o a su agente) la informacién
sobre DAC 6 y a permitir al Fondo, a la Sociedad Gestora (en nombre del
Fondo) o a cualquier intermediario (0o a su agente) compartir dicha
informacion con las autoridades fiscales correspondientes, que transmitiran
dicha informacién a las autoridades fiscales del pais de residencia fiscal del
Inversor.

En cualquier caso, cualquier coste o gasto que deba pagarse en relacién con
DAC 6 que pudiera surgir, directa o indirectamente, como resultado de la
participacion de un Inversor o grupo de Inversores en el Fondo, sera asumido
por dicho Inversor o grupo de Inversores en proporcion a sus Compromisos,
a menos que el Fondo, la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o
cualquier intermediario (o su agente) actien de forma negligente a este
respecto.
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27.4. Normas ATAD

27.4.1.

27.4.2.

27.4.3.

27.4.4.

27.4.5.

27.4.6.

El Fondo, la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o cualquier
intermediario (o su agente), cumplirdn con las Normas ATAD y con las
correspondientes obligaciones fiscales espafiolas en materia de normas
contra las practicas de elusidon fiscal que afecten directamente al
funcionamiento del mercado interior.

En caso de que el Inversor obtenga una participacion en el Fondo que, seguin
las normas ATAD, implique que el Inversor y el Fondo sean "empresas
asociadas" (associated companies), el Inversor se compromete a informar a
la Sociedad Gestora, tan pronto como sea posible, de cualquier asimetria
hibrida que pueda surgir a este respecto segun la definicion incluida en las
Normas ATAD.

Cada inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora (en
nombre del Fondo) o a cualquier intermediario (0o a su agente) cualquier
informacion solicitada por el Fondo, la Sociedad Gestora (en nombre del
Fondo) o cualquier intermediario (o su agente) en relacion con las Normas
ATAD. Esta obligacion también existiria en el caso de que las Sociedades
Holding solicitaran dicha informacion.

Todos los impuestos que deban pagarse en relacidon con la aplicacion de las
Normas ATAD que puedan surgir, directa o indirectamente, como resultado
de la participacion de un Inversor o grupo de Inversores concreto en el Fondo
correran a cargo de dicho Inversor o grupo de Inversores en proporcion a
sus Compromisos en el Fondo.

La Sociedad Gestora podra, a su entera discrecion, bien: (i) solicitar dicho
pago al (los) Inversor(es) ademas del Compromiso de dicho(s) Inversor(es)
o (ii) deducir los importes de las distribuciones que, de otro modo, se habrian
realizado a dicho(s) Inversor(es) de acuerdo con el presente Folleto, en cuyo
caso dicha distribucidn se considerara, no obstante, distribuida a dicho(s)
Inversor(es).

Las obligaciones de esta seccion seguiran vigentes después de que un
Inversor deje de serlo y/o de que se produzca el cese, la disolucién, la
liquidacion y la disolucion del Fondo.
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27.5. Otra Informacién Fiscal

27.5.1. Cada Inversor se compromete a (i) proporcionar puntualmente, y actualizar
peridodicamente, en cualquier momento que lo solicite la Sociedad Gestora,
cualquier informacién (o verificacién de la misma) que la Sociedad Gestora
pueda requerir a efectos fiscales, incluidas las Normas ATAD, o para
establecer el derecho legal del Fondo a una exencidn o reduccion de
retenciones o cualquier otro impuesto o pago similar (la "Informacion
Fiscal"), y (ii) realizar las acciones que la Sociedad Gestora pueda solicitar
razonablemente para que cualquier entidad relevante proporcione y cumpla
con la Informacion Fiscal. Ademas, cada Inversor debera tomar las medidas
que la Sociedad Gestora pueda solicitar razonablemente en relacion con
cualquiera de los puntos anteriores. Si cualquier Inversor no facilitase dicha
informacion a tiempo, la Sociedad Gestora tendra plena autoridad para (a)
considerar cualquier impuesto aplicado como resultado de dicho
incumplimiento como si hubiera sido distribuido a dicho Inversor, y/o (b)
tomar cualquier otra medida que la Sociedad Gestora determine, a su entera
discrecién, que sea necesaria o apropiada para mitigar las consecuencias del
incumplimiento de dicho Inversor en esta seccidon sobre las entidades
pertinentes y los demas Inversores (por ejemplo, llevar a cabo las
retenciones de impuestos correspondientes). Si la Sociedad Gestora lo
solicita, cada Inversor debera suscribir todos los documentos, dictdmenes,
instrumentos y certificados que la Sociedad Gestora haya solicitado
razonablemente o que sean necesarios para llevar a cabo lo anterior. Si algun
Inversor incumple este apartado, dicho Inversor se compromete a
indemnizar y eximir de responsabilidad a la Sociedad Gestora y al Fondo y a
sus propietarios directos e indirectos por cualquier coste o gasto derivado de
dicho incumplimiento o incumplimientos, incluida cualquier retencién u otros
pagos impuestos en virtud de la Informacioén Fiscal al Fondo o a cualquier
otra entidad pertinente y cualquier retencién u otros impuestos derivados de
una transmision efectuada en virtud de este apartado. Cada Inversor se
compromete a notificar sin demora a la Sociedad Gestora por escrito si se
produce algun cambio en su situacién o si se produce algin cambio en
cualquier informacién facilitada a la Sociedad Gestora en virtud de este
apartado. Las obligaciones previstas en este apartado seguiran vigentes
después de que un Inversor deje de ser y/o de que el Fondo se disuelva o
se liquide.
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27.6.

Retenciones Fiscales sobres las Distribuciones a los Inversores No Residentes.

Requisitos Fiscales Administrativos

27.6.1.

27.6.2.

27.6.3.

27.6.4.

Como regla general, el Fondo no estard obligado a practicar ninguna
retencion fiscal sobre las distribuciones de beneficios y reservas que realice
a los Inversores no residentes, ya sean entidades o personas fisicas, salvo
que el Inversor no residente esté obteniendo dicha distribucién a través de
un paraiso fiscal a efectos de la fiscalidad espafiola.

Para confirmar que no concurre esta circunstancia, la Sociedad Gestora
solicitard periédicamente al Inversor no residente la acreditaciéon de su
residencia fiscal. En consecuencia, siempre que sea requerido por la
Sociedad Gestora, el Inversor debera presentar diligentemente a la Sociedad
Gestora un certificado de residencia fiscal.

Asimismo, en caso de que el Inversor cambie su residencia fiscal, debera
notificar inmediatamente dicha circunstancia a la Sociedad Gestora vy
entregar, tan pronto como sea posible, un certificado de residencia fiscal a
la Sociedad Gestora.

Si el Inversor no puede proporcionar a la Sociedad Gestora un certificado de
residencia fiscal por la Unica razén de ser una entidad transparente
fiscalmente y, por lo tanto, no estar sujeta al impuesto sobre la renta en su
pais de constitucidon, la Sociedad Gestora solicitara periédicamente al
Inversor la prueba de la residencia fiscal de las personas que sean sus
participes y de la residencia fiscal de las personas que sean titulares de
participaciones, socios 0 miembros, de los propios titulares de
participaciones, socios o miembros del Inversor que sean entidades
transparente fiscalmente y, por tanto, no estén sujetas al impuesto sobre la
renta en su pais de constitucidn, etc. (todos ellos denominados "Titulares
Reales del Inversor"). En este caso, la Sociedad Gestora también
solicitara, en relacion con los beneficios y reservas que distribuya al Inversor,
su proporciéon de asignaciéon entre los Titulares Reales del Inversor. En
consecuencia, siempre que sea requerido por la Sociedad Gestora, el
Inversor deberd presentar diligentemente a la Sociedad Gestora un
certificado de residencia fiscal de los Titulares Reales del Inversor y la
proporcion de asignacion entre ellos, renunciando a estos efectos a cualquier
ley que les impida comunicar dicha informacion. Ademas, para recibir las
distribuciones del Fondo y realizar las aportaciones solicitadas por éste, el
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27.6.5.

27.6.6.

27.6.7.

Inversor debera facilitar a la Sociedad Gestora una cuenta bancaria que no
esté situada en un paraiso fiscal.

Si, en el momento en que se solicite y antes de que se realice la
correspondiente distribucién de beneficios y reservas, los Inversores no
pudiesen facilitar a la Sociedad Gestora el certificado de residencia fiscal del
Inversor o, en su caso, de los Titulares Reales del Inversor, el Fondo o la
Sociedad Gestora retendran en dicho reparto el importe exigido por la ley.

En tal caso, el Fondo o la Sociedad Gestora notificaran sin demora al Inversor
los impuestos pagados o retenidos sobre las distribuciones efectuadas al
Inversor.

La Sociedad Gestora, a peticidon de cualquier Inversor, facilitard sin demora
a dicho Inversor toda la informacién de que disponga la Sociedad Gestora y
cumplira con los requisitos administrativos que pueda imponer a la Sociedad
Gestora la autoridad fiscal pertinente, en cada caso que sea razonablemente
necesario para que dicho Inversor pueda (i) reclamar cualquier impuesto que
haya sido retenido o presentar declaraciones e informes fiscales; o (ii)
facilitar informacidn fiscal a cualquiera de los Titulares Reales del Inversor
con la misma finalidad que en el caso del suministro de informacion para uso
de un Inversor. Cualquier coste asociado a una solicitud o necesidad del
Inversor derivada de cualquiera de las circunstancias anteriores, no
supondra un coste para el Fondo y correra a cargo del Inversor.

CAPITULO VIII. DISPOSICIONES GENERALES

28.

28.1.

Informacion a los Participes

La informacion a los Participes se elaborard para que sea completa y
comprensible. Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas
con caracter general por la normativa aplicable, la Sociedad Gestora facilitara
a los Participes la informacion descrita en esta seccion.

(@) Un informe trimestral (el "Informe Trimestral") que detalle:

i. Cantidades desembolsadas por los Participes durante el
trimestre anterior;
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(b)

ii.  Cualquier distribucién a los Participes durante el trimestre
anterior;

iii. Valoracion no auditada de las Inversiones;

iv. Cualquier cambio en la valoraciéon de los valores cotizados (si
los hubiese) que posea el Fondo.

El primer Informe Trimestral se emitird seis (6) meses después de
la fecha de primer cierre. Los Informes Trimestrales se emitiran en
un plazo de sesenta (60) dias naturales tras el final del trimestre
correspondiente.

Dentro de los ciento ochenta (180) dias siguientes al cierre de cada
Ejercicio, el informe anual del Fondo (el "Informe Anual"). El Informe
Anual incluird, entre otros aspectos, los estados financieros auditados,
una descripcion de los activos del Fondo, un informe del auditor, un
informe de gestion y un calculo del valor de los activos del Fondo al
cierre del ejercicio. El primer Informe Anual abarcarad el periodo
comprendido entre la fecha de constitucion del Fondo y el 31 de
diciembre de 2021.

28.2. Los siguientes documentos estan a disposicion de los Participes para su
consulta de manera gratuita, durante el horario habitual de trabajo, en el
domicilio social de la Sociedad Gestora:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

este Folleto;

el Reglamento;

el contrato del depositario;

el contrato de asesoramiento de inversién;

la politica de gestion de la liquidez y la politica de valoracion;

una descripcion de cualquier acuerdo alcanzado por el Depositario
para liberarse contractualmente de la responsabilidad de acuerdo
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28.3.

28.4.

29.

con la Directiva GFIA (o una confirmaciéon de que no existe tal
acuerdo);

(g) el ultimo Valor Liquidativo de la Clase de Participaciones
correspondiente;

(h) la rentabilidad histérica del Fondo;

(i) el dltimo Informe Anual disponible;

(j) los Informes Trimestrales; y

(k) cualquier otra informacion financiera relativa al Fondo, incluido el
calculo periddico del Valor Liquidativo y el precio de emisiéon de las
Participaciones.

El documento de datos fundamentales (DFI), en su caso, esta disponible
gratuitamente en el domicilio social de la Sociedad Gestora y en el siguiente
sitio web: www.alaluzcapital.com.

Ademads, la Sociedad Gestora se compromete a tener una politica de
disponibilidad y transparencia con aquellos Participes que deseen tener mas
informacion sobre la gestion del Fondo o sus inversiones, ya sea por teléfono
0 en reuniones.

Side Letter
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29.1.

29.2.

29.3.

30.

30.1.

30.2.

31.

31.1.

De acuerdo con lo establecido en el Reglamento, el Fondo podra suscribir side
letters o acuerdos paralelos con algunos o todos los Inversores de Boscalt en
relacion con el funcionamiento o la actividad del Fondo o los Vehiculos
Paralelos ("Side Letters"), siempre que, respecto al Fondo Unicamente,
ninguna Side Letter con un Participe podra resultar en una desventaja material
global para los demas Participes.

Dentro de un plazo razonable después de la Fecha de Cierre Final, cualquier
Side Letter que se celebre (excepto las que se recojan en el Reglamento) se
divulgara (redactada anénimamente) a todos los Inversores de Boscalt.

Los Inversores que deseen acogerse a los términos de cualquier Side Letter
divulgada de conformidad con esta seccién, la Sociedad Gestora (con respecto
al Fondo) se encargara de que dicha persona también suscriba una Side Letter
con dicho Inversor en términos sustancialmente similares, siempre que este
derecho no se aplique a ningln término de cualquier Side Letter sujeta a las
condiciones establecidas en el Reglamento.

Disolucién y liquidacion del Fondo

El Fondo se disolvera, abriéndose el consiguiente periodo de liquidacién, una
vez transcurrido el plazo establecido en el Reglamento. El acuerdo de
disolucidn sera comunicado inmediatamente a los Participes y a la CNMV, que
procedera a su divulgacion.

El periodo de liquidacion se abrird en el momento de la disolucién del Fondo,
guedando suspendidos todos los derechos de reembolso o suscripcion de
Participaciones. El Fondo sera liquidado por el liquidador designado a tal efecto
por la Sociedad Gestora, salvo que los Participes decidan nombrar un
liquidador diferente mediante votacion en la Junta de Participes.

Modificaciones del Folleto

Segun lo previsto en el Reglamento, cualquier modificacion de los términos
del Reglamento y, en consecuencia, del presente Folleto, requerira:

(a) el consentimiento por escrito de la Sociedad Gestora; y
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(b) la aprobacion de los Inversores mediante un Consentimiento del 50%

de los Inversores, si bien, si el cambio debe realizarse en los acuerdos
de oferta y/o de constitucion del Fondo y de todos los Vehiculos
Paralelos, dichos cambios requeriran un consentimiento equivalente
en todos esos vehiculos segun sus documentos rectores.

31.2. No obstante lo dispuesto en la seccién 31.1, el presente Folleto podra ser
modificado por la Sociedad Gestora sin el consentimiento de los Participes

para:

(a)

(b)

()

(d)

(e)

modificar cualquier disposicion del presente Folleto que requiera la
adopcién de medidas por parte de la Sociedad Gestora, el Asesor de
Inversiones o el Fondo, o en su nombre, de conformidad con los
requisitos de la Directiva GFIA, si las disposiciones de esta se
enmiendan, modifican o revocan de modo que ya no se requiera la
adopciéon de dichas medidas;

adoptar las medidas necesarias, a la luz de los cambios en las
condiciones legales o regulatorias, para permitir que el Fondo continte
existiendo o para cumplir o aprovechar dichos cambios, incluyendo la
Directiva de GFIA;

aumentar los deberes u obligaciones de la Sociedad Gestora, del Asesor
de Inversiones y de los Proveedores de Servicios, o renunciar a cualquier
derecho concedido a cualquiera de ellos, en beneficio de los Participes;

corregir cualquier error material o corregir o complementar cualquier
disposicién inmaterial que pueda ser inconsistente con cualquier otra
disposicién, o corregir cualquier error de impresion, tipografico,
taquigrafico u omisiones, que no sean consistentes con las disposiciones
de este Folleto;

realizar cambios negociados con cualquier futuro Participe, siempre vy
cuando los cambios no afecten negativamente a los derechos vy
obligaciones de cualquier Inversor existente en cualquier aspecto
material y la modificacién no sea objetada por los Participes que posean
el 25% o mas de los Compromisos Totales en un plazo de diez (10) Dias
Habiles a partir de la notificacion de los mismos (en cuyo caso, a efectos
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(f)

(9)

(h)

aclaratorios, el/los cambio(s) correspondiente(s) estara(n) sujeto(s) a
un Consentimiento del 50% de los Inversores);

para facilitar que el Fondo, cualquier Vehiculo Paralelo o cualquier
Sociedad Holding o cualquier Sociedad Tenedora suscriban una Linea de
Crédito;

para reflejar la creacién y el funcionamiento de cualquier Entidad del
Fondo;

efectuar cualquier enmienda, modificacion, adicion, supresion o cambio
que la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que no afecte
materialmente a ningun Participe (que no sea un Participe que haya
dado su consentimiento previo).
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31.3.

Cualquier variacion del presente Folleto que se realice de acuerdo con esta
seccion 31 y que requiera una modificacion del Reglamento, estara supeditada
a que dicha modificacion del Reglamento se realice adecuadamente para que
sea efectiva y los Inversores deben tener en cuenta que cualquier modificacion
del Reglamento debera ser aprobada de acuerdo con el mismo.
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EL PRESENTE FOLLETO ESTA FIRMADO A LOS EFECTOS PERTINENTES POR

ALALUZ GESTION SGIIC, S.A.

CACEIS BANK SPAIN, S.A.
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ANEXO I - DEFINICIONES
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Acuerdo
Suscripcion

Afiliadas

Ano Fiscal

Aportacion(es)

Capital

Asesor
Inversiones

ATAD

Capital Invertido

Cierre Posterior

Circular 11/2008

de

de

de

El contrato de suscripcion suscrito entre cada Inversor y
el Fondo.

Cualquier persona, cualquier entidad controlada por dicha
persona o bajo un control comudn, si bien, no se
considerara que una Inversidon es una Afiliada de la
Sociedad Gestora, o del Gestor de Inversiones, por el
mero hecho de ser una Inversiéon del Fondo o de un
Vehiculo Paralelo.

Un periodo de doce (12) meses que finaliza el 31 de
diciembre de cada afio.

El efectivo aportado por un Inversor al Fondo de
conformidad con el presente Folleto o el Reglamento.

AION CAPITAL GROUP S.ar.l

Hace referencia a la Directiva (UE) 2016/1164 del
Consejo, de 12 de julio de 2016 (ATAD I), y a la Directiva
(UE) 2017/952 de 29 de mayo de 2017 (ATAD II) y a
cualquier normativa domestica que implemente ATAD I y
ATAD II.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 19.1.1 del presente Folleto.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 7.1 del presente Folleto.

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,
asi como cualquier otra normativa que modifique o
sustituya a la anterior en cada momento.
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Clase

Cierre

CNMV

Comision de

Adquisicion

Comision de Gestion

Comision de Gestion
de Proyectos

Comision de Gestion
Inicial

Comision de
Supervision de la
Propiedad

Cada una de las clases en las que se dividen las
Participaciones, que son las Participaciones de Inversores
(emitidas con las subclases: Participaciones de Clase A,
Participaciones de Clase B y Participaciones de Clase C),

las Participaciones CI y las Participaciones del Promotor.

Cualquier fecha en la que los Inversores puedan
comprometerse a suscribir Participaciones en el Fondo,
segun determine la Sociedad Gestora, a peticion del
Gestor de Inversiones.

Comision Nacional del Mercado de Valores.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 21.2 del presente Folleto.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 19.1.1 del presente Folleto.

Una comisidn para orientar el disefio, la aprobacién vy
la ejecucion de un proyecto de renovacion, asi como el
proceso de construcciéon de un proyecto de desarrollo
como se describe en el apartado 24.1. Estos costes
pueden imputarse o capitalizarse a nivel de la
Propiedad en cuestion.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 21.1 del presente Folleto.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 23.1 del presente Folleto.
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Compromiso

Compromiso Minimo

Compromisos
Totales

Consentimiento del

50% de
Inversores

los

En relacion con un Inversor, la cantidad comprometida
por éste en el Fondo (e independientemente de que dicha
cantidad haya sido desembolsada total o parcialmente y
de que haya sido reembolsada al Inversor total o
parcialmente) para invertir en Participaciones, y que debe
ser al menos igual al Compromiso Minimo, segun lo
establecido en el Acuerdo de Suscripciéon de dicho
Inversor.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 4.1 del presente Folleto.

Los Compromisos totales de todos los Inversores.

El consentimiento por escrito (que puede consistir en uno
o mas documentos firmados por uno o mas de los
Inversores) de los Inversores (excluyendo a los
Inversores en Mora), o el consentimiento de los
Inversores en una Junta de Participes, que en conjunto
representen mas del 50% de los Compromisos Totales en
el momento correspondiente con respecto a la decision
pertinente (excluyendo los Compromisos de los
Inversores en Mora y siempre que la Sociedad Gestora,
el General Partner del Fondo Principal, el Gestor de
Inversiones, el Asesor de Inversiones y sus Afiliadas no
tengan ningun derecho de voto, y sus Compromisos y
participaciones no se tengan en cuenta, con respecto a
cualquier Consentimiento del 50% de los Inversores).
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Consentimiento del

75% de
Inversores

Contratos
Servicios

CRS

los

de

El consentimiento por escrito (que puede consistir en uno
0o mas documentos firmados por uno o mas de los
Inversores) de los Inversores (excluyendo a los
Inversores en Mora), o el consentimiento de los
Inversores en una Junta de Participes, que en conjunto
representen mas del 75% de los Compromisos Totales en
el momento correspondiente con respecto a la decision
pertinente (excluyendo los Compromisos de los
excluyendo a los Inversores en Mora y siempre que la
Sociedad Gestora, el General Partner del Fondo Principal,
el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones y sus
Afiliadas no tengan ningun derecho de voto, y sus
Compromisos y participaciones no se tengan en cuenta,
respecto a cualquier Consentimiento del 75% de los
Inversores)

Los contratos de servicios suscritos entre el Fondo y los
Proveedores de Servicios, tal y como puede ser
modificado en cada momento.

El standard de la OCDE: Common Reporting Standard
(CRS) vy cualquier norma, actual o futura, o
interpretaciones o practicas oficiales adoptadas de
acuerdo con dicha norma de la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE), asi como
la Directiva 2014/107/UE del Consejo por la que se
modifica la Directiva 2011/16/UE en lo que respecta al
intercambio automatico y obligatorio de informacion
fiscal y las correspondientes leyes internas de
transposicion de dicha Directiva del Consejo (en el caso
de Espafia, el Real Decreto 1021/2015, de 13 de
noviembre y la Orden HAP/1695/2016, de 25 de octubre,
por la que se aprueba el modelo 289).
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Informacion CRS

Inversor

Recalcitrante CRS

DAC 6

Depositario

Dia(s) Habil(es)

Efectivo
Distribuible

Entidad(es)
Fondo

Neto

del

La informacion solicitada por la Sociedad Gestora (en
nombre del Fondo) o un intermediario (0 su agente)
relacionada con la normativa CRS que la Sociedad
Gestora (en nombre del Fondo) o el intermediario
determinen como razonablemente necesaria, en relacién
con la normativa CRS.

Cualquier Inversor o titular real de las Participaciones que
no suministre la Informacién CRS solicitada (o la
correspondiente exencidén legal que le prohiba revelar
dicha informacién a una autoridad fiscal).

La Directiva (UE) 2018/822 del Consejo, que modifica la
Directiva 2011/16/UE por lo que se refiere al intercambio
automatico y obligatorio de informacion en el ambito de
la fiscalidad en relacibn con los mecanismos
transfronterizos sujetos a comunicacion de informacion
(en Espafia, la Ley 10/2020, del 29 de diciembre)).

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 17.1 del presente Folleto.

Todos los dias de la semana, excepto los sabados,
domingos y dias festivos en Madrid y Luxemburgo.

Con respecto a cualquier periodo, los importes de efectivo
del Fondo que se produzcan durante ese periodo y que la
Sociedad Gestora, a propuesta del Gestor de Inversiones,
determine que estan disponibles para su distribucion a
los Inversores.

El Fondo, cada Vehiculo Paralelo, cada Entidad
Subordinada, cada Sociedad Holding y cada Sociedad
Tenedora.
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Entidad(es)

Subordinada(s)

FATCA

Fecha de
Final

Fecha de
Posterior

Cierre

Cierre

Los vehiculos de inversion constituidos con el
consentimiento de la Sociedad Gestora (y a peticion del
Gestor de Inversiones) con el fin de permitir a los
Inversores Subordinados realizar una inversién
indirecta en el Fondo.

Las Secciones de la 1471 a la 1474 del U.S. Code, o0 a
cualquier regulacion futura o interpretacion oficial de
las ésta; a cualquier acuerdo que se firme al amparo
de lo estipulado en la Seccién 1471(b) del U.S. Code;
0 a cualquier normativa tributaria o regulatoria, regla
0 practica que se adopte a consecuencia de cualquier
Acuerdo intergubernamental firmado para |la
implementacién de dichas Secciones del Cddigo
Tributario Estadounidense. Igualmente, el Acuerdo
intergubernamental entre Estados Unidos y Espafia
para mejorar el cumplimiento de la normativa fiscal a
nivel internacional y la aplicacién de FATCA (IGA
Modelo 1) y la Orden HAP/1136/2014, de 30 de junio,
por la que se regulan determinadas cuestiones
relacionadas con las obligaciones de informacién vy
diligencia debida establecidas en el acuerdo entre el
Reino de Espafia y los Estados Unidos de América para
la mejora del cumplimiento fiscal internacional y la
aplicacién de la ley estadounidense de cumplimiento
tributario de cuentas extranjeras y se aprueba Ila
declaracién informativa anual de cuentas financieras de
determinadas personas estadounidenses, modelo 290.

La fecha determinada por la Sociedad Gestora, a
peticion del Gestor de Inversiones, como la fecha a
partir de la cual no se admitirdn mas Inversores en el
Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 7.1 del presente Folleto.
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Fecha de Valoracion

Folleto

Fondo

Fondo Principal

Gestor de
Inversiones

Informacion FATCA

Informacion Fiscal

Informe anual

Informe Trimestral

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 10.2 del presente Folleto.

Este folleto del Fondo.

BOSCALT EUROPEAN INVESTMENTS, FCRE

BOSCALT HOSPITALITY FUND SICAV-RAIF, sociedad
luxemburguesa de inversion de capital variable - fondo
de inversion alternativo reservado (société
d’investissement & capital  variable - fonds
d’investissement alternatif réservé).

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 15.1 del presente Folleto.

Se refiere a la informacién requerida por la Sociedad
Gestora (por cuenta del Fondo) o por cualquier
intermediario (o su agente), en relacion con la
normativa FATCA, que la Sociedad Gestora (por cuenta
del Fondo) o cualquier intermediario determinen que es
razonable solicitar de acuerdo con la normativa FATCA.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 27.5.1 del presente Folleto.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 28.1 del presente Folleto.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 28.1 del presente Folleto.
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Inversion(es)

Inversion(es)
Hotelera(s)

Inversiones
Seguimiento

de

Inversiones Liquidas

Inversor(es)
Boscalt

Inversor
Recalcitrante

de

Cualquier Inversidon Hotelera, cualquier Inversion Liquida
y cualquier Operacion de Gestion de Cartera que el Fondo
posea directa o indirectamente a través de una o mas
Sociedades Holding y Sociedades Tenedoras y, cuando el
contexto lo requiera, incluyendo cualquier Inversion de
Seguimiento.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 12.2.2 del presente Folleto.

Inversiones realizadas por el Fondo después del Periodo
de Inversién que no son una Nueva Inversién y que estan
destinadas a preservar, proteger, aumentar o mejorar el
valor de las Inversiones existentes en ese momento.

Efectivo o equivalentes de efectivo, incluyendo, entre
otros y sin limitacidén, inversiones en participaciones de
fondos del mercado monetario, depdsitos a plazo e
instrumentos del mercado monetario negociados
regularmente cuyo vencimiento restante sea inferiora 12
meses, letras del tesoro y bonos emitidos por los paises
miembros de la OECD o sus autoridades locales o por
instituciones y organizaciones supranacionales de &mbito
europeo, regional o mundial, asi como bonos
gubernamentales altamente calificados (que no sean
bonos corporativos) admitidos a cotizacion oficial en una
bolsa de valores o negociados en un mercado regulado,
emitidos por emisores de primera clase y altamente
liquidos.

Cada inversor de un Vehiculo de Inversion de Boscalt.

Un Inversor Recalcitrante FATCA o un Inversor
Recalcitrante CRS, segln sea el caso.
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Inversor
Recalcitrante FATCA

Inversor
Subordinado

Inversor(es)

Inversor(es)
Posterior(es)

Invest Europe

IVA

Junta de Participes

Ley 22/2014

Ley del Mercado de
Valores (LMV)

Cualquier Inversor o titular real de Participaciones que
no suministre la Informaciéon FATCA solicitada (o la
correspondiente exencion legal que le prohiba revelar
dicha informacion a una autoridad fiscal), o cualquier
Inversor o titular real de Participaciones que sea una
institucion financiera extranjera de conformidad con la
definiciéon de la regulacién FATCA vy, salvo que esté
exonerado o de otra forma se considere conforme, no
cumpla con la Seccién 1471(b) del U.S. Code.

Una persona que realiza una inversion indirecta en el
Fondo invirtiendo en una Entidad Subordinada.

Persona que es o se convierte en inversor del Fondo al
asumir un Compromiso y, cuando el contexto lo requiera,
incluird a esa Persona como Participe.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 7.2 del presente Folleto.

Invest Europe - the Voice of Private Capital, antes the
European Private Equity and Venture Capital
Association.

Impuesto sobre el Valor Afiadido

El 6rgano de representacion de los Participes, que estara
compuesto por todos los Participes del Fondo.

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan
las entidades de capital de riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado.

Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de
Valores y de los Servicios de Inversion.
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Linea de Crédito

Normas ATAD

Nueva Inversion

OCDE

Operacion(es)
Consumada(s)

Participaciones

Participaciones CI

No

Una Linea de Crédito del Fondo o de cualquier otra
Entidad del Fondo, incluyendo cualquier Contrato de
Préstamo Puente y/o cualquier carta de crédito, cualquier
garantia o indemnizacién (incluyendo cualquier garantia
o indemnizacion de préstamo de desarrollo,
reposicionamiento o reurbanizacién) o cualquier emisién
de garantia o indemnizacién, ya sea directamente o a
través de cualquier Entidad del Fondo, para proporcionar
una Linea de Crédito continuado para cualquier propdsito,
que puede estar asegurado, garantizado o indemnizado
por los activos subyacentes del Fondo (incluidos los
compromisos, los compromisos en cualquier Entidad
Subordinada y/o los compromisos en una Entidad del
Fondo con cualquier otra Entidad del Fondo) o no
garantizado.

ATAD junto con el conjunto de medidas desarrolladas en
octubre de 2015 por la OECD y el G20 destinadas a
reducir la evasion fiscal mundial.

Inversiones en las que el Fondo no ha invertido
anteriormente ni directa ni indirectamente.

La Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos.

Una propuesta de Inversion, o una propuesta de
liguidacion de un activo que sea considerada por el
Fondo, pero finalmente no sea consumada.

Todas las participaciones emitidas por el Fondo
periédicamente, que representan el total del capital en
circulacion.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 6.2.1(b) del presente Folleto.
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Participaciones
Clase A

Participaciones
Clase B

Participaciones
Clase C

Participaciones de
Inversores

Participaciones del
Promotor

Participe

Participe CI

Este término tendrd el significado establecido
apartado 6.2.1(a) del presente Folleto.

Este término tendrd el significado establecido
apartado 6.2.1(a) del presente Folleto.

Este término tendrd el significado establecido
apartado 6.2.1(a) del presente Folleto.

Este término tendra el significado establecido
apartado 6.2.1(a) del presente Folleto.

Este término tendra el significado establecido
apartado 6.2.1(c) del presente Folleto.

en

en

en

en

en

el

el

el

el

el

Cualquier persona que haya suscrito un Compromiso en

el Fondo.

Un titular de Participaciones CI.
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Participes
Elegibles

CI La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el

Asesor de Inversiones, los empleados, directivos y
administradores de la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones y el Asesor de Inversiones (directamente o
a través de vehiculos de propdsito especial), asi como
Edmond de Rothschild (Suisse) S.A. y las Afiliadas de
Edmond de Rothschild (Suisse) S.A. (incluida Edmond
de Rothschild Private Equity S.A.) y los Ejecutivos
Clave. Uno o varios Participes CI Elegibles podran
acordar individualmente con determinados Inversores
(incluidas las Entidades Subordinadas u otros vehiculos
multi-inversores que inviertan en el Fondo y sean
tratados por la Sociedad Gestora como Entidades
Subordinadas, sin perjuicio de que sus propios
inversores (subordinados) puedan no tener derecho al
correspondiente reembolso de forma individual) o los
gestores/operadores de esos Inversores la rebaja de
una parte o de la totalidad de su derecho al Carried
Interest a esos Inversores (o a los gestores u
operadores de esos Inversores), con sujecion a la
legislacién aplicable.
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Periodo de Inversion El periodo que se extiende desde la fecha de primer cierre

Persona

Propiedad(es)

Proveedores
Servicios

Reglamento

de

hasta la primera de las siguientes fechas:

(a) la fecha en que se cumplan 4 afios desde la fecha
de primer cierre (con posibilidad prérroga hasta
que se cumplan 5 afios desde la fecha de primer
cierre a decisiéon de la Sociedad Gestora (a
peticion del Gestor de Inversiones));

(b) la fecha en la que se hayan desembolsado todos
los Compromisos y no haya ninguna circunstancia
en la que se puedan volver a reembolsar; y

(c) la fecha en la que la Sociedad Gestora, a peticion
y propuesta del Gestor de Inversiones, determine
de buena fe que el Periodo de Inversion debe
finalizar, siempre y cuando no se permita a la
Sociedad Gestora tomar dicha decisién antes de la
fecha en que al menos el 75% de los Compromisos
Totales haya desembolsados, invertidos o
comprometidos en la Inversion y/o asignado a
Reservas.

Cualquier persona fisica o juridica y, cuando el contexto
lo permita, los representantes legales, sucesores en
interés y cesionarios permitidos de dicha persona.

Inversiones que son propiedades, terrenos o activos
inmobiliarios similares.

La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el
Asesor de Inversiones y cualquier otra Persona que
preste servicios al Fondo en cada momento.

Hace referencia al reglamento de gestién del Fondo.
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Reglamento
345/2013

SFDR

Side Letter(s)

Sociedad Gestora

Sociedad Holding

Sociedad Tenedora

Titulares Reales del
Inversor

Reglamento (UE) n.% 345/2013 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 17 de abril de 2013, sobre los fondos
de capital riesgo europeos.

Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la
divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad
en el sector de los servicios financieros.

Este término tendra el significado establecido en el
apartado 29.1 del presente Folleto.

ALALUZ CAPITAL, SGIIC, S.A., una Sociedad Anoénima
Espafola constituida bajo las leyes de Espafia, con
domicilio social en Plaza de la Independencia 8, 3°
derecha, 28001 Madrid (Espafia), con numero de
identificacion espafiol (NIF) A87413514, e inscrita en el
registro de sociedades gestoras de instituciones de
inversion colectivas de la CNMV con el nimero 245.

Cualquier filial u otra empresa, entidad o acuerdo (como
sociedad colectiva, fideicomiso por acciones o0 un
fideicomiso) controlada, directa o indirectamente, de
forma conjunta o exclusiva por el Fondo y/o un Vehiculo
Paralelo (o cualquier custodio o representante) en el que
el Fondo y/o un Vehiculo Paralelo tenga cualquier interés
directo o indirecto (ya sea en forma de capital, deuda o
de otro tipo, incluida una coinversién o una participacion
fraccionada), establecida especificamente con el fin de
estructurar la tenencia de una o mas Inversiones.

Sociedad Holding que posee directamente la titularidad
de la correspondiente Inversion final del Fondo.

Este término tendrd el significado establecido en el
apartado 27.6.4 del presente Folleto.
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Transmision

Compromiso No
Desembolsado

Valor Liquidativo

Vehiculo de
Inversion de Boscalt

Vehiculo(s)
Paralelo(s)

Vender, ceder, transmitir, conceder una participacion,
pignorar, hipotecar, gravar o disponer de otro modo de
la totalidad o parte de una Participacion.

Respecto a un Inversor, (i) el Compromiso del Inversor,
menos (ii) todas las Aportaciones de Capital que el
Inversor haya realizado, mas (iii) las sumas
distribuidas a los Inversores que puedan afadirse al
Compromiso No Desembolsado de un Inversor en
virtud del presente Folleto o del Reglamento.

El valor liquidativo del Fondo, de cada Clase y de cada
Participacion, calculado conforme a las reglas del
presente Folleto y del Reglamento.

El Fondo, cualquier Vehiculo Paralelo o Entidad
Subordinada en la que se admitan directamente a los
inversores (pero, a efectos aclaratorios, excluyendo
cualquier Vehiculo de Coinversion).

Vehiculos de inversidon colectiva (u otros sistemas
similares) en una o mas jurisdicciones para que ciertos
tipos de inversores coinviertan en paralelo con el Fondo
en las Inversiones.
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ANEXO II - FACTORES DE RIESGO

El Fondo tiene un perfil de riesgo alto, y la inversion en el Fondo esta sujeta a

numerosos riesgos, siendo los principales:

Inversiones sin especificar

A la fecha del presente Folleto, no se ha realizado ni comprometido ninguna
inversién. No se puede asegurar que el Fondo vaya a tener éxito en la
obtencion de Inversiones adecuadas o, si se realizan dichas Inversiones, que
se vayan a alcanzar los objetivos del Fondo. Los posibles inversores no podran
evaluar el mérito econémico de cualquier futura Inversiéon que pueda ser
adquirida. Los Participes deben confiar enteramente en el criterio de la
Sociedad Gestora con respecto a la seleccidén y adquisiciéon de Inversiones.

Falta de historia del Fondo

El Fondo es una entidad de reciente creacién sin ningun historial operativo.
Aunque la Sociedad Gestora tiene experiencia en inversiones y el Asesor de
Inversiones tiene experiencia en el asesoramiento de empresas privadas e
Inversiones, no se puede confiar en dicha experiencia como indicador de la
capacidad del Fondo para alcanzar sus objetivos. No se puede asegurar que
se vaya a alcanzar el objetivo de Inversidon o que se vaya a lograr cualquier
objetivo de rentabilidad.

Asignacion de resultados y comisiones

El Fondo prevé el derecho del equipo directivo a recibir un Carried Interest o
sistemas de remuneracion similares. El hecho de que el Carried Interest se
base en los resultados del Fondo puede crear un incentivo para que el equipo
directivo, en la medida en que participe en la gestion del Fondo, haga que éste
realice Inversiones mas especulativas que las que se producirian en ausencia
de una remuneracion basada en los resultados.
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Condiciones econémicas y de mercado generales

El éxito de las actividades del Fondo se verd afectado por las condiciones
econdmicas y de mercado generales, como los tipos de interés, la
disponibilidad de crédito, las tasas de inflacién, la incertidumbre econémica,
los cambios legislativos y las circunstancias politicas nacionales e
internacionales. Estos factores afectaran al nivel y la volatilidad de los precios
de los valores y a la liquidez de los valores que posee el Fondo.

La volatilidad inesperada puede perjudicar la rentabilidad del Fondo o hacer
que sufra pérdidas.

Monedas extranjeras y tipos de cambio

En la medida en que el Fondo posea directa o indirectamente activos en
moneda local, estard expuesta a un cierto grado de riesgo de cambio que
puede afectar negativamente a los resultados. Las variaciones en los tipos de
cambio de las monedas extranjeras afectaran al valor de los titulos del Fondo.
Ademas, el Fondo incurrird en costes en relacién con las conversiones entre
varias divisas y en relacién con la cobertura parcial o total de sus exposiciones
a las divisas (suponiendo que decida participar en la cobertura).

Apalancamiento

Aunque el uso del apalancamiento puede aumentar el rendimiento del capital
invertido, también crea un mayor potencial de pérdidas. No se puede asegurar
que las Sociedades Holding o las Sociedades Tenedoras, al endeudarse,
puedan cumplir con sus obligaciones de préstamo.
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El riesgo de apalancamiento es el riesgo asociado al préstamo de fondos por
parte del Fondo, las Sociedades Holding o las Sociedades Tenedoras y otras
técnicas de inversion. El apalancamiento es una técnica especulativa que
puede exponer al Fondo (directa o indirectamente) a un mayor riesgo y
aumentar sus costes. Los aumentos y disminuciones del valor de las
Inversiones se magnificaran cuando el Fondo (directa o indirectamente) utilice
el apalancamiento. Por ejemplo, el apalancamiento puede provocar mayores
oscilaciones en el Valor Liquidativo del Fondo. No se puede asegurar que la
estrategia de apalancamiento tenga éxito. Si se emplea el apalancamiento, el
Valor Liquidativo y el valor de mercado de las Participaciones pueden ser mas
volatiles, y el rendimiento para los inversores tenderd a fluctuar con los
cambios en los tipos de interés a corto plazo del apalancamiento. El Fonfo
sufragara (y los inversores asumiran) cualquier coste y gasto relacionado con
cualquier apalancamiento.

Restricciones a la transmision

La Transmision de Participaciones por los Inversores debe realizarse de
acuerdo con los términos, condiciones y limitaciones establecidos en el
Reglamento. Ademas, un inversor no podra retirar ninguna cantidad del Fondo
ni reducir el importe de su Compromiso.

Cada inversor debe estar dispuesto a asumir el riesgo econdmico de su
inversion (y de su Compromiso) al menos durante la vida del Fondo.

Devolucion a los participes y Reinversion de efectivo

En determinadas circunstancias, el Efectivo Neto Distribuible atribuible a los
inversores puede ser retenido y reinvertido por la Sociedad Gestora para
cualquier fin permitido por el Folleto o aumentar los Compromisos No
Desembolsados y estar sujeto a la retirada/disponibilidad de nuevos
desembolsos para cualquier fin permitido por el Folleto.

Falta de financiacion de los Compromisos; consecuencias del
incumplimiento
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Si un Inversor no paga su Compromiso a su vencimiento y las aportaciones
realizadas por los Inversores No Incumplidores y los préstamos del Fondo son
insuficientes para cubrir el importe incumplido, el Fondo podria ser incapaz de
cumplir sus obligaciones a su vencimiento. En consecuencia, el Fondo puede
verse sometido a importantes sanciones que podrian limitar las oportunidades
de diversificacion de las Inversiones y afectar negativamente a los
rendimientos de los Inversores (incluidos los Inversores No Incumplidores). Si
un Inversor incumple sus obligaciones, puede ser objeto de diversos recursos,
tal y como se establece en el Folleto, incluyendo, sin limitacién, la venta
forzosa o el reembolso de sus Participaciones a un valor reducido y la
imposibilidad de seqguir invirtiendo o participando en las ganancias.

Riesgo de liquidez

Una inversion en el Fondo conlleva un riesgo general de liquidez. Las
Participaciones también pueden verse afectadas por las restricciones de
reembolso impuestas por este Folleto y por la legislacion aplicable. El valor de
las Participaciones fluctuara en funciéon de los resultados del Fondi, de otros
factores relevantes y de la evaluacion de terceros al respecto. Por
consiguiente, si un inversor transmite o reembolsa sus Participaciones, el
precio de venta o reembolso puede ser inferior al importe de la inversion
original. No obstante, las Participaciones pueden ser reembolsadas a voluntad
del Fondo en determinadas circunstancias.

Terminacion anticipada

En caso de disolucion del Fondo antes de la Duracidn, el Fondo estaria obligado
a distribuir a los Inversores su participacién proporcional en los activos del
Fondo. Las Inversiones del Fondo serian vendidas por este o distribuidas a los
Inversores. Es posible que, en el momento de dicha venta o reembolso,
determinadas Inversiones en poder del Fondo tengan un valor inferior al coste
inicial de la Inversion, lo que supondria una pérdida para el Fondo y sus
Inversores. Ademas, en el caso de que el Fondo finalice su actividad antes de
la completa amortizacion de los gastos de organizacién, cualquier parte no
amortizada de dichos gastos se acelerara y se cargara (y por tanto reducird)
las cantidades que de otro modo estarian disponibles para su distribucion a
los Inversores.

Incertidumbre de los rendimientos reales
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El Fondo realizard las Inversiones sobre la base de estimaciones o
proyecciones de las tasas internas de rendimiento y de los rendimientos
actuales, que a su vez se basaran, entre otras consideraciones, en hipotesis
sobre el rendimiento de la cartera, el importe y las condiciones de la
financiacion disponible y la forma y el calendario de las enajenaciones,
incluidas las posibles estrategias de recuperacion y saneamiento de los
activos, todo lo cual esta sujeto a una gran incertidumbre. Ademas, pueden
producirse acontecimientos o condiciones que no se han previsto y que pueden
tener un efecto significativo en la tasa de rendimiento real recibida por las
correspondientes inversiones. Las hipoétesis realizadas por la Sociedad Gestora
y el Gestor de Inversiones pueden no ser validas y pueden basarse en parte
en proyecciones de acontecimientos futuros que son dificiles de predecir y que
estan fuera del control de la Sociedad Gestora o del Gestor de Inversiones.
Los participes no tienen ninguna garantia de que se les devuelva el capital. El
rendimiento pasado o proyectado no es una indicacion de los resultados
futuros y no se hace ninguna representacién o garantia en cuanto a los
rendimientos que pueden experimentar los inversores.

Distribuciones

No se puede garantizar que las operaciones del Fondo sean rentables, que
pueda evitar pérdidas o que el efectivo de sus operaciones esté disponible
para su distribucion a los Inversores. El Fondo no dispondra de otra fuente de
fondos con la que pagar las distribuciones a los Inversores que los ingresos y
ganancias recibidos de las Inversiones.

Inversiones temporales

El dinero pagado al Fondo puede ser invertido en Inversiones Liquidas de
forma temporal a la espera de ser invertido en Inversiones. Estas inversiones
temporales pueden producir rendimientos inferiores para los inversores del
Fondo que los obtenidos por las Inversiones durante el mismo periodo.

Concentracion y diversificacion
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Aunque el Fondo esta sujeto a ciertas restricciones de inversion, y este Folleto
describe los objetivos de diversificacion del Fondo, puede haber una
concentracion en un emisor, industria o pais concreto. Si el Fondo opta por
concentrar sus Inversiones en un emisor, sector o pais concreto, sera mas
susceptible a las fluctuaciones de valor resultantes de las condiciones
econdmicas adversas que afecten a ese emisor, sector o pais concreto.

Valoracion

El Fondo publicara el Valor Liquidativo por Participacion en cada Fecha de
Valoracién. No se puede garantizar que una Inversion en el Fondo pueda
realizarse en Uultima instancia en cualquiera de dichas valoraciones. En
ausencia de mala fe o error manifiesto, las determinaciones de valoracion del
agente administrativo son concluyentes y vinculantes para todos los
inversores. Ni la Sociedad Gestora ni el Gestor de Inversiones seran
responsables en caso de que el precio que razonablemente consideren que es
el valor justo de mercado de una posicién resulte no serlo.

Valores colocados privadamente

Los valores colocados de forma privada que posee el Fondo pueden implicar
riesgos, responsabilidades y costes de registro especiales, asi como
dificultades de valoracion u otras relacionadas con la liquidez.

Ningain derecho a controlar el funcionamiento y la gestion del Fondo

Los participes no tendran la oportunidad de controlar el funcionamiento y la
gestion diaria del Fondo, incluidas las decisiones de inversién y disposicion del
Fondo. La Sociedad Gestora tendra, por lo general, una discrecion Unica y
absoluta en la estructuracion, negociacién y compra, financiacién y eventual
desinversion de las Inversiones. En consecuencia, los Inversores no podran,
por lo general, evaluar por si mismos los méritos de determinadas Inversiones
antes de que el Fondo realice dichas Inversiones.

Mercado competitivo
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El Fondo competira por la adquisicién de Inversiones con otros Inversores. En
los ultimos afios, se ha constituido un nimero creciente de fondos con el fin
de invertir en activos de capital-riesgo. Otras partes no relacionadas pueden
constituir vehiculos adicionales con objetivos de inversién similares a los del
Fondo. Puede haber competencia por las inversiones del tipo de las que el
Fondo pretende invertir, y dicha competencia puede llevar al Fondo a obtener
condiciones de inversidon menos favorables de las que tendria, por lo que no
se puede asegurar que la inversién finalmente adquirida cumpla los objetivos
de inversion del Fondo o que ésta pueda invertir todo el Compromiso
disponible.

Responsabilidad de los inversores

La responsabilidad total de un Inversor se limita al importe de su Compromiso
(reciclado, segun el caso, de acuerdo con el presente Folleto), salvo en
determinadas circunstancias en las que dicho Inversor haya participado en la
gestiéon o haya intervenido de otro modo en los negocios del Fondo o haya
representado externamente al Fondo.

Riesgos inmobiliarios

El Fondo puede invertir en Inversiones Hoteleras. Por lo tanto, los Inversores
pueden estar expuestos a los riesgos asociados a una inversion en bienes
inmuebles:

(a) Riesgos inmobiliarios generales:
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(b)

Las inversiones inmobiliarias estaran generalmente sujetas a los riesgos
inherentes a la propiedad y explotacion de bienes inmuebles comerciales
y/o a los riesgos inherentes a la concesién de préstamos hipotecarios sin
recurso garantizados por bienes inmuebles, incluyendo (i) los riesgos
asociados a la coyuntura econdmica general, tanto nacional como
internacional; (ii) las condiciones inmobiliarias locales; (iii) los riesgos
debidos a la dependencia del flujo de caja; (iv) los riesgos y problemas
de explotacion derivados de la ausencia de determinados materiales de
construccion; (v) los cambios en la oferta o la demanda de propiedades
de la competencia en una zona (como resultado, por ejemplo, de la sobre
edificacion); (vi) la situacion financiera de los inquilinos, compradores y
vendedores de propiedades; (vii) los cambios en la disponibilidad de
financiacion de la deuda; (viii) la escasez de energia y de suministros;
(ix) cambios en las leyes y reglamentos fiscales, inmobiliarios,
medioambientales y de zonificacion; (x) diversos riesgos no asegurados
0 no asegurables; (xi) catastrofes naturales; y (xii) la capacidad del
Fondo o de terceros prestatarios para gestionar los inmuebles. Con
respecto a las inversiones en forma de Inversiones inmobiliarias
propiedad del Fondo, éste incurrird en las cargas propias de la propiedad
de las Inversiones inmobiliarias, que incluyen el pago de gastos e
impuestos, el mantenimiento de dichos inmuebles y de cualquier mejora
en los mismos y, en Uultima instancia, la enajenacion de estos. Con
respecto a las inversiones en valores de renta variable o de deuda, el
Fondo dependerd en gran medida de la capacidad de terceros para
explotar con éxito las Inversiones inmobiliarias subyacentes. No existe
ninguna garantia de que haya un mercado de reventa de las inversiones,
ya que las inversiones inmobiliarias no suelen ser liquidas.

Las inversiones inmobiliarias también estan sujetas a riesgos especificos
del sector de inversion o del tipo de propiedad en el que invierten las
empresas inmobiliarias.

Catastrofes, terrorismo

Las inversiones inmobiliarias estan expuestas a riesgos de naturaleza
catastrofica como terremotos, inundaciones, huracanes y tornados, asi
como a actos de terrorismo. Si estos riesgos se materializan, los dafios
y pérdidas resultantes pueden superar el valor de los bienes afectados,
lo que repercute en los resultados del Fondo en su conjunto.
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(d)

Los atentados terroristas pueden afectar negativamente o incluso
destruir por completo el valor de propiedades individuales o de amplias
zonas. La perturbacidon o recesion econdémica derivada de tales ataques
puede reducir el valor de las inversiones hoteleras de todo tipo. Dichos
atentados también pueden perturbar los negocios y el turismo, ya sea
en una ciudad concreta o en el conjunto del pais, lo que puede afectar
negativamente al valor de los inmuebles de determinados sectores, por
ejemplo, hoteles y establecimientos comerciales. El aumento de los
costes de los seguros puede afectar negativamente al Fondo y a sus
Inversiones.

Ademas de los efectos directos de las catastrofes, la probabilidad de que
se produzcan terremotos, inundaciones y huracanes puede afectar
negativamente al valor de mercado de las inversiones si la zona de
inversion resulta estar expuesta a esos riesgos o si se considera que esta
expuesta a ellos.

Riesgos de los seguros

Aunque el propietario de un inmueble tenga la intenciéon de mantener un
seguro a todo riesgo sobre sus propiedades inmobiliarias, que incluya
pérdidas o dafos fisicos, interrupcion de la actividad empresarial y
responsabilidad civil en cantidades suficientes para permitir la
sustitucion en caso de pérdida total, con sujecién a las franquicias
aplicables, hay ciertos tipos de pérdidas, sin embargo, generalmente de
naturaleza catastréfica, como terremotos, inundaciones, huracanes,
tornados y terrorismo, que pueden no ser asegurables o no ser
econdmicamente asegurables. La inflacion, los cambios en los codigos y
ordenanzas de construccidn, las consideraciones medioambientales, las
disposiciones de los documentos de préstamo, el gravamen de las
propiedades que se han pignorado como garantia de los préstamos y
otros factores pueden hacer que sea econdmicamente inviable el uso de
los ingresos del seguro para reemplazar una propiedad si se dafia o
destruye. En tales circunstancias, el producto del seguro recibido por el
Fondo, si lo hubiera, podria no ser suficiente para restablecer la inversion
del Fondo con respecto a la propiedad afectada.

Responsabilidad medioambiental
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(e)

En relacion con la propiedad (directa o indirecta), la explotacién, la
gestiéon y el desarrollo de bienes inmuebles que puedan contener
sustancias peligrosas o toxicas, el propietario puede ser responsable de
los costes de eliminacidn o saneamiento de dichas sustancias, asi como
de otros costes, incluidas las multas gubernamentales vy las
responsabilidades por dafios a personas y bienes. Los costes de cualquier
reparacion o eliminacion de dichas sustancias pueden ser considerables.
La presencia de dichas sustancias, o el hecho de no remediarlas
adecuadamente, también puede afectar negativamente a la capacidad
del propietario para vender o arrendar la propiedad o para pedir un
préstamo utilizando la propiedad como garantia. Las leyes y los
reglamentos también pueden imponer la responsabilidad por la liberacién
de ciertos materiales en el aire o el agua de una propiedad, incluido el
amianto, y dicha liberaciéon puede constituir la base de la responsabilidad
ante terceros por dafos personales u otros dafios. Otras leyes y
reglamentos pueden limitar el desarrollo de las propiedades e imponer
responsabilidades por la perturbacion de los humedales o los habitats de
las especies amenazadas o en peligro de extincion.

Riesgos de las promociones y de las huevos Propiedades

El Fondo puede invertir y ser titular de propiedades en desarrollo. El
desarrollo de nuevos proyectos, la reurbanizacién y los trabajos de
renovacion importantes estan sujetos a una serie de riesgos, entre los
gue se incluyen, sin limitacién, los riesgos de retrasos en la construccién
(incluidos los riesgos que escapan al control del Fondo, como las
condiciones meteorologicas o laborales o la escasez de materiales) o los
sobrecostes significativos o los casos de fuerza mayor que pueden
aumentar los costes previstos, los riesgos de que los inmuebles no
alcancen los niveles de ocupacién previstos o no mantengan los niveles
de alquiler previstos, y los riesgos de inicio de nuevos proyectos, como
la no obtencién de permisos y autorizaciones finales de zonificacion,
ocupacidén y otros permisos gubernamentales requeridos, asi como la
asuncion de costes de desarrollo en relacion con proyectos que no se
lleven a término. Los proyectos de desarrollo o reurbanizacién también
conllevan un mayor riesgo de litigio con contratistas, subcontratistas,
proveedores, socios y otros.
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(f)

(9)

Las propiedades recién desarrolladas o renovadas no tienen un historial
de explotacidén que permita al Fondo tomar decisiones objetivas sobre el
precio de adquisicion de dichas propiedades. Los precios de compra de
esos inmuebles pueden basarse Unicamente en proyecciones sobre los
resultados de explotacién previstos de dichas Propiedades, lo que expone
al Fondo al riesgo de que dichas Propiedades no alcancen los resultados
de explotacién previstos o no los alcancen en los plazos previstos.

Situacién financiera de los inquilinos

Los cambios adversos en la operacion de cualquier Propiedad, o la
condicion financiera de cualquier inquilino, podrian tener un efecto
adverso en la capacidad del Fondo para cobrar los pagos de alquiler vy,
en consecuencia, en su capacidad para hacer distribuciones a los
inversores. Un inquilino puede experimentar, de vez en cuando, un
declive en su negocio que puede debilitar su condicién financiera y dar
lugar a su falta de pago de alquileres a su vencimiento. En cualquier
momento, un inquilino puede solicitar la proteccion de las leyes de
guiebra o insolvencia aplicables, lo que podria dar lugar al rechazo y a la
terminacion del contrato de dicho inquilino o a otras consecuencias
adversas y, por lo tanto, provocar una reduccion del flujo de caja
distribuible del Fondo. No se puede asegurar que los inquilinos no
soliciten la proteccion de la quiebra o se acojan a las leyes de proteccion
de deudores en el futuro o, si lo hacen, que sus contratos continden en
vigor.

Todos los sectores se ven afectados por las condiciones actuales del
mercado, lo que aumenta los riesgos de dificultades financieras o de
quiebra de los inquilinos, y es dificil determinar cuando es probable que
mejoren dichas condiciones.

Riesgos de reurbanizacion
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(h)

Los participes deben ser conscientes de que la remodelacién o el
reposicionamiento de las Inversiones Hoteleras conlleva una serie de
riesgos, como el riesgo de que los retrasos en el calendario de
construccién hagan que una inversién hotelera no llegue a una fase en
la que sea razonablemente apta para ser ocupada, el riesgo de que los
contratistas realicen trabajos de mala calidad y, en caso de que el
inquilino deba llevar a cabo obras de acondicionamiento, el riesgo de que
dichas obras no sean aceptadas por un inquilino prudente a efectos de
su acondicionamiento. Del mismo modo, pueden existir riesgos
urbanisticos derivados de las dificultades para obtener las autorizaciones
y licencias urbanisticas que retrasen el calendario de construccion de una
remodelacién o un calendario de reubicacién.

Riesgos medioambientales

El Fondo puede estar expuesto a un riesgo sustancial de pérdidas por
reclamaciones medioambientales derivadas de bienes inmuebles
adquiridos con problemas medioambientales, y las pérdidas
correspondientes pueden superar el valor de dicha inversiéon. Ademas,
los cambios en la legislacion medioambiental o en el estado
medioambiental de un activo pueden crear pasivos que no existian en el
momento de la adquisicion de una inversién y que no podian preverse.
Ademas, la inversidn puede estar situada en zonas sismicas o estar
sujeta a riesgos asociados a otras catastrofes naturales, como incendios,
tormentas de viento, erupciones volcanicas o inundaciones.
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El Fondo también puede ser responsable de los costes de eliminaciéon o
remediacién de sustancias peligrosas o toxicas localizadas en o dentro
de una Inversién Hotelera. Los costes de cualquier reparacién o
eliminacion de dichas sustancias pueden ser considerables y podrian
superar el valor de la Inversidén Hotelera y/o los activos totales del Fondo.
La presencia de dichas sustancias, o el hecho de no remediarlas
adecuadamente, también puede afectar negativamente a la capacidad
de la empresa para vender o arrendar la Inversién Hotelera o para
obtener préstamos utilizando la Inversidn Hotelera como garantia. Las
leyes y los reglamentos también pueden imponer la responsabilidad por
la liberacién de ciertos materiales en el aire o el agua de una inversién
hotelera, incluido el amianto, y dicha liberacidén puede constituir la base
de la responsabilidad ante terceros por dafios personales u otros dafios.
Otras leyes y reglamentos pueden limitar el desarrollo e imponer
responsabilidades por la perturbaciéon de los humedales o los habitats de
especies amenazadas o en peligro de extincion.

En general, la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones y el Asesor de
Inversiones llevaran a cabo la diligencia debida medioambiental en la
practica de mercado de todas las Inversiones Hoteleras que se adquieran
para identificar posibles fuentes de contaminacién de las que puedan ser
responsables dichas Inversiones Hoteleras y para evaluar el estado de
cumplimiento de la normativa medioambiental. No obstante, no se puede
garantizar que dicha diligencia debida revele las responsabilidades
medioambientales relacionadas con dichas inversiones.

Riesgos de desarrollo
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(k)

En la medida en que el Fondo invierta en actividades de promocion
inmobiliaria, estara sujeta a los riesgos normalmente asociados a dichas
actividades. Dichos riesgos incluyen, entre otros, los relacionados con la
disponibilidad y la recepcidn oportuna de las autorizaciones de
zonificacidn y otras normativas, el riesgo de arrendamiento y absorcién
por parte de los inquilinos, el coste y la finalizacién oportuna de la
construccién (incluidos, entre otros, los riesgos que escapan al control
de la Sociedad Gestora, como las condiciones meteoroldgicas o laborales
o la escasez de materiales) y la disponibilidad de financiacién tanto de la
construccién como permanente en condiciones favorables. Estos riesgos
podrian dar lugar a retrasos o gastos importantes e imprevistos y, en
determinadas circunstancias, podrian impedir la finalizacion de las
actividades de desarrollo una vez emprendidas, lo que podria tener un
efecto adverso en la situacién financiera y los resultados de las
operaciones del Fondo y en el importe de los fondos disponibles para su
distribucién a los inversores. Las propiedades en desarrollo o las
adquiridas para ser desarrolladas pueden generar poco o ningun flujo de
caja desde la fecha de adquisicion hasta la fecha de finalizacion del
desarrollo y pueden experimentar déficits operativos después de la fecha
de finalizacion.

Riesgo de planificacion

Los inversores deben ser conscientes de que la remodelacién de las
inversiones hoteleras conlleva una serie de riesgos, como el riesgo de
gue se produzcan retrasos en el calendario de construccién. Dada la
escala del desarrollo propuesto con respecto a cada Inversion Hotelera y
la sofisticacion del proceso de planificacion en ciertas jurisdicciones,
puede haber riesgos de planificacion derivados de las dificultades en la
obtencion de consentimientos y licencias de planificaciéon que retrasen el
calendario de construccidon del Fondo, lo que podria tener un impacto
significativo en los rendimientos obtenidos por el Fondo. Ademas, es
posible que el proceso de obtencién de permisos no sea un proceso lineal
en las jurisdicciones pertinentes y que haya que solicitar varias
aprobaciones diferentes pero interrelacionadas en paralelo para poder
tomar una decisién final sobre el permiso de construcciéon con respecto
a cada Inversién Hotelera.

Falta de liquidez de las Inversiones Hoteleras subyacentes
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Las Inversiones que realice el Fondo en Inversiones Hoteleras seran, por
lo general, iliquidas, especialmente porque, debido a una serie de
factores incontrolables e imprevisibles, puede resultar dificil, de vez en
cuando, realizar una venta a un precio significativo. La liquidez final de
todas las inversiones dependera del éxito de la estrategia de realizacién
propuesta para cada Inversion. Dicha estrategia podria verse afectada
negativamente por diversos factores. Existe el riesgo de que el Fondo no
pueda realizar su objetivo de inversiéon mediante la venta u otro tipo de
enajenacion a precios atractivos, en el momento oportuno, en respuesta
a las cambiantes condiciones del mercado, o que no pueda completar de
otro modo una estrategia de salida favorable. Las pérdidas de las
inversiones fallidas pueden realizarse antes que las ganancias de las
inversiones exitosas. La devolucion del capital y la realizacidon de las
ganancias, si las hubiera, se producirdan generalmente sdlo tras la
enajenacion parcial o total de una inversidon. Se espera que las
inversiones hoteleras no se vendan hasta varios afios después de su
realizacién. Por lo tanto, los posibles inversores deben ser conscientes
de que pueden tener que soportar el riesgo financiero de su inversién
durante un largo periodo de tiempo.

Concentracién geografica

La concentracién geografica de la cartera del Fondo puede hacerla
especialmente susceptible a la evolucién econémica adversa de los
mercados inmobiliarios de esas zonas. En el caso de que el Fondo tenga
una concentracién de Inversiones Hoteleras ubicadas en una zona
geografica concreta, es probable que los resultados operativos del Fondo
y su capacidad para realizar distribuciones se vean afectados por los
cambios econdmicos que afecten a los mercados inmobiliarios de esa
zona.

(m) Valoraciones
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Debido a la naturaleza de las inversiones mantenidas por el Fondo, ni la
Sociedad Gestora ni el Gestor de Inversiones tendran acceso a precios
facilmente determinables a la hora de realizar las valoraciones de las
Propiedades. La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones se
esforzaran por determinar y establecer las valoraciones de las
Inversiones Hoteleras del Fondo sobre la base de las valoraciones mas
recientes, incluyendo, en su caso, las valoraciones realizadas por un
Tasador Independiente de las Propiedades mantenidos y los principios
de suscripcién que considere sdlidos. Sin embargo, debido a la falta de
liquidez de una parte sustancial de las inversiones hoteleras del Fondo,
la Sociedad Gestora no puede garantizar que una inversion determinada
pueda venderse a un precio igual al valor de mercado atribuido a dicha
inversion por la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones.

Riesgos del sector objetivo

Dependencia de los Operadores Hoteleros y de los Gestores Inmobiliarios

El Asesor de Inversiones sera responsable de la seleccién y el nombramiento
de los Operadores Hoteleros y/o Gestores Inmobiliarios con respecto a las
Propiedades que posee el Fondo, pero generalmente no participara en el
funcionamiento diario de las Propiedades correspondientes. Por lo tanto,
confiara en las capacidades y los medios de los correspondientes Operadores
Hoteleros y/o Gestores Inmobiliarios para la gestion diaria de las Propiedades.
Dado que las operaciones diarias y la comercializaciéon de las Propiedades
pueden ser gestionadas por los Operadores Hoteleros y/o los Gestores
Inmobiliarios, la Sociedad Gestora depende de los Operadores Hoteleros y/o
los Gestores Inmobiliarios para realizar dichas funciones para las Propiedades,
que pueden no realizar de forma eficiente y eficaz o no hacerlo en absoluto,
incluso debido a conflictos de intereses o a que los Operadores Hoteleros y/o
los Gestores Inmobiliarios sufran dificultades financieras. Un Operador de
hoteles o Gestor de propiedades o sus Afiliadas pueden tener intereses en y/o
gestionar varios hoteles y activos relacionados con la hosteleria que pueden
competir directamente con cualquier Propiedad adquirido por el Fondo.
Cualquier cambio adverso en las relaciones de la Sociedad Gestora y el Asesor
de inversiones con un Operador Hotelero o Gestor Inmobiliario podria afectar
negativamente a la gestion del proveedor de servicios de las Propiedades y
Sus operaciones.
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Costes de reparacion, sustituciones, reurbanizaciones y renovaciones

Las Propiedades que el Fondo puede adquirir pueden requerir reparaciones,
sustituciones e inversiones de capital que pueden exigir importantes gastos
de capital. Las Propiedades hoteleras también pueden necesitar someterse a
obras de renovacidn o reurbanizacion de vez en cuando para mantener su
atractivo y también pueden requerir mantenimiento o reparaciones ad hoc con
respecto a fallos o problemas que puedan surgir o debido a nuevas leyes o
reglamentos de planificacion. Dichas reparaciones, sustituciones, inversiones,
reurbanizaciones o renovaciones de las Propiedades pueden tener un efecto
material adverso en la capacidad de atraer a los huéspedes de los hoteles y a
los clientes de los negocios de restauraciéon y, en algunas circunstancias,
pueden requerir el cierre total o parcial de una Propiedad y sus instalaciones.
En consecuencia, durante el periodo de dichas reparaciones, sustituciones,
inversiones, reurbanizaciéon o renovacion, la Propiedad en cuestion puede
experimentar una reduccion del indice de ocupacion y/o del nimero de clientes
gue utilizan los restaurantes e instalaciones de restauracion de la Propiedad
en cuestion. Los costes de mantenimiento de las Propiedades, la necesidad de
renovacion o reurbanizacién y el riesgo de necesidades imprevistas de
mantenimiento o reparacion tienden a aumentar con el tiempo a medida que
los inmuebles envejecen. Ademas, cualquier gasto de capital reducira los
beneficios del Fondo y, a su vez, la cantidad que el Fondo pueda distribuir a
los Inversores.

Ademads, no se puede asegurar que los edificios anejos a cualquiera de las
Propiedades no vayan a ser demolidos o reurbanizados para usos alternativos,
lo que podria causar trastornos en las Propiedades. Ademas, cualquier
reurbanizacion o remodelacion de las propiedades vecinas podria afiadir
propiedades que compitan con las Propiedades. La ocurrencia de cualquiera
de las circunstancias anteriores podria tener un efecto material adverso en el
negocio, los resultados de las operaciones, la situacion financiera y las
perspectivas del Fondo.

Ciclo de Mercado
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El sector hotelero es ciclico, y los factores macroecondmicos y de otro tipo que
escapan al control de la Sociedad Gestora o del Gestor de Inversiones pueden
tener un efecto adverso importante en la demanda de productos y servicios
de hosteleria. El sector hotelero depende, en gran medida, de la evoluciéon de
la economia y de las condiciones del mercado inmobiliario. Histéricamente, el
sector hotelero ha sido ciclico y se ha visto afectado, entre otros factores, por
la oferta y la demanda de inmuebles comparables, la tasa de crecimiento
econdmico, los tipos de interés, la inflacion y los acontecimientos politicos y
econdmicos. No se puede asegurar que la economia en la que opera el Fondo
mejore o que el valor de las propiedades hoteleras y las tarifas no disminuyan
o que los tipos de interés no suban en el futuro. Un declive econémico general,
o un declive en las condiciones de la industria hotelera, podria tener un efecto
material adverso en el negocio, los resultados de las operaciones, la situacion
financiera y las perspectivas del Fondo.

Los factores macroecondmicos y de otro tipo que escapan a nuestro control
pueden reducir la demanda de productos y servicios de hosteleria, incluida la
demanda de habitaciones en las propiedades que la empresa gestiona,
franquicia, posee y desarrolla, asi como las ventas de propiedades
vacacionales. Estos factores incluyen:

- los cambios y la volatilidad de las condiciones econémicas generales,
incluida la gravedad y la duracion de cualquier desaceleracion de la
economia mundial y de los mercados financieros;

- guerra, actividades o amenazas terroristas y medidas reforzadas de
seguridad en los viajes instituidas en respuesta a estos acontecimientos;

- brotes de enfermedades pandémicas o contagiosas;

- catastrofes naturales, como terremotos, tsunamis, tornados, huracanes e
inundaciones;

- cambios en la conveniencia de determinados lugares o patrones de viaje
de los clientes;

- disminucion de los presupuestos y gastos de las empresas vy
cancelaciones, aplazamientos o renegociaciones de negocios de grupos
(por ejemplo, convenciones del sector);
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baja confianza del consumidor;

precios de la vivienda deprimidos;

la situacion financiera de las aerolineas, la industria automovilistica y otros
sectores relacionados con el transporte y su repercusion en los viajes; la
disminucién de las capacidades y rutas de las aerolineas;

accidentes de trafico;

precios del petrdleo y gastos de viaje;

las declaraciones, acciones o0 intervenciones de funcionarios
gubernamentales relacionadas con los viajes y las actividades
relacionadas con los viajes de empresa y la consiguiente percepcién
publica negativa de dichos viajes y actividades;

condiciones politicas y geopoliticas nacionales e internacionales;

sobredificacion ciclica en los sectores de la hosteleria y la propiedad
vacacional; y

las actividades laborales organizadas, que podrian causar un desvio del
negocio de los hoteles implicados en las negociaciones laborales y la
pérdida del negocio del grupo (incluido cualquier conflicto laboral que
afecte a la explotacién de un activo de hosteleria o a su operador o
gestor).

Joint ventures y acuerdos de coinversion
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El Fondo puede celebrar acuerdos de joint venture o coinversion con otras
entidades al realizar Inversiones (inmobiliarias), que pueden incluir otros
vehiculos organizados o patrocinados por las personas vinculadas. Estos
pueden implicar acuerdos de gestidon basados en incentivos. El Fondo tratara
de estructurar las empresas conjuntas, los acuerdos de coinversién o los
acuerdos de gestion basados en incentivos para garantizar una alineacion de
intereses y centrarse en las estrategias core-plus de los operadores y
promotores del mercado local. En la mayoria de las empresas conjuntas y
acuerdos de coinversion, el Fondo intentard mantener un nivel de control
sobre la inversidn que le permita influir en las principales decisiones de gestidn
de activos, arrendamiento, gastos de capital, refinanciacién y venta. Sin
embargo, en algunos casos, incluidos los casos en los que el Fodno invierte en
acciones de empresas inmobiliarias cotizadas, el Fondo no tendra la capacidad
de influir en las decisiones de gestion de activos.

Coinversion

Con sujecidon a las condiciones del presente Folleto, las oportunidades de
coinversidon pueden ofrecerse a los inversores o a terceros. Las oportunidades
de coinversion pueden dar lugar a beneficios adicionales para quienes
inviertan en ellas. Dado que el Fondo, con sujecion a los términos de este
Folleto, tiene la facultad de decidir como se asignan las oportunidades de
coinversion entre los inversores, los beneficios de una inversion en la que el
Fondo haya puesto a disposicion oportunidades de coinversién seran recibidos
Unicamente por los inversores seleccionados por el Fondo para dichas
oportunidades, y no por ninguno de los demas inversores. El Fondo no tiene
restricciones para ofrecer oportunidades de coinversion a los inversores o a
terceros. En algunos casos, las coinversiones pueden ofrecerse a otros fondos
asesorados por las personas vinculadas o a sus clientes. Estas operaciones de
coinversidon podrian crear conflictos de intereses en la medida en que una
persona vinculada represente simultaneamente los intereses de mas de una
parte coinversora.

Pasivos contingentes en la enajenacion de Inversiones
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En relacion con la enajenacién de una Inversion, el Fondo puede verse
obligado a realizar declaraciones sobre dicha Inversion. El Fondo también
puede estar obligado a indemnizar a los compradores de dicha Inversion en la
medida en que dichas declaraciones sean inexactas. Estos acuerdos pueden
dar lugar a la aparicién de pasivos contingentes para los que la Sociedad
Gestora o el Gestor de Inversiones puedan constituir reservas. A este
respecto, puede exigirse a los inversores que devuelvan los importes que se
les hayan distribuido para financiar las obligaciones del Fondo, incluidas las
obligaciones de indemnizacién, con sujeciéon a determinadas limitaciones
establecidas en el presente Folleto y en el Reglamento.

Acuerdos nominativos

El Fondo llama la atenciéon de los inversores sobre el hecho de que cualquier
Inversor solo podra ejercer plenamente sus derechos de inversor directamente
frente al Fondo, en particular el derecho a participar en las Juntas de
Participes, si el Inversor estd inscrito por si mismo y en su propio nombre en
el registro de inversores. En los casos en los que un Inversor invierte en el
Fondo a través de un intermediario que invierte en su propio nombre, pero
por cuenta del Inversor, puede que no siempre sea posible que el Inversor
ejerza determinados derechos directamente contra el Fondo. Se recomienda a
los participes que se asesoren sobre sus derechos.

Modificaciones legislativas

El Fondo debe cumplir con las restricciones reglamentarias, como un cambio
en las leyes que afectan a las restricciones y limites de inversion aplicables a
las entidades de capital-riesgo dentro de la jurisdicciéon aplicable, que podria
requerir un cambio en la politica y los objetivos de inversion seguidos por el
Fondo.

Riesgo de mercado
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El precio de mercado de los valores propiedad del Fondo puede subir o bajar,
a veces de forma rapida o imprevisible. El valor de los valores puede disminuir
debido a factores que afectan a los mercados de valores en general o a
sectores concretos representados en los mercados de valores. El valor de un
titulo puede disminuir debido a las condiciones generales del mercado que no
estan relacionadas especificamente con una empresa en particular, como las
condiciones econdmicas adversas reales o percibidas, los cambios en las
perspectivas generales de los beneficios empresariales, los cambios en los
tipos de interés o de las divisas o el sentimiento adverso de los inversores en
general. También pueden bajar debido a factores que afectan a un sector o
sectores concretos, como la escasez de mano de obra o el aumento de los
costes de produccion y las condiciones de la competencia dentro de un sector.
Durante un descenso general de los mercados de valores, varias clases de
activos pueden perder valor simultaneamente.

Las inversiones en deuda y en acciones suelen implicar un grado significativo
de riesgo financiero y/o empresarial. Las empresas pueden enfrentarse a una
intensa competencia, a cambios en las condiciones empresariales o
econdémicas o a otros acontecimientos que pueden afectar negativamente a
sus resultados. Los riesgos suelen ser mas significativos en las empresas del
mercado medio o en las que estan embarcadas en una estrategia de
crecimiento o de cambio operativo, que pueden incluir empresas que operan
con pérdidas o con variaciones sustanciales en los resultados operativos de un
periodo a otro, y empresas con necesidad de capital adicional sustancial para
apoyar la expansién o para lograr o mantener una posiciéon competitiva. Las
empresas con menor capitalizacion y menos recursos suelen ser mas
vulnerables a la quiebra financiera. Dichas empresas pueden enfrentarse a
una intensa competencia, incluida la competencia de empresas con mayores
recursos financieros, mas amplias capacidades de desarrollo, fabricacién,
comercializacién y servicios y un mayor nimero de personal cualificado de
gestiodn, técnico y de otro tipo. Si bien estas inversiones ofrecen la oportunidad
de obtener ganancias significativas, implican un alto grado de riesgo
empresarial y financiero y pueden dar lugar a pérdidas sustanciales. Si una
inversion no es capaz de generar un flujo de caja suficiente para hacer frente
a los pagos del principal o de los intereses de su endeudamiento o para realizar
los pagos periddicos de dividendos, el valor de la inversion de la empresa en
dicha inversidn podria reducirse significativamente o incluso desaparecer.

Riesgo del emisor
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El valor de un titulo puede disminuir por una serie de razones directamente
relacionadas con el emisor, como los resultados de la gestion, el
apalancamiento financiero y la reduccién de la demanda de los bienes o
servicios del emisor.

Insolvencia de los intermediarios

Siempre existe la posibilidad de que las instituciones, incluidas las empresas
de corretaje y los bancos, con las que el Fondo hace negocios, 0 a las que se
les han confiado valores para su custodia, se encuentren con dificultades
financieras que puedan perjudicar su capacidad operativa o provocar pérdidas
al Fondo.

Iliquidez de las Inversiones; operaciones no reguladas

El Fondo puede invertir en valores que estan sujetos a restricciones legales o
de otro tipo para su transmision o para los que la liquidez del mercado puede
ser restringida. Los precios de mercado, si los hay, de dichos valores tienden
a ser volatiles y pueden no ser facilmente determinables, y el Fondo puede no
ser capaz de venderlos cuando lo desee o de realizar lo que percibe como su
valor justo en caso de venta. La venta de valores restringidos e iliquidos suele
requerir mas tiempo y conlleva mayores gastos de corretaje o descuentos de
los intermediarios y otros gastos de venta que la venta de valores aptos para
su negociacion en las bolsas de valores nacionales o en los mercados
extrabursatiles. Es posible que el Fondo no pueda deshacerse facilmente de
esas inversiones con liquidez restringida y, en algunos casos, puede tener
prohibido por contrato deshacerse de esas inversiones durante un periodo de
tiempo determinado.

Las empresas cuyos valores no cotizan en bolsa no estan sujetas a los mismos
requisitos de divulgacion e informacion que se aplican generalmente a las
empresas con valores que cotizan en bolsa, ni la negociacién de dichos valores
que no cotizan en bolsa estd regulada por ningun organismo gubernamental.
Por lo tanto, las protecciones acordadas por dicha regulacion no estaran
disponibles al realizar dichas inversiones.

Inversiones en empresas privadas
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Las inversiones realizadas en empresas privadas implican una serie de riesgos
particulares, entre ellos:

- estas empresas pueden tener recursos financieros limitados y un acceso
limitado a la financiacion adicional, lo que puede aumentar el riesgo de
que incumplan sus obligaciones, dejando a los acreedores, como la
empresa, a merced de las garantias o avales que puedan haber obtenido;

- estas empresas suelen tener un historial de operaciones mas corto, lineas
de productos mas estrechas y cuotas de mercado mas pequenas que las
empresas mas grandes, lo que las hace mas vulnerables a las acciones de
los competidores y a las condiciones del mercado, asi como a las
recesiones econdmicas generales;

- puede que no haya tanta informacion disponible publicamente sobre estas
empresas como la que estaria disponible para las empresas que cotizan
en bolsa y dicha informacion puede no ser de la misma calidad; y

- es mas probable que estas empresas dependan de los talentos y esfuerzos
de gestiéon de un pequeifo grupo de personas; en consecuencia, el
fallecimiento, la incapacidad, la dimisién o el cese de una o mas de estas
personas podria tener un impacto material adverso en la capacidad de
estas empresas para cumplir con sus obligaciones.

Inversiones con participaciones de no control

Aunque la Sociedad Gestora buscara los derechos apropiados para proteger
los intereses dl Fondo, inicialmente, el Fondo puede no controlar todas las
sociedades participadas en las que invierte y, por lo tanto, puede tener una
capacidad limitada para proteger su posicién de inversion en dichas sociedades
participadas y puede tener que depender Unicamente de pactos y protecciones
contractuales para proteger sus inversiones.

Falta de fondos adicionales
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Tras su inversion inicial en una sociedad de cartera, el Fondo puede tener la
oportunidad de aumentar su inversion en ofertas posteriores o se le puede
pedir que aporte fondos adicionales a dicha sociedad de cartera (una
"inversidon de seguimiento"). No existe ninguna garantia de que el Fondo vaya
a realizar inversiones de seguimiento o de que vaya a disponer de recursos
suficientes para realizar dichas inversiones. Cualquier decisién de no realizar
inversiones de seguimiento o la incapacidad del Fondo para realizar dichas
inversiones de seguimiento puede tener un impacto negativo sustancial en una
empresa de la cartera que necesite dicha inversion o puede resultar en la
pérdida de oportunidades para el Fondo.

Riesgos fiscales en general

Una inversion en el Fondo conlleva complejas consideraciones fiscales en
Espafia, en los paises en los que se encuentran los activos de inversién, en los
paises en los que se encuentran determinados inversores, y posiblemente en
otros paises (incluidos los paises en los que se encuentra la Sociedad Gestora).
Algunas de estas consideraciones fiscales seran diferentes para determinados
inversores. Entre otras cosas, los inversores pueden estar sujetos a impuestos
sobre los ingresos del Fondo incluso si éste no realiza distribuciones.

Los participes deben consultar a sus propios asesores fiscales sobre las
implicaciones fiscales de la tenencia y enajenacion de las participaciones y de
la recepcidn de distribuciones con respecto a las participaciones.

La anterior lista de factores de riesgo no pretende ser una explicacion
completa de los riesgos que conlleva esta oferta. Antes de decidirse a
invertir en el Fondo, los posibles inversores deben evaluar si aceptan
los mencionados riesgos que asumiran al adquirir las participaciones
del Fondo.

Los potenciales inversores deben leer todo el folleto y evaluar
plenamente toda la informaciéon que consideren necesaria antes de
decidir invertir en el Fondo.
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Acuerdo de Suscripcion

Afiliadas

Ano Fiscal

Apalancamiento Excluido

Aportacion de Capital

Aprobacion

del

DEFINICIONES

El contrato de suscripcion suscrito entre cada
Inversor y el Fondo.

Cualquier persona, cualquier entidad controlada
por dicha persona o bajo un control comun, si
bien, no se considerara que una Inversion es una
Afiliada de la Sociedad Gestora, o del Gestor de
Inversiones, por el mero hecho de ser una
Inversion del Fondo o de un Vehiculo Paralelo.

Un periodo de doce (12) meses que finaliza el 31
de diciembre de cada afio.

Este término tendra el siguiente significado:

(a) cualquier apalancamiento proporcionado
por las Entidades del Fondo, incluido
cualquier apalancamiento de los Participes
proporcionado a, o por, las Sociedades
Holding y las Sociedades Tenedoras;

(b) el endeudamiento en virtud de un Contrato
de Préstamo Puente u otro endeudamiento
a corto plazo en virtud de cualquier otra
Linea de Crédito;

(©) cualquier apalancamiento asociado a
cualquiera de las Operaciones de Gestién de
Cartera o Inversiones Liquidas del Fondo.

El efectivo aportado por un Inversor al Fondo, con
exclusion de cualquier Factor de Ajuste de Cierre
Posterior y de cualquier pago adicional de
intereses o cualquier otro importe que no se
considere Aportacion de Capital con arreglo al
presente Reglamento.

Comité de El consentimiento escrito o reconocido de los



Supervision

Articulo

Asesor de Inversiones

ATAD

Capital Invertido

Carried Interest

Catch Up

Causa

Cese

Cesionario

miembros del Comité de Supervision que, en
conjunto, representen mas del cincuenta por
ciento (50%) de los votos en una reunion del
Comité de Supervisién.

Cualquier articulo de este Reglamento.

AION CAPITAL GROUP S.a r.l

Hace referencia a la Directiva (UE) 2016/1164 del
Consejo, de 12 de julio de 2016 (ATAD I), y a la
Directiva (UE) 2017/952 de 29 de mayo de 2017
(ATAD II) y a cualquier normativa domestica que
implemente ATAD I y ATAD II.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 5.1.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 28.1.3 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 28.1.3 de este Reglamento.

Una resolucién firme e inapelable por parte de un
tribunal de la jurisdiccibn competente que
resuelva que la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones o cualquiera de sus Afiliadas ha
cometido una accién relacionada con el
desempefio de sus funciones en virtud del
presente Reglamento que constituye fraude,
negligencia grave o dolo que, en cada caso, haya
tenido un efecto adverso importante en el Fondo.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 7 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en



Cierre

Cierre Posterior

Circular 11/2008

Circular 4/2015

Clase

Clawback del Inversor

CNMV

el Articulo 37.2.1 del presente Reglamento.

Cualquier fecha en la que los Inversores puedan
comprometerse a suscribir Participaciones en el
Fondo, segln determine la Sociedad Gestora, a
peticion del Gestor de Inversiones.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 23.1 del presente Reglamento.

Circular 11/2008 de 30 de diciembre de la CNMV,
sobre normas contables, cuentas anuales vy
estados de informacion reservada de las entidades
de capital-riesgo, asi como cualquier otra
normativa que modifique o sustituya a la anterior
en cada momento.

Circular 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV
sobre normas contables, cuentas anuales vy
estados de informacidén reservada de las empresas
de servicios de inversidon, sociedades gestoras de
instituciones de inversidon colectiva y sociedades
gestoras de entidades de capital-riesgo, asi como
cualquier otra normativa que modifique o
sustituya a la anterior en cada momento.

Cada una de las clases en las que se dividen las
Participaciones, que son las Participaciones de
Inversores (emitidas con las subclases:
Participaciones de Clase A, Participaciones de
Clase B vy Participaciones de Clase C), las
Participaciones CI vy las Participaciones del
Promotor.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 35.2.1 del presente Reglamento.

Comision Nacional del Mercado de Valores.



Comisién de Adquisicion
Comision de Gestion
Gestion de

Comision de

Proyectos

Comision de Gestion Inicial

Comision de Supervision de la

Propiedad

Comité de Inversion

Comité de Supervision

Comité de Valoracion Externo

Compromiso

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 46.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 5.1.1 del presente Reglamento.

Una comisién para orientar el disefo, la
aprobacién y la ejecucion de un proyecto de
renovacion, asi como el proceso de construccién
de un proyecto de desarrollo como se describe en
el Articulo 48.1. Estos costes pueden imputarse o

capitalizarse a nivel de la Propiedad en cuestion.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 45.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 47.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 10.1.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 12.1.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 42.2.1 del presente Reglamento.

cantidad
comprometida por Fondo (e
independientemente de que dicha cantidad haya
sido desembolsada total o parcialmente y de que
sido reembolsada al total o

En relacion con un Inversor, la

éste en el

haya Inversor
parcialmente) para invertir en Participaciones, y
que debe ser al menos igual al Compromiso
Minimo, segun lo establecido en el Acuerdo de

Suscripciéon de dicho Inversor.



Compromiso Minimo

Compromiso No
Desembolsado

Compromisos Desembolsados

Compromisos Totales

Compromisos Totales de los
Vehiculos de Inversion de
Boscalt

Consentimiento de los
Inversores

Consentimiento del 50% de
los Inversores

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 17.3 del presente Reglamento.

Respecto a un Inversor, (i) el Compromiso del
Inversor, menos (ii) todas las Aportaciones de
Capital que el Inversor haya realizado, mas (iii)
las sumas distribuidas a los Inversores que
puedan afiadirse al Compromiso No Desembolsado
de un Inversor en virtud del presente Reglamento.

En relacion con cada uno de los Participes, los
importes efectivamente aportados o]
desembolsados por dicho Participe en el Fondo (es
decir, en virtud de wuna Notificacion de
Desembolso) con cargo a su Compromiso.

Los Compromisos totales de todos los Inversores.

Los Compromisos Totales mas los compromisos
totales de los Vehiculos de Inversion de Boscalt
(distintos del Fondo), sin que se contabilicen por
duplicado los compromisos de las Entidades
Subordinadas.

Un Consentimiento del 50% de los Inversores o un
Consentimiento del 75% de los Inversores.

El consentimiento por escrito (que puede consistir
en uno o mas documentos firmados por uno o mas
de los Inversores) de los Inversores (excluyendo
a los Inversores en Mora), o el consentimiento de
los Inversores en una Junta de Participes, que en
conjunto representen mas del 50% de los
Compromisos Totales en el momento
correspondiente con respecto a la decisién
pertinente (excluyendo los Compromisos de los
Inversores en Mora y siempre que la Sociedad
Gestora, el General Partner del Fondo Principal, el
Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones y
sus Afiliadas no tengan ningun derecho de voto, y



Consentimiento del 75% de
los Inversores

Contrato de Asesoramiento de
Inversion

Contrato de Préstamo Puente

sus Compromisos y participaciones no se tengan
en cuenta, con respecto a cualquier
Consentimiento del 50% de los Inversores).

El consentimiento por escrito (que puede consistir
en uno o mas documentos firmados por uno o mas
de los Inversores) de los Inversores (excluyendo
a los Inversores en Mora), o el consentimiento de
los Inversores en una Junta de Participes, que en
conjunto representen mas del 75% de los
Compromisos Totales en el momento
correspondiente con respecto a la decision
pertinente (excluyendo los Compromisos de los
excluyendo a los Inversores en Mora y siempre
que la Sociedad Gestora, el General Partner del
Fondo Principal, el Gestor de Inversiones, el
Asesor de Inversiones y sus Afiliadas no tengan
ningun derecho de voto, y sus Compromisos y
participaciones no se tengan en cuenta, respecto
a cualquier Consentimiento del 75% de los
Inversores).

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 9.1.1 del presente Reglamento.

La Linea de Crédito del Fondo, de cualquier
Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada o de
cualquier otra Entidad del Fondo, para cualquier
fin, a la espera del desembolso o la recepcién de
los Compromisos del Fondo o del compromiso en
otras Entidades del Fondo o, en general, para
gestionar eficazmente la tesoreria y los
desembolsos de los Inversores, que pueden estar
garantizados, a titulo enunciativo, por prenda o la
cesion del beneficio de algunos o todos los
Compromisos con el Fondo, los compromisos de
una Entidad del Fondo y/o los compromisos de una
Entidad del Fondo con cualquier otra entidad del
Fondo.



Contratos de Servicios

Convocatoria Previa del CS

CRS

DAC 6

Depositario

Dia(s) Habil(es)

El acuerdo de servicios suscrito entre el Fondo y
los Proveedores de Servicios, tal y como puede ser
modificado en cada momento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 12.6.2 de este Reglamento.

El standard de la OECD: Common Reporting
Standard (CRS) vy cualquier norma, actual o
futura, o interpretaciones o practicas oficiales
adoptadas de acuerdo con dicha norma de la
Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmico (OECD), asi como la Directiva
2014/107/UE del Consejo por la que se modifica
la Directiva 2011/16/UE en lo que respecta al
intercambio  automatico y obligatorio de
informacion fiscal y las correspondientes leyes
internas de transposicién de dicha Directiva del
Consejo (en el caso de Espafia, el Real Decreto
1021/2015, de 13 de noviembre y la Orden
HAP/1695/2016, de 25 de octubre, por la que se
aprueba el modelo 289).

La Directiva UE) 2018/822 del Consejo, que modifica
la Directiva 2011/16/UE por lo que se refiere al
intercambio automatico y obligatorio de informacion
en el ambito de la fiscalidad en relaciéon con los
mecanismos transfronterizos sujetos a
comunicacién de informacién (en Espafa, la Ley
10/2010, del 29 de diciembre).

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 14.1 del presente Reglamento.

Todos los dias de la semana, excepto los sabados,
domingos y dias festivos en Madrid y Luxemburgo.
Salvo que se haga referencia expresa a Dias
Habiles, cualquier referencia a dias en este
Reglamento se entenderd como dias naturales.
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Directiva GFIA

Directrices de Apalancamiento

Directrices de Inversion

Distribucion(es)

Distribuciones Fiscales

Documentos del Fondo

Duraciéon

EDR PE

Directiva 2011/61/EU del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los
gestores de fondos de inversion alternativos y por
la que se modifican las Directivas 2003/41/CE y
2009/65/CE y los Reglamentos (CE) no 1060/2009
y (UE) no 1095/2010.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 39.4.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 39.3.1 del presente Reglamento.

Cualquier distribucién a los Participes que el Fondo
realice de conformidad «con el presente
documento, incluyendo, sin limitacion a el
reembolso de las aportaciones, las distribuciones
de beneficios o reservas, los reembolsos de
Participaciones, las depreciaciones del valor de las
Participaciones o la distribucién de Participaciones
en caso de liquidacion del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 28.2.1 del presente Reglamento.

El presente Reglamento, el Acuerdo de Suscripcién,
los Contratos de Servicio y otros documentos
relacionados del Fondo (con exclusién de cualquier
Side Letter).

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 3.1 del presente Reglamento.

Edmond de Rothschild Private Equity S.A., una
sociedad andénima constituida de conformidad con
las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, con
domicilio social en 4, rue Robert Stumper, L-2557
Luxemburgo, inscrita en el Registro Mercantil de
Luxemburgo con el nimero B186334.
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Efectivo Neto Distribuible

Ejecutivo(s) Clave

Entidad(es) del Fondo

Entidad(es) Subordinada(s)

ESG

Estrategia de Inversion

Con respecto a cualquier periodo, los importes de
efectivo del Fondo que se produzcan durante ese
periodo y que la Sociedad Gestora, a propuesta
del Gestor de Inversiones, determine que estan
disponibles para su distribucién a los Inversores,
lo que incluye, sin limitacion, los ingresos de
efectivo procedentes de las Inversiones y otros
activos (incluidos los importes liberados de las
Reservas y todos los ingresos de efectivo recibidos
por el Fondo durante ese periodo procedentes, por
ejemplo, de (i) la venta, transmisién, intercambio
u otra disposicion de toda o una parte de cualquier
Inversion; (ii) cualquier ingreso bajo la forma de
distribucion de dividendos o pago de intereses de
las Inversiones y (iii) cualquier transaccién
similar), menos la parte de los mismos utilizada
durante ese periodo para pagar o establecer
Reservas, atender los requisitos de cualquier Linea
de Crédito u otra deuda de terceros y pagar los
Gastos de Organizacién del Fondo y los Gastos.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 11.1 del presente Reglamento.

El Fondo, cada Vehiculo Paralelo, cada Entidad
Subordinada, cada Sociedad Holding y cada
Sociedad Tenedora.

Los vehiculos de inversién constituidos con el
consentimiento de la Sociedad Gestora (y a
peticion del Gestor de Inversiones) con el fin de
permitir a los Inversores Subordinados realizar
una inversion indirecta en el Fondo.

Este término tendra el significado establecido en
el articulo 39.12.1(e) del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 39.1.1 del presente Reglamento.
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Evento de los Ejecutivos Clave

Factor de Ajuste de Cierre
Posterior

FATCA

Fecha de Cierre Final

Fecha de Cierre Posterior

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 11.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 24.3 del presente Reglamento.

Las Secciones de la 1471 a la 1474 del Cédigo
Tributario Estadounidense (U.S. Code), o a cualquier
regulacion futura o interpretacion oficial de las ésta;
a cualquier acuerdo que se firme al amparo de lo
estipulado en la Seccién 1471(b) del Cddigo
Tributario Estadounidense; o a cualquier normativa
tributaria o regulatoria, regla o practica que se
adopte a consecuencia de cualquier Acuerdo
intergubernamental firmado para la implementacion
de dichas Secciones del Coddigo Tributario
Estadounidense. Igualmente, el Acuerdo
intergubernamental entre Estados Unidos vy
Espafia para mejorar el cumplimiento de Ila
normativa fiscal a nivel internacional y la
aplicacion de FATCA (IGA Modelo 1) y la Orden
HAP/1136/2014, de 30 de junio, por la que se
regulan determinadas cuestiones relacionadas con
las obligaciones de informacién y diligencia debida
establecidas en el acuerdo entre el Reino de
Espafia y los Estados Unidos de América para la
mejora del cumplimiento fiscal internacional y la
aplicacion de la ley estadounidense de
cumplimiento tributario de cuentas extranjeras y
se aprueba la declaracién informativa anual de
cuentas financieras de determinadas personas
estadounidenses, modelo 290.

La fecha determinada por la Sociedad Gestora, a
peticion del Gestor de Inversiones, como la fecha
a partir de la cual no se admitirdn mas Inversores
en el Fondo.

Este término tendra el significado establecido en
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Fecha de Desembolso

Fecha de Primer Cierre

Fondo

Fondo de Sobreasignacion

Fondo Previo

Fondo Principal

Fondo Sucesor

el articulo 23.1 del presente Reglamento.

La fecha en la que los Inversores deben pagar una
Aportacién de Capital al Fondo (es decir, pagar
una parte de su respectivo Compromiso) tras una
Notificacién de Desembolso.

La fecha en la que se produzca el primer cierre del
Fondo, determinada por la Sociedad Gestora a
propuesta del Gestor de Inversiones. La Sociedad
Gestora notificard por escrito a los Participes la
fecha que se considerard como Primer Cierre.

BOSCALT EUROPEAN INVESTMENTS, FCRE.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 33.2 del presente Reglamento.

AINA Investment Fund - Hospitality Sub-fund, un
sub-fondo dentro de AINA Investment Fund, un
fondo de inversidén especializado de Luxemburgo
(fonds d'investissement spécialisé) organizado
como una sociedad de inversién con capital variable
(société d'investissement a capital variable) y
formado como una sociedad comanditaria por
acciones (société en commandite par actions) y
cualquier fondo subsidiario o paralelo a dicho(s)
fondo(s).

BOSCALT HOSPITALITY FUND SICAV-RAIF,
sociedad luxemburguesa de inversidon de capital
variable - fondo de inversién alternativo reservado
(société d’investissement a capital variable -
fonds d’investissement alternatif réservé).

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 29.1 del presente Reglamento.
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Gastos

Gastos de Incumplimiento

Gastos de Organizacion del
Fondo

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 44.1 del presente Reglamento.

Respecto a cualquier Inversor, el importe de (i)
cualquier gasto incurrido por el Fondo, la Sociedad
Gestora, el Gestor de Inversiones o cualquiera de
los Proveedores de Servicios derivado de, o en
relacion con, un incumplimiento por parte de dicho
Inversor (incluidos los honorarios de abogados,
costes e intereses de cobro, costes de
prestamistas y los gastos de préstamo incurridos
por el Fondo derivados de cualquier préstamo del
Fondo para cubrir cualquier déficit causado por
dicho incumplimiento); vy (ii) cualquier otra
comisién, cargo o pago adeudado al Fondo, a la
Sociedad Gestora, al Gestor de Inversiones o a
cualquiera de los Proveedores de Servicios en
relacion con el cual ese Inversor en Mora se
encuentre en situacién de incumplimiento. Los
Gastos de Incumplimiento incluyen, a efectos
aclaratorios, cualquier comision, interés, cargo y
coste asociado al uso de cualquier financiacion
utilizada con el fin de cubrir, o relacionada con,
dicho incumplimiento.

Cualquier gasto (incluyendo, sin limitacion,
cualquier coste, honorarios o0 gastos de
asesoramiento legal y fiscal) en el que incurran el
Fondo, la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones y sus Afiliadas o cualquier Vehiculo de
Inversién de Boscalt relevante (con la extensién de
las Entidades Subordinadas) en relaciéon con (i) la
incorporacion del Fondo (y cualquier Vehiculo
Paralelo) incluyendo, pero sin limitacion, los gastos
de viaje, legales, de contabilidad, de impresion, de
correo; (ii) la primera oferta de acciones vy
participaciones, en cualquier Vehiculo de Inversion
de Boscalt (con la exclusion de las Entidades
Subordinadas) incluyendo, sin limitacién, cualquier
gasto incurrido en relaciéon con este Reglamento vy
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Gastos
Inversor

General
Principal

Especificos

Partner

del

del

Fondo

cualquier documento de gobierno y oferta de los
Vehiculos de Inversiéon de Boscalt (con exclusidon de
las Entidades Subordinadas) (incluyendo, sin
limitacién, los honorarios o gastos de los asesores
legales y fiscales), cualquier material de suscripcién
y cualquier otro documento o acuerdo relacionado
con la oferta de acciones y participaciones, acciones
o intereses en cualquier Vehiculo de Inversion de
Boscalt (con exclusién de las Entidades
Subordinadas), cualquier traduccién de dichos
documentos o acuerdos; (iii) la organizacién de los
Vehiculos de Inversidon de Boscalt (con exclusion de
las Entidades Subordinadas), incluyendo, sin
limitacion, todos los costes, honorarios o gastos
incurridos en relacion con la preparacion vy
presentacién de los documentos constitutivos. Esta
lista de gastos no se considerara inclusiva de todos
los gastos que constituyan Gastos de Organizacion
del Fondo, si bien se excluiran de los Gastos de
Organizacion del Fondo los honorarios, comisiones y
gastos de los agentes de colocacién, corredores o
intermediarios. Con respecto al Fondo y a cada
Vehiculo Paralelo por separado, por Gastos de
Organizacion del Fondo se entenderan los Gastos de
Organizacion del Fondo asignados al Fondo (o al
Vehiculo Paralelo correspondiente) segun el
principio establecido en el Articulo 45.3.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 49.1 del presente Reglamento.

Boscalt Hospitality Fund GP S.a r.l., una sociedad
de responsabilidad limitada (société  a
responsabilité limitée) constituida con arreglo a
las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, que
actla como socio colectivo (associé gérant
commandité) del Fondo Principal. Las referencias
al ejercicio de cualquier determinacion, discrecion
y toma de decisiones seran referidas al General
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Gestor de Inversiones

Gestor Inmobiliario

Gestor(es) de Empresa(s)

GFIA de cualquier Vehiculo
Paralelo

Importe de Ajuste del Cierre
Posterior

Importe del Incumplimiento

Incumplimiento

Incumplimiento del Inversor

Subordinado en Mora

Informacion CRS

Informacion FATCA

Partner que actla en nombre del Fondo Principal.

Edmond de Rothschild Private Equity Luxembourg
S.A.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 15.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 15.5 del presente Reglamento.

El gestor de fondos de inversion alternativos
(GFIA) de cualquier Vehiculo Paralelo.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 24.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 36.1.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 36.1.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 36.4.1 del presente Reglamento.

La informacion solicitada por la Sociedad Gestora
(en nombre del Fondo) o un intermediario (o su
agente) relacionada con la normativa CRS que la
Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o el
intermediario determinen como razonablemente
necesaria, en relacion con la normativa CRS.

Se refiere a la informacion requerida por la Sociedad
Gestora (por cuenta del Fondo) o por cualquier
intermediario (o su agente), en relacion con la
normativa FATCA, que la Sociedad Gestora (por
cuenta del Fondo) o cualquier intermediario
determinen que es razonable solicitar de acuerdo
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Informacion Fiscal

Informacién Protegida

Informe Anual

Informe Trimestral

Ingreso(s) por Inversiones

Asignados a cada Clase

Inversion(es)

Inversion(es) Hotelera(s)

Inversiones de Seguimiento

Inversiones Liquidas

con la normativa FATCA.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 51.5.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 56.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo del 52.1 del Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 52.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 28.1.2 del presente Reglamento.

Cualquier Inversion Hotelera, cualquier Inversion
Liqguida y cualquier Operacién de Gestién de
Cartera que el Fondo posea directa o
indirectamente a través de una o mas Sociedades
Holding y Sociedades Tenedoras y, cuando el
contexto lo requiera, incluyendo cualquier
Inversion de Seguimiento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 39.1.2 del presente Reglamento.

Inversiones realizadas por el Fondo después del
Periodo de Inversibn que no son una Nueva
Inversién y que estadn destinadas a preservar,
proteger, aumentar o mejorar el valor de las
Inversiones existentes en ese momento.

Efectivo o equivalentes de efectivo, incluyendo,
entre otros y sin limitacién, inversiones en
participaciones de fondos del mercado monetario,
depdsitos a plazo e instrumentos del mercado
monetario negociados regularmente cuyo
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Inversor Cedente

Inversor Cualificado

Inversor de Boscalt

Inversor en Mora

Inversor No Incumplidor

Inversor Posterior

Inversor Recalcitrante

Inversor Recalcitrante CRS

vencimiento restante sea inferior a 12 meses, letras
del tesoro y bonos emitidos por los paises miembros
de la OECD o sus autoridades locales o por
instituciones y organizaciones supranacionales de
ambito europeo, regional o mundial, asi como bonos
gubernamentales altamente calificados (que no
sean bonos corporativos) admitidos a cotizacion
oficial en una bolsa de valores o negociados en un
mercado regulado, emitidos por emisores de
primera clase y altamente liquidos.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 37.2.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 22.1 del presente Reglamento.

Cada inversor de un Vehiculo de Inversidon de
Boscalt.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 36.1.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 36.3.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 24.1 del presente Reglamento.

Un Inversor Recalcitrante FATCA o un Inversor
Recalcitrante CRS, segln sea el caso.

Cualquier Inversor o titular real de Ilas
Participaciones que no suministre la Informacién
CRS solicitada (o la correspondiente exencion legal
gue le prohiba revelar dicha informacién a una
autoridad fiscal).
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Inversor Recalcitrante FATCA

Inversor Subordinado

Inversor(es)

Inversor(es) Paralelo(s)

Inversor(es) Posterior(es)

Invest Europe

IVA

Junta de Participes

Ley 22/2014

Cualqguier Inversor o titular real de Participaciones
que no suministre la Informacién FATCA solicitada
(o la correspondiente exencién legal que le prohiba
revelar dicha informacion a una autoridad fiscal), o
cualquier Inversor o titular real de Participaciones
gue sea una institucidon financiera extranjera de
conformidad con la definicidn de la regulaciéon FATCA
y, salvo que esté exonerado o de otra forma se
considere conforme, no cumpla con la Seccidn
1471(b) del Cédigo Tributario Estadounidense (U.S.
Code).

Una persona que realiza una inversion indirecta en
el Fondo invirtiendo en una Entidad Subordinada.

Persona que es o0 se convierte en inversor del
Fondo al asumir un Compromiso y, cuando el
contexto lo requiera, incluird a esa Persona como
Participe.

Cualquier socio comanditario, miembro, participe
0 accionista de un Vehiculo Paralelo.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 24.1 del presente Reglamento.

Invest Europe - the Voice of Private Capital (antes
the European Private Equity and Venture Capital
Association).

Impuesto sobre el Valor Afadido

La junta de Participes regulada por el Articulo 13
del presente Reglamento.

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital de riesgo, otras
entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y
las sociedades gestoras de entidades de inversion
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Ley del Mercado de Valores

(LMV)

Leyes PBCyFT

Linea de Crédito

Normas ATAD

Notificacion de Desembolso

Notificacion

del

Importe

colectiva de tipo cerrado.

Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de
Valores y de los Servicios de Inversién Real.

Todas las leyes y reglamentos aplicables a la
prevencion del blanqueo de capitales, la
financiacion del terrorismo vy las actividades
conexas.

Una Linea de Crédito del Fondo o de cualquier otra
Entidad del Fondo, incluyendo cualquier Contrato
de Préstamo Puente y/o cualquier carta de crédito,
cualquier garantia o indemnizacién (incluyendo
cualquier garantia o indemnizacion de préstamo
de desarrollo, reposicionamiento o]
reurbanizacion) o cualquier emisién de garantia o
indemnizacién, ya sea directamente o a través de
cualquier Entidad del Fondo, para proporcionar
una Linea de Crédito continuado para cualquier
propdsito, que puede estar  asegurado,
garantizado o indemnizado por los activos
subyacentes del Fondo (incluidos los
compromisos, los compromisos en cualquier
Entidad Subordinada y/o los compromisos en una
Entidad del Fondo con cualquier otra Entidad del
Fondo) o no garantizado.

ATAD junto con el conjunto de medidas
desarrolladas en octubre de 2015 por la OECD y el
G20 destinadas a reducir la evasion fiscal mundial.

Cada uno de los requerimientos que la Sociedad
Gestora, a peticion del Gestor de Inversiones,
envie a los Participes para que desembolsen su
aportacién al Fondo (una llamada de capital) como
parte de su Compromiso.

Este término tendra el significado establecido en
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Impagado

Nuevas Inversiones

Obligaciones Fiscales del pago
del Carried Interest

OCDE

Operacion No Consumada

Operaciones de Gestion de
Cartera

Operador Hotelero

Operadores Hoteleros

el Articulo 36.2.1 del presente Reglamento.

Inversiones en las que el Fondo no ha invertido
anteriormente ni directa ni indirectamente.

Respecto a cualquier Ano Fiscal y a cada Participe
CI por separado, la suma de las obligaciones
fiscales de cada Participe CI y de cualquier otra
persona con un interés efectivo en la parte
correspondiente del Carried Interest a la que
tenga derecho dicho Participe CI respecto al Afo
Fiscal y a cada uno de los Afios Fiscales previos al
Fondo que serian pagaderos sobre los importes
directa o indirectamente asignados o por asignar
a, o con respecto a las distribuciones recibidas
por, dicho Participe CI o cualquiera de las
personas con un interés efectivo en la parte
correspondiente del Carried Interest a la que dicho
Participe CI tenga derecho para cada Ao Fiscal de
conformidad con el presente Reglamento respecto
del Carried Interest.

La Organizacion para la Cooperacién vy el
Desarrollo Econdmicos.

Una propuesta de Inversidén, o una propuesta de
liquidacién de un activo que sea considerada por
el Fondo, pero finalmente no sea consumada.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 39.6.1 del presente Reglamento

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 15.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 15.1 del presente Reglamento.
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Oportunidad de Coinversion

Oportunidad Prioritaria del

Fondo

Pago de Clawback

Participaciones

Participaciones CI

Participaciones Clase A

Participaciones Clase B

Participaciones Clase C

Participaciones de Inversores

Participaciones del Promotor

Participe

Participe CI

Participes CI Elegibles

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 33.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 31.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 28.6.1 del presente Reglamento.

Todas las participaciones emitidas por el Fondo
periddicamente, que representan el total del
capital en circulacion.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 7.3.1(b) de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 19.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 19.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 19.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 19.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 19.1(c) del presente Reglamento.

Cualquier persona que haya suscrito un
Compromiso en el Fondo.

Un titular de Participaciones CI.

La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el
Asesor de Inversiones, los empleados, directivos y
administradores de la Sociedad Gestora, el Gestor
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Periodo de Inversion

de Inversiones y el Asesor de Inversiones
(directamente o a través de vehiculos de propdsito
especial), asi como Edmond de Rothschild (Suisse)
S.A. y las Afiliadas de Edmond de Rothschild
(Suisse) S.A. (incluida Edmond de Rothschild
Private Equity S.A.) y los Ejecutivos Clave. Uno o
varios Participes CI Elegibles podran acordar
individualmente con determinados Inversores
(incluidas las Entidades Subordinadas u otros
vehiculos multi-inversores que inviertan en el
Fondo y sean tratados por la Sociedad Gestora
como Entidades Subordinadas, sin perjuicio de
que sus propios inversores (subordinados) puedan
no tener derecho al correspondiente reembolso de
forma individual) o los gestores/operadores de
esos Inversores la rebaja de una parte o de la
totalidad de su derecho al Carried Interest a esos
Inversores (o0 a los gestores u operadores de esos
Inversores), con sujecion a la legislacion aplicable.

El periodo que se extiende desde la Fecha de
Primer Cierre hasta la primera de las siguientes
fechas:

(a) la fecha en que se cumplan 4 afios desde la
Fecha de Primer Cierre (con posibilidad
prorroga hasta que se cumplan 5 afios
desde la Fecha de Primer Cierre a decision
de la Sociedad Gestora (a peticion del
Gestor de Inversiones));

(b) la fecha en la que se hayan desembolsado
todos los Compromisos y no haya ninguna
circunstancia en la que se puedan volver a
reembolsar; y

(c) la fecha en la que la Sociedad Gestora, a
peticion y propuesta del Gestor de
Inversiones, determine de buena fe que el
Periodo de Inversion debe finalizar, siempre
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Persona

Persona Protegida

Persona Restringida

Personas Indemnizables

y cuando no se permita a la Sociedad
Gestora tomar dicha decision antes de la
fecha en que al menos el 75% de los
Compromisos Totales haya desembolsados,
invertidos o comprometidos en la Inversion
y/0 asignado a Reservas.

Cualquier persona fisica o juridica y, cuando el
contexto lo permita, los representantes legales,
sucesores en interés y cesionarios permitidos de
dicha persona.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 56.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 38.1.1 del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el
Asesor de Inversiones y sus respectivas Afiliadas,
cualquier administrador, directivo, empleado,
consultor individual, miembro, agente, delegado,
beneficiario, fiduciario, accionista o gestor directo
o indirecto de la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones, el Asesor de Inversiones y sus
respectivas Afiliadas, los Ejecutivos Clave,
cualquier persona que actue como administrador
o directivo de una Sociedad Holding o Sociedad
Tenedora o0 que sea nombrada por el Fondo, la
Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el
Asesor de Inversiones o una Afiliada de cualquiera
de ellas para actuar como administrador o
directivo de una sociedad/Inversion en la que
invierta el Fondo; cualquier miembro del Comité
de Supervision y cualquier Inversor que haya
nombrado a ese miembro del Comité de
Supervision, en cada caso con respecto a las
responsabilidades derivadas de que el miembro
del Comité de Supervisién ocupe ese cargo.
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Porcentaje de Asignacion de la
Inversion

Precio de Reembolso

Obligatorio

Promotores

Propiedad(es)

Proveedores de Servicios

Reclamaciones y Gastos

Reglamento

Reglamento 345/2013

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 30.9 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 36.3.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 15.3 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 41.2(a) del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el
Asesor de Inversiones y cualquier otra Persona
que preste servicios al Fondo en cada momento.

Respecto a la Persona correspondiente, todas y
cada una de las responsabilidades, obligaciones,
pérdidas, dafios y perjuicios, multas, impuestos e
intereses y sanciones correspondientes,
reclamaciones, demandas, acciones, pleitos,
procedimientos (ya sean civiles, penales,
administrativos, de investigacion o de otro tipo),
costes, gastos y desembolsos (incluidos Ilos
honorarios y gastos legales y contables, costes de
investigacion y sumas pagadas en concepto de
liquidacién) de cualquier tipo o naturaleza, que
puedan imponerse, incurrirse o hacerse valer en
cualquier momento contra esa Persona de
cualquier forma relacionada o derivada de este
Reglamento, el Acuerdo de Suscripcion, el Fondo,
las Inversiones o la gestion, administracién o
actividades de cualquier Persona Indemnizable en
nombre del Fondo o las Inversiones.

Este reglamento de gestion del Fondo.

Reglamento (UE) n.° 345/2013 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 17 de abril de 2013,
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Re-inversion de Efectivo

Reserva

Resolucion de
Refozada

Retorno Preferente

SFDR

Mayoria

sobre los fondos de capital riesgo europeos.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 35.1.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 55 del presente Reglamento.

Un acuerdo aprobado en una Junta de Participes
(i) en la que estén presentes o representados
Participes que representen al menos la mitad de
los Compromisos Totales y (ii) por el voto (emitido
en persona o por medio de un poder) de al menos
dos tercios (66,66%) de los votos emitidos en
relacion con dicho acuerdo, teniendo en cuenta
que (i) si no se cumple el requisito de quérum con
ocasion de la primera Junta de Participes, podra
convocarse una segunda junta en la que los
acuerdos se aprueben por una mayoria de dos
tercios (66,66%) de los votos sin cumplir el
requisito de quorum; (ii) las Participaciones de los
Inversores y las Participaciones CI no se tendran
en cuenta a efectos de los requisitos de quérum y
mayoria que deben cumplirse en cualquier Junta
de Participes, a menos que dichas Participaciones
de los Inversores o Participaciones CI tengan
derecho a votar en relacién con el acuerdo
correspondiente segun lo dispuesto en este
Reglamento; (iii) cualquier Resolucién de Mayoria
Reforzada estara sujeta al consentimiento de la
Sociedad Gestora (que tendrd en cuenta la opinién
del Gestor de Inversiones), salvo que se
establezca lo contrario en este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 28.1.3(b) del presente Reglamento.

Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de

2019 sobre la divulgacion de informacién relativa
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Side Letter(s)

Sociedad Gestora

Sociedad Holding

Sociedad Tenedora

Tasador Independiente

Transmision

a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 53.1 del presente Reglamento.

ALALUZ CAPITAL, SGIIC, S.A., una Sociedad
Andnima Espafola constituida bajo las leyes de
Espafia, con domicilio social en Plaza de la
Independencia 8, 3° derecha, 28001 Madrid
(Espafia), con numero de identificacién espanol
(NIF) A87413514, e inscrita en el registro de
sociedades gestoras de instituciones de inversion
colectivas de la CNMV con el nimero 245.

Cualquier filial u otra empresa, entidad o acuerdo
(como sociedad colectiva, fideicomiso por
acciones o un fideicomiso) controlada, directa o
indirectamente, de forma conjunta o exclusiva por
el Fondo y/o un Vehiculo Paralelo (o cualquier
custodio o representante) en el que el Fondo y/o
un Vehiculo Paralelo tenga cualquier interés
directo o indirecto (ya sea en forma de capital,
deuda o de otro tipo, incluida una coinversion o
una participacion fraccionada), establecida
especificamente con el fin de estructurar la
tenencia de una o mas Inversiones.

Sociedad Holding que posee directamente la
titularidad de la correspondiente Inversion final
del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 42.1.1 del presente Reglamento.

Vender, ceder, transmitir, conceder una
participacién, pignorar, hipotecar, gravar o
disponer de otro modo de la totalidad o parte de
una Participacion.
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UCIs

Valor Liquidativo

Valoracion Anual

Vehiculo de Coinversion

Vehiculo de Inversion
Boscalt

Vehiculo SCR

Vehiculo(s) Paralelo(s)

de

Organismo de inversion colectiva o institucién de
inversién colectiva.

El valor liquidativo del Fondo, de cada Clase y de
cada Participacién.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo del 42.3.1 del Reglamento.

Sociedad Holding o Sociedad Tenedora en la que
el Fondo y/o cualquier Vehiculo Paralelo invierta
directa o indirectamente junto con otras personas
con el fin de realizar una o mas Inversiones. El
Fondo de Sobreasignacién (si lo hay) serd un
Vehiculo de Coinversion.

El Fondo, cualquier Vehiculo Paralelo o Entidad
Subordinada en la que se admitan directamente a
los inversores (pero, a efectos aclaratorios,
excluyendo cualquier Vehiculo de Coinversion).

Boscalt Hospitality EU, S.C.R., S.A., un vehiculo
constituido en Espafia como sociedad de capital
riesgo.

Este término tendra el significado establecido en
el Articulo 30.1 del presente Reglamento.
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CAPITULO 1. INFORMACION GENERAL

Articulo 1. Denominacion y marco juridico del Fondo

1.1.

1.2.

1.3.

El fondo de capital riesgo europeo BOSCALT EUROPEAN INVESTMENTS, FCRE' (el
"Fondo") se constituyd en virtud de documento privado el dia 1 de octubre de
2021 y se inscribié en el registro correspondiente de la CNMV con el nimero 354.
El Fondo se inscribié inicialmente como fondo de capital-riesgo sujeto a la Ley
22/2014, si bien procedi6 a su conversién en fondo de capital riesgo europeo con
efectos desde su inscripcion como tal en la CNMV.

El domicilio social del Fondo sera el que tenga la Sociedad Gestora en cada
momento.

El Fondo se ha constituido al amparo de lo dispuesto en el Reglamento 345/2013,
la Ley 22/2014 y se regira por el presente reglamento (el "Reglamento"), la Ley
22/2014 y por cualquier otra normativa que le sea de aplicacién.

Articulo 2. Finalidad

2.1.

2.2.

2.3.

El Fondo es un conjunto independiente de activos gestionados por la Sociedad
Gestora, sin perjuicio de las funciones del Gestor de Inversiones previstas en el
presente Reglamento.

El objetivo principal del Fondo es realizar inversiones en paralelo con el Fondo
Principal y otros Vehiculos Paralelos, de conformidad con el presente Reglamento.

La Sociedad Gestora sera el ultimo responsable de la actividad de inversion y
desinversion del Fondo de acuerdo con la politica de inversion establecida en la
Politica de Inversion de este Reglamento, y, en todo caso, de acuerdo y con las
limitaciones establecidas en la normativa aplicable, sin perjuicio de las funciones
del Gestor de Inversiones previstas en este Reglamento.

Articulo 3. Duracion

3.1.

El Fondo se ha creado con una duraciéon limitada y entrard automaticamente en
liquidacion en el décimo (10°) aniversario de la Fecha de Primer Cierre (a menos
gque se prorrogue de conformidad con el articulo 3.2.1 siguiente), o bien con
anterioridad,
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(a)

(b)

(©)

con el Consentimiento del 75% de los Inversores, sujeto al consentimiento de
la Sociedad Gestora (que se ejercera considerando la propuesta del Gestor de
Inversiones);

cuando la Sociedad Gestora (a propuesta del Gestor de Inversiones) y los
titulares de las Participaciones del Promotor (por medio de una Resolucién de
Mayoria Reforzada) lo decidan y (a) cuando la disolucion sea en el mejor
interés del Fondo y los Inversores, o (b) cuando se produzca cualquier cambio
o propuesta de cambio en la legislacidon a consecuencia del cual a juicio de la
Sociedad Gestora (a propuesta del Gestor de Inversiones), actuando
razonablemente y de buena fe, la continuacion del Fondo sea (o vaya a ser)
ilegal, desaconsejable o impracticable; o

la quiebra, la insolvencia, la disolucién, la liquidacion, la dimisidn, el cese o la
destitucion (salvo en virtud del Articulo 7) de la Sociedad Gestora, a menos
que la Sociedad Gestora sea sustituida por una Afiliada de la Sociedad
Gestora, o por el Gestor de Inversiones o cualquier Afiliada del mismo;

la "Duracién" (a menos que se prorrogue de conformidad con el Articulo 3.2.1

sigu

iente), siempre que la Sociedad Gestora no consienta ni inicie ninguna

terminacion del Fondo en virtud del punto (a) o (b) anterior, y en ausencia de

una

decision equivalente, esté sujeta a términos equivalentes en los

documentos rectores de todos los demas Vehiculos de Inversion de Boscalt
(distintos del Vehiculo SCR).

3.2. Prérroga de la duracion

3.2.1.

3.2.2.

En cualquier momento antes del décimo (10°) aniversario de la Fecha
de Primer Cierre, la Sociedad Gestora podra, a peticion del Gestor de
Inversiones y con la aprobacion del Comité de Supervisidn, prorrogar
la duracién del Fondo por un maximo de dos (2) periodos adicionales
consecutivos de un (1) afio, siempre que la Sociedad Gestora no
proceda prorrogar la duracién del Fondo si la duracion de todos los
demds Vehiculos de Inversién de Boscalt no se prorrogan
simultaneamente por la misma extension.

Dicha prorroga se entendera sin perjuicio de la posibilidad de una
extincion anticipada del Fondo por cualquiera de los motivos
especificados en el Articulo 3.1.
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CAPITULO II. GESTION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO

Articulo 4. La Sociedad Gestora

4.1.

4.2.

4.3,

4.4,

La sociedad gestora es ALALUZ CAPITAL, SGIIC, una sociedad espafiola inscrita
con el nidmero 245 en el Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de
Inversion Colectiva de tipo Cerrado de la CNMV (la "Sociedad Gestora").

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Plaza de la Independencia 8, 3°
derecha, 28001 Madrid (Espafna). A todos los efectos pertinentes, se considerara
siempre que el domicilio del Fondo es en todo momento el de la Sociedad Gestora.

La gestion y administracidon del Fondo, incluida la gestién de las inversiones, asi
como el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara
con independencia en la toma de decisiones de inversion y desinversién y que,
de acuerdo con la legislacion vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser
propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o bienes. No obstante lo
anterior, la Sociedad Gestora ha delegado la gestidn de las inversiones del Fondo
en el Gestor de Inversiones en los términos previstos en este Reglamento.

Asimismo, sin perjuicio del cumplimiento de las funciones previstas en el
Reglamento 345/2013 y la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora gozara de los mas
amplios poderes de representacion del Fondo, sin que en ningun caso los actos y
contratos celebrados con terceros en el ejercicio de sus facultades como sociedad
gestora del Fondo puedan ser impugnados por falta de poderes de administracion
y disposicion.

Articulo 5. Remuneracion de la Sociedad Gestora

5.1.

Comisién de Gestidn

5.1.1. La Sociedad Gestora percibird la siguiente "Comisién de Gestion"
anual:

(a) (respecto a las Participaciones de Clase A) la suma de (a) durante el
Periodo de Inversidn, el 2,30% de los Compromisos de los Inversores que
posean Participaciones de Clase A y (b) posteriormente, el 2,30% del
Capital Invertido, entendiéndose por "Capital Invertido" a los efectos de
este punto (b) la proporciéon prorrateada de los costes de adquisicidon
agregados de las Inversiones y los gastos de capital de cada Inversidon
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(b)

(c)

5.1.2.

5.1.3.

5.1.4.

5.1.5.

respecto a las Participaciones de Clase A, menos el coste de adquisicion
de las Inversiones que se hayan realizado o amortizado en su totalidad;

(respecto a las Participaciones de Clase B) la suma de (a) durante el
Periodo de Inversién, el 2,45% de los Compromisos de los Inversores que
posean Participaciones de Clase B y (b) posteriormente, el 2,45% del
"Capital Invertido", entendiéndose por Capital Invertido a efectos de
este punto (b) la proporcion prorrateada de los costes de adquisicidon
agregados de las Inversiones y los gastos de capital de cada Inversion
respecto a las Participaciones de Clase B, menos el coste de adquisicién
de las Inversiones que hayan sido realizadas o amortizadas en su
totalidad; y

(respecto a las Participaciones de Clase C) la suma de (a) durante el
Periodo de Inversion, el 2,60% de los Compromisos de los Inversores de
Participaciones de Clase C y (b) posteriormente, el 2,60% del Capital
Invertido, entendiéndose por "Capital Invertido" a efectos de este punto
(b) la proporcidon prorrateada de los costes de adquisicion agregados de
las Inversiones y los gastos de capital de cada Inversién con respecto a
las Participaciones de Clase C, menos el coste de adquisicién de las
Inversiones que hayan sido realizadas o amortizadas en su totalidad.

La Comision de Gestion se devengara trimestralmente a partir de la
Fecha de Primer Cierre y se pagara trimestralmente por adelantado.

Salvo que se establezca lo contrario en el presente Reglamento, el
Gestor de Inversiones y el Asesor de Inversiones seran remunerados
por la Sociedad Gestora con cargo a la Comision de Gestion.

La Sociedad Gestora podra, a peticion del Gestor de Inversiones y con
sujecion a la legislacidon y regulacion aplicables, realizar el pago de una
determinada parte de la Comision de Gestion a los agentes de
colocacion, distribuidores u otros intermediarios y a los gestores,
operadores o agentes de colocacion de las Entidades Subordinadas u
otros vehiculos multi-inversores o de propdsito especial que inviertan
en el Fondo.

La Comision de Gestidn percibida por la Sociedad Gestora no incluye el
IVA que pudiera ser aplicable.
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5.1.6. Un Inversor Posterior debera abonar al Fondo, para su pago a la
Sociedad Gestora, un importe igual a la Comision de Gestidn, calculable
respecto al Compromiso nuevo o incrementado de dicho Inversor
Posterior (sin reduccién del mismo), como si dicho Inversor hubiera
sido admitido como Inversor con respecto a su Compromiso nuevo o
incrementado en la Fecha de Primer Cierre, mas un interés del cuatro
por ciento (4%) anual compuesto anualmente sobre el saldo medio
diario de dicho importe (calculado sobre la base de un afio de 365 dias)
con respecto a la parte de la Comisidon de Gestidn recalculada atribuible
al Compromiso nuevo o incrementado de dicho Inversor Posterior para
el periodo comprendido entre la Fecha de Primer Cierre y la
correspondiente Fecha de Cierre Posterior en la que dicho Inversor fue
admitido en el Fondo o incrementé su Compromiso (segun proceda).
Dicho pago, excluyendo cualquier parte de intereses del mismo, sera
una Aportacion de Capital y disminuird el Compromiso No
Desembolsado de dicho Inversor Posterior. La Sociedad Gestora tendra
derecho, a su absoluta discrecién, a renunciar o reducir cualquier pago
de intereses adeudado por un Inversor Posterior en virtud del presente
Articulo 5.1.6.

Articulo 6. Sustitucion de la Sociedad de Gestora

6.1.

6.2.

6.3.

La Sociedad Gestora podra solicitar su sustitucion ante la CNMV cuando lo estime
oportuno, mediante solicitud formulada conjuntamente con la sociedad gestora
sustituta en la que la nueva sociedad gestora manifieste su voluntad de aceptar
dichas funciones. La efectividad de la sustitucidon se producira desde el momento
de la inscripcién de la modificacidn en los Registros de la CNMV. En este caso, la
Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir la Comision de Gestion mas alla
de la fecha de su sustitucién, ni las indemnizaciones o compensaciones derivadas
de la misma.

El nombramiento de la sociedad gestora sustituta del Fondo debera ser aprobado
por un Consentimiento del 50% de los Inversores. Si no se nombra una sociedad
gestora sustituta en el plazo de noventa (90) dias, el Fondo debera ser disuelto
y liquidado de acuerdo con el Articulo 58 de este Reglamento.

En caso de que la Sociedad Gestora sea declarada en concurso, el administrador
concursal podra solicitar la sustitucion de acuerdo con el procedimiento descrito
en el Articulo 6.1. La CNMV podra acordar dicha sustitucion, bien cuando lo
solicite el administrador concursal, dando inmediata cuenta de ello al juez del
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6.4.
Articulo 7.
7.1.
7.1.1.
(a)
(b)
7.2.

concurso, bien en caso de cese de la actividad de la Sociedad Gestora por
cualquier causa. Si no se nombra al nuevo gestor en el plazo de un mes, el Fondo

se disolvera.

La Sociedad Gestora no podra, en ningun caso, dejar de ejercer sus funciones
hasta que se hayan cumplido los requisitos y tramites necesarios para el

nombramiento de la gestora sustituta.

Cese de la Sociedad Gestora

Cese sin Causa

Después del segundo (2°) aniversario de la Fecha de Cierre Final, los
Inversores podran, mediante el Consentimiento del 75% de los
Inversores, cesar a la Sociedad Gestora siempre que:

los Inversores designen simultdneamente una Sociedad Gestora sustituta
que (i) no sea una Afiliada de un Inversor, (ii) sea razonable y
competente, y (iii) cuente con todas las autorizaciones, licencias y
permisos pertinentes en virtud de la legislaciéon aplicable para actuar
como sociedad gestora del Fondo;

los Inversores de otros Vehiculos de Inversiéon de Boscalt (distintos del
Vehiculo SCR) tomen simultdneamente la decisién de cesar al General
Partner o a cualquiera de sus Afiliadas que actie como General Partner u
organo gestor de los Vehiculos de Inversion de Boscalt correspondientes,
de acuerdo con disposiciones equivalentes a las establecidas en este
Articulo 7.1 y en el Articulo 7.3.

Cese con Causa

7.2.1.

(a)

Después del segundo (2°) aniversario de la Fecha de Cierre Final, los
Inversores podran, mediante el Consentimiento del 50% de los
Inversores, cesar a la Sociedad Gestora como sociedad gestora del
Fondo en cualquier momento sin indemnizacion, siempre que se haya
producido una Causa y:

los Inversores designen simultdneamente una Sociedad Gestora sustituta
que (i) no sea una Afiliada de ningun Inversor, (ii) sea razonable y
competente, y (iii) cuente con todas las autorizaciones, licencias y
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(b)

permisos pertinentes en virtud de la legislacion aplicable para actuar
como sociedad gestora del Fondo;

los Inversores de otros Vehiculos de Inversiéon de Boscalt (distintos del
Vehiculo SCR) tomen simultdaneamente la decision de destituir al General
Partner o a cualquiera de sus Afiliadas que actle como General Partner u
organo gestor de los Vehiculos de Inversién de Boscalt correspondientes,
de acuerdo con disposiciones equivalentes a las establecidas en este
Articulo 7.2 y en el Articulo 7.3.

7.3. Consecuencias del cese

7.3.1.

(a)

(b)

(c)

(d)

Si la Sociedad Gestora o cualquier Afiliada de la misma es cesada como
sociedad gestora del Fondo en virtud de los Articulos 7.1 0 7.2:

La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversores, o sus Afiliadas seguiran
siendo Participes del Fondo respecto a las Participaciones CI o a las
Participaciones del Promotor que posean, en su caso, y todas las
obligaciones y compromisos de la Sociedad Gestora y de cualquiera de
sus Afiliadas con el Fondo y los Inversores, ya deriven del presente
Reglamento o de cualquier otra forma (incluyendo la realizacién de
Aportaciones de Capital para satisfacer cualquier Compromiso No
Desembolsado restante), cesaran con efecto inmediato, siempre vy
cuando nada de lo aqui expuesto afecte a la responsabilidad de dicha
sociedad gestora por cualquier acto u omisién anterior a dicho cese;

los derechos financieros de las Participaciones del Promotor no se veran
afectados (y los derechos financieros de las Participaciones CI seran
los establecidos en el Articulo 7.3.2(a) o 7.3.3, segun proceda);

el Gestor de Inversiones sera automaticamente cesado, cualquier
contrato de servicio con el Gestor de Inversiones terminara
automaticamente y el Gestor de Inversiones no tendrd derecho a
ninguna compensacién; y

el Asesor de Inversiones serda automaticamente cesado, cualquier
contrato de servicio con el Asesor de Inversiones terminara
automaticamente y el Asesor de Inversiones no tendra derecho a
ninguna compensacion.
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7.3.2. Si la Sociedad Gestora o cualquier Afiliada de la misma fuese cesada
como sociedad gestora del Fondo en virtud del Articulo 7.1:

(a) los titulares de las Participaciones CI seguiran teniendo derecho a
percibir todos los importes distribuibles que les correspondan sobre las
Participaciones CI de conformidad con el presente Reglamento como si
la Sociedad Gestora no hubiera sido cesada, pero calculados
Unicamente respecto a las Inversiones realizadas por el Fondo en la
fecha de cese o con anterioridad a la misma y a las Inversiones de
Seguimiento en la correspondiente Inversidén, y a las distribuciones
realizadas con respecto a las mismas, y sin tener en cuenta las Nuevas
Inversiones, o las comisiones y gastos incurridos, con posterioridad a
dicha fecha; y

(b) la Sociedad Gestora tendra derecho a una indemnizacion inmediata por
Su cese por un importe equivalente a veinticuatro (24) meses de la
Comision de Gestion (basada en el dltimo pago de la Comision de
Gestidon a la Sociedad Gestora en ese momento).

7.3.3. Si la Sociedad Gestora o cualquier Afiliada de la misma fuese cesada
como sociedad gestora del Fondo en virtud del Articulo 7.2, los titulares
de las Participaciones CI no tendran derecho a ninguna otra distribucion
del Fondo respecto a las Participaciones CI.

Articulo 8. Gestor de Inversiones

8.1.

8.2.

8.3.

La Sociedad Gestora ha nombrado a Edmond de Rothschild (Private Equity
Luxembourg) S.A. (el "Gestor de Inversiones"), como gestor de inversiones
del Fondo, por delegacion.

El Gestor de Inversiones es una sociedad andénima constituida en Luxemburgo.
Su domicilio social se encuentra en Rue Robert Stumper, L-2557 Luxemburgo,
Gran Ducado de Luxemburgo.

El Gestor de Inversiones se encargara de la gestién diaria de los activos del Fondo
y realizard las inversiones y desinversiones pertinentes por cuenta del Fondo, con
sujecidn a las instrucciones que reciba de la Sociedad Gestora en cada momento
y de conformidad con el objetivo, la politica y las restricciones de inversion del
Fondo.
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8.4. La delegacion en el Gestor de Inversiones por parte de la Sociedad Gestora se
realiza bajo la responsabilidad de ésta. La Sociedad Gestora seguira siendo
responsable ante el Fondo en relacién con todos los asuntos delegados al Gestor
de Inversiones. La Sociedad Gestora pondrd en marcha mecanismos vy
procedimientos de control adecuados, incluidos los controles de gestion de
riesgos, y procesos de informaciéon periddicos con el fin de garantizar una
supervision eficaz del Gestor de Inversiones y que los servicios prestados por el
Gestor de Inversiones se ajusten a lo dispuesto en el presente Reglamento y en
el contrato suscrito con el Gestor de Inversiones.

8.5. La Sociedad Gestora tomara en consideracion todas las solicitudes, propuestas y
dictdmenes proporcionados por el Gestor de Inversiones en relacién con el Fondo
en virtud del presente Reglamento. La Sociedad Gestora descartara, denegara,
desatenderd o, de cualquier forma, actuard de forma contraria a dichas
solicitudes, propuestas u opiniones si, a juicio razonable de la Sociedad Gestora,
las correspondientes solicitudes, propuestas u opiniones del Gestor de
Inversiones son contrarias a los intereses del Fondo o de los Inversores.

Articulo 9. Asesor de Inversiones

9.1. Informacién Corporativa

9.1.1. AION CAPITAL GROUP S.a r.l es el asesor de inversiones del Gestor de
Inversiones respecto al Fondo (el "Asesor de Inversiones") de
acuerdo con los términos de un contrato de asesoramiento de
inversiones entre el Gestor de Inversiones y el Asesor de Inversiones
(el "Contrato de Asesoramiento de Inversiones").

9.1.2. EIl Asesor de Inversiones es una sociedad de responsabilidad limitada
(société a responsabilité limitée) constituida y existente conforme a las
leyes de Luxemburgo, con domicilio social en 4, rue Robert Stumper,
L-2557 Luxemburgo, Gran Ducado de Luxemburgo, inscrita en el
Registro de Comercio y Sociedades (RCS) con el numero
B235188.Deberes

9.1.3. El Asesor de Inversiones, tendra que:

(a) asistir al Gestor de Inversiones en la aplicacion de la estrategia de
inversion del Fondo y buscar e identificar Inversiones (aprovechando
su amplia red en los sectores de la hosteleria y las finanzas), en las
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(b)

(o)

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

que una situacion temporal haya creado oportunidades de valor, cuyo
rendimiento operativo sea susceptible de repuntar, en las que existan
ineficiencias de gestidén, y/o en las que sea necesario corregir una
situacion de sobre apalancamiento;

evaluar con la debida diligencia y proporcionar informacion al Gestor
de Inversiones sobre posibles ventas u otras enajenaciones de
Inversiones;

proporcionar al Gestor de Inversiones las recomendaciones que
considere oportunas respecto a la adquisicidn o enajenacion de las
Inversiones;

asesorar al Gestor de Inversiones sobre el objeto, las condiciones y el
momento en que debe realizarse la adquisicion o venta de una
Inversion;

seguir y controlar la evolucién de las Inversiones y proporcionar los
informes pertinentes que pueda solicitar razonablemente el Gestor de
Inversiones;

asesorar al Gestor de Inversiones sobre todas las operaciones y/o
medidas que, a su juicio, deben llevarse a cabo para que el Fondo
alcance su objetivo de inversidon y aplique su estrategia de inversion;

apoyar al Gestor de Inversiones en el seguimiento diario de las
Inversiones realizadas por el Fondo, asi como comunicar al Gestor de
Inversiones toda la informacién y documentacion pertinentes
necesarias para que el Gestor de Inversiones pueda evaluar y aprobar
las Inversiones y, en general, gestionar las actividades de Inversion
del Fondo, desde el punto de vista de la gestion de la cartera y del
riesgo;

participar en la recaudacién de fondos y en la comercializacion del
Fondo;

prestar asistencia en el contexto de la realizacién de adquisiciones o
disposiciones de Inversiones por decision del Gestor de Inversiones;
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6))

apoyar al Gestor de Inversiones en la valoracion de los activos del
Fondo.

Articulo 10. Comité de Inversiones

10.1.

10.2.

Funciones y deberes

10.1.1.

10.1.2.

10.1.3.

10.2.1.

En el contexto y con el fin de llevar a cabo las funciones de gestién de
la cartera del Fondo, el Gestor de Inversiones ha establecido un comité
de inversiones especifico respecto a los Vehiculos de Inversion de
Boscalt (el "Comité de Inversiones").

El Comité de Inversiones se encargard, sin limitarse a ello, de (i) la
evaluacién y recomendacién de las propuestas de Inversion (y
desinversién) presentadas por el Asesor de Inversiones al Gestor de
Inversiones (incluido el asesoramiento sobre la seleccién y potencial
venta de las Inversiones), (ii) la revision de los compromisos
relacionados con los activos del Fondo, (iii) la revisidon del rendimiento
de las inversiones del Fondo y (iv) el seguimiento de la asignaciéon y
construccién de la cartera.

El Comité de Inversiones, como comité interno del Gestor de
Inversiones, aprueba o rechaza cualquier recomendacion de Inversion
o desinversion proporcionada por el Asesor de Inversiones al Gestor de
Inversiones para su consideracion, entendiéndose que (i) cada
recomendacién de Inversion y/o desinversiéon del Asesor de Inversiones
aprobada por el Comité de Inversiones debe ser revisada y aprobada
por la funcién interna de gestion de riesgos de la Sociedad Gestora; vy
(ii) el Gestor de Inversiones no puede tomar ninguna decisién de
Inversion o desinversion sin haber recibido una recomendacion o
solicitud de aprobacion del Comité de Inversiones.

Composicién

El Comité de Inversiones estard compuesto por un minimo de cinco (5)
miembros como sigue: (i) los Ejecutivos Clave, (ii) un (1) representante
elegido por el Asesor de Inversiones, (iii) hasta dos (2) miembros
independientes y (iv) tres (3) representantes del Gestor de
Inversiones. Los miembros del Comité de Inversiones serdan nombrados
y revocados, segun el caso, por el Gestor de Inversiones.
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10.2.2. En la fecha del presente Reglamento, el Comité de Inversiones esta
compuesto por los siguientes miembros:

- Jaume Tapies (Representante del asesor de inversiones - Ejecutivo Clave)

- Liza Masias (Representante del asesor de inversiones - Ejecutivo Clave)

- Simédn Castelld (Representante del asesor de inversiones - Ejecutivo Clave)

- Johnny El Hachem (Representante del Gestor de Inversiones)

- Inés Reinmann-Topper (Representante del Gestor de Inversiones)

- Olivier Trémeaud (Representante del Gestor de Inversiones)

- Itziar Mendizabal (Independiente)

- Fredrik Jonsson (Independiente)

10.2.3. Se podra invitar a participar en las reuniones del Comité de Inversiones
a otro(s) responsable(s) del Gestor de Inversiones o experto(s)
externo(s), pero no tendra(n) derecho a voto.

10.3. Reuniones

10.3.1. El Comité de Inversiones se reunira cuando sea necesario para el
desempeno de sus funciones. Las reuniones del Comité de Inversiones
podran ser convocadas por el Gestor de Inversiones o el Asesor de
Inversiones. La convocatoria de cada una de estas reuniones (junto con
el orden del dia de la reunién) se realizara por correo electrdnico,
teléfono, fax o entrega en mano a cada miembro del Comité de
Inversiones tan pronto como sea posible antes de la fecha en la que
vaya a celebrarse la reunidon, con una antelacion no inferior a tres (3)
Dias Habiles (salvo en caso de circunstancias excepcionales
debidamente justificadas en la convocatoria, en la que dicha antelacion
podrd reducirse a un minimo de veinticuatro (24) horas). La asistencia
a cualquier reunién del Comité de Inversiones constituird una exencion
a la notificacion de dicha convocatoria.
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10.3.2.

La asistencia a cualquier reunion del Comité de Inversiones puede
realizarse en persona, por teléfono o por videoconferencia. El Comité
de Inversiones sblo votara sobre los asuntos que figuren en el orden
del dia de la reunién correspondiente, a menos que todos los miembros
del Comité de Inversiones acuerden deliberar sobre un punto adicional
(que no figure en el orden del dia de la reunién correspondiente).

10.4. Qudérum y Votacion

10.5.

10.4.1.

10.4.2.

Las decisiones del Comité de Inversiones se adoptaran por mayoria
simple de las personas presentes o representadas que participen en la
reunién, siempre que en la reunion del Comité de Inversiones haya al
menos cuatro (4) miembros del Comité de Inversiones, compuestos por
al menos un (1) Ejecutivo Clave y un (1) representante del Gestor de
Inversiones. Cualquier miembro del Comité de Inversiones que tenga
un posible conflicto de interés respecto a una decisién presentada en
una reunion del Comité de Inversiones no podra participar en la
decisién correspondiente (y no se le tendrd en cuenta a efectos de
mayoria y quérum respecto a dicha resolucién).

Los miembros del Comité de Inversiones podran participar en una
reunion del Comité de Inversiones por medio de conferencia telefénica
o un medio de comunicacion similar que permita a todos los miembros
gue participan en la reunién la posibilidad de escucharse mutuamente.
Una persona que participe de este modo se considerara presente en la
reunién y, por consiguiente, se contard en el quérum y tendrd derecho
a votar, incluyendo, con la aprobacion del Gestor de Inversiones, los
votos emitidos por confirmacién oral, los votos anteriores o posteriores
comunicados por correo electrénico, por fax o por cualquier otro medio
electrdnico.

Gastos vy retribuciones

10.5.1.

10.5.2.

Los miembros del Comité de Inversiones que no sean miembros
independientes del comité de inversiones no recibirdn ninguna
compensacion por su pertenencia al Comité de Inversiones.

Cada uno de los miembros independientes del comité de inversion
tendra derecho a una remuneracion con cargo a los activos del Fondo
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por un importe maximo de hasta veinticinco mil euros (25.000.-€)
anuales.

10.5.3. Todos los miembros del Comité de Inversiones serdn reembolsados por
los gastos de viaje razonables y documentados y otros gastos
corrientes razonables incurridos con el fin de asistir a las reuniones del
Comité de Inversiones en persona.

10.5.4. Los miembros del Comité de Inversiones se consideraran Personas
Indemnizables a los efectos del Articulo 16 y el Fondo pagara la
correspondiente cobertura de seguro de responsabilidad profesional (en
linea con las practicas de mercado prevalentes) para beneficio de los
miembros del Comité de Inversiones.

Articulo 11. Ejecutivos Clave

11.1.

11.2.

Las siguientes Personas son “Ejecutivos Clave”: Dfia. Liza Masias, D. Jaume
Tapies, D. Simén Castelld y cualquier otra persona que sea designada como
Ejecutivo Clave con la Aprobacién del Comité de Supervision (incluso en virtud
del Articulo 11.3(c) a peticion del Gestor de Inversiones, en cuyo caso:

(a) el Comité de Supervision y el Gestor de Inversiones acordaran la
correspondiente dedicaciéon de ese nuevo Ejecutivo Clave y una
definicidon actualizada de los Eventos de los Ejecutivos Clave;

(b) los Inversores seran informados inmediatamente del nombramiento de
cualquier Ejecutivo Clave; y

(o) los Documentos del Fondo seran modificados y ajustados para reflejar
dicho acuerdo por la Sociedad Gestora, sin que se requiera el
consentimiento de los Inversores.

Se habra producido un "Evento de los Ejecutivos Clave" si, durante el Periodo
de Inversion, dos Ejecutivos Clave dejan, por cualquier motivo, de dedicar la
mayor parte de su tiempo de trabajo (es decir, el tiempo disponible para trabajar,
gue no incluird los dias festivos, las vacaciones anuales ni los periodos razonables
de enfermedad de corta duracion) a los asuntos del Fondo y las Inversiones
(incluidos los Vehiculos Paralelos y las Entidades Subordinadas y cualquier
Vehiculo de Coinversion autorizado (incluido el Fondo de Sobreasignacion)) para
garantizar la gestion y el funcionamiento efectivo del Fondo y las Inversiones, si
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bien no se consideraran los siguientes factores a los efectos de determinar la
existencia de un Evento de Ejecutivo Clave:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

el tiempo dedicado por un Ejecutivo Clave al funcionamiento de
cualquier fondo permitido de conformidad con el Articulo 29.1 (Fondos
Sucesores) y al Fondo Previo;

el tiempo dedicado por dicha persona al funcionamiento general y a la
gestion del Gestor de Inversiones o del Asesor de Inversiones en
relacion con el Fondo y sus operaciones;

las acciones que, en opinidon razonable de un Ejecutivo Clave, apoyen
los fines y objetivos generales del Fondo;

cualquier motivo que escape al control razonable del Ejecutivo Clave
en cuestion; o

cualquier otra actividad aprobada por el Comité de Supervision a través
de una Aprobacién del Comité de Supervision.

11.3. La produccién de un Evento de los Ejecutivos Clave desencadenara

automaticamente las siguientes consecuencias:

(a)

(b)

(c)

la Sociedad Gestora notificara sin demora (en un plazo de diez (10)
Dias Habiles) a los Inversores y al Comité de Supervision dicho Evento
de los Ejecutivos Clave;

el Fondo (y otros Vehiculos de Inversion de Boscalt, salvo que se
disponga lo contrario en sus documentos rectores) no emitird mas
Solicitudes de Desembolso para realizar Nuevas Inversiones, pero
tendrd autoridad para emitir Solicitudes de Desembolso para realizar
Inversiones respecto a las cuales el Fondo (y otros Vehiculos de
Inversion de Boscalt, salvo que se disponga lo contrario en sus
documentos rectores) se comprometan a invertir, para realizar
Inversiones de Seguimiento o para los fines contemplados en los
Articulos 34.4(b) a 34.4(f);

la Sociedad Gestora (a propuesta del Gestor de Inversiones) propondra
al Comité de Supervision uno o mas sustitutos adecuados de los
ejecutivos clave tan pronto como sea posible después de que se
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produzca el Evento de los Ejecutivos Clave y solicitara la aprobacién
del Comité de Supervision sobre los sustitutos propuestos en un plazo
de nueve (9) meses a partir de la fecha en que se produzca el Evento
de los Ejecutivos Clave. Si el Evento de los Ejecutivos Clave no se
remedia de acuerdo con lo anterior, el Periodo de Inversién finalizara
automaticamente, si bien, cuando se hayan suspendido los
desembolsos de capital de conformidad con el Articulo 11.3(b), los
Inversores, mediante un Consentimiento del 50% de los Inversores, 0
el Comité de Supervision mediante una Aprobacién del Comité de
Supervision, podrian aprobar en cualquier momento, antes de que
finalice el Periodo de Inversién de conformidad con el presente Articulo
11.3(c), la reanudacion de desembolsos para Nuevas Inversiones vy,
que, el Periodo de Inversion se amplie por la duracion de dicho periodo
de suspension.

Articulo 12. Comité de Supervision

12.1. Composicién

12.1.1.

12.1.2.

El General Partner del Fondo Principal, junto con la Sociedad Gestora
(actuando a peticion y/o propuesta del Gestor de Inversiones) y el
organo de gestion de cualquier otro Vehiculo Paralelo, estableceran
conjuntamente un comité de supervision (el "Comité de
Supervision") formado por representantes de los Inversores de
Boscalt (excluidos los inversores del Vehiculo SCR). El General Partner
del Fondo Principal, a su absoluta discrecién, estara facultado para
determinar la composicién del Comité de Supervision y para destituir a
cualquier miembro del Comité de Supervision de vez en cuando,
siempre que, antes de destituir a un miembro del Comité de
Supervision, el General Partner del Fondo Principal consulte a los demas
miembros del Comité de Supervision.

El General Partner del Fondo Principal tiene previsto (pero no esta
obligado a) nombrar en el Comité de Supervision representantes de los
Inversores de Boscalt (excluidos los inversores del Vehiculo SCR) que
hayan suscrito un Compromiso con el Fondo de al menos treinta
millones de euros (30.000.000.-€) (o de los Inversores de Boscalt que
hayan suscrito un compromiso de al menos treinta millones de euros
(30.000.000.-€) en un Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada) y
hayan expresado su interés en estar representados en el Comité de
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12.2.

12.1.3.

12.1.4.

12.1.5.

Supervision, siempre que haya (i) un nimero impar de miembros, (ii)
un minimo de tres (3) miembros y un maximo de siete (7) miembros y
(iii) a los Inversores de Boscalt con los mayores Compromisos (o
compromisos) se les podra ofrecer un puesto en el Comité de
Supervision con prioridad sobre otros inversores. Cada miembro del
Comité de Supervision que sea representante de un Inversor de Boscalt
debe ser un administrador, directivo o empleado de la persona a la que
representa o de una de sus Afiliadas.

A efectos aclaratorios, cualquier Inversor de Boscalt, con un
representante en el Comité de Supervisiéon, que se convierta en un
Inversor en Mora (o similar segun los documentos rectores de un
Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada) perdera automaticamente su
derecho a ser representado en el Comité de Supervision y su
representante perdera su derecho a participar y votar en las reuniones
del Comité de Supervision.

Cualquier representante de un Inversor de Boscalt que sea miembro
del Comité de Supervisién podra dimitir notificandolo por escrito al
General Partner del Fondo Principal con treinta (30) dias de antelacion
y deberad dimitir si asi lo requiere el Inversor de Boscalt al que
representa. Si un representante de un Inversor de Boscalt dimite o
pierde su puesto por las circunstancias descritas en este parrafo, el
General Partner del Fondo Principal podrd nombrar un nuevo
representante de conformidad con lo anterior.

El General Partner del Fondo Principal, la Sociedad Gestora (o el Gestor
de Inversiones), el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo y el Asesor de
Inversiones podran, cada uno de ellos (aunque no estan obligados a
ello), tener un representante que asista e intervenga en cualquier
reunién del Comité de Supervisién, siempre que, a efectos aclaratorios,
dichos representantes no tengan derecho a voto. El Comité de
Supervision también podra celebrar reuniones separadas sin la
asistencia de dichos representantes.

Funciones del Comité de Supervisidon

12.2.1.

El Comité de Supervision tendrd las siguientes funciones:
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(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

(1)

(k)

aprobar o rechazar el nombramiento o la sustitucién de un Ejecutivo
Clave y las actividades permitidas por los Ejecutivos Clave;

considerar y aprobar o rechazar cualquier propuesta de extension de
la Duracion de acuerdo con el Articulo 3.2.1;

aprobar o rechazar el lanzamiento de un Fondo Sucesor de acuerdo con
el Articulo 29;

aprobar o rechazar cualquier excepcion a las Directrices de Inversion y
a las Directrices de Apalancamiento segun los términos de las secciones
"Directrices de Inversion" y "Apalancamiento Permitido" de este
Reglamento;

aprobar o rechazar posibles Inversiones cruzadas segun el Articulo
39.10.1;

ser consultado sobre asuntos que den lugar a un conflicto de interés
segun el Articulo 12.3;

ser consultado sobre cualquier propuesta de extensién de la Fecha de
Cierre Final;

ser consultado sobre la propuesta de cese de cualquier miembro del
Comité de Inversiones;

revisar las valoraciones de los activos del Fondo;

revisar el cumplimiento general de la Estrategia de Inversion, la
metodologia para el calculo del Valor Liquidativo del Fondo y los
principios contables; y

en general, aprobar, revisar o renunciar a cualquier asunto que
requiera el consentimiento, la aprobacidn, la revisidon o la renuncia del
Comité de Supervision, como se establece expresamente en los
Documentos del Fondo o en disposiciones similares de cualquier
Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada.
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12.2.2. Si el General Partner del Fondo Principal, la Sociedad Gestora (o el

Gestor de Inversiones), el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo, el
Asesor de Inversiones o cualquiera de sus Afiliadas (incluidos los
directivos, consejeros, gerentes, empleados o miembros) y los
Ejecutivos Clave toman, u omiten tomar, cualquier accién basada en la
aprobacién u objecién del Comité de Supervision con respecto a dicha
linea de accion, dicha Persona no tendra responsabilidad alguna ante
ningan Inversor de Boscalt, ningln miembro del Comité de Supervision
o cualquier otra persona respecto a dichas acciones u omisiones.

12.3. Conflictos de interés

12.3.1.

12.3.2.

En cualquier asunto que implique un conflicto de interés no previsto (y
al que se haya renunciado) en el presente Reglamento (o en
disposiciones similares o en un Vehiculo de Inversion de Boscalt) que,
a efectos aclaratorios, incluira, pero no se limitara, a las transacciones
entre el Fondo, la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el
General Partner del Fondo Principal, el GFIA de cualquier Vehiculo
Paralelo, el Asesor de Inversiones, cualquier Entidad del Fondo y sus
Afiliadas (incluidos los vehiculos de inversidon colectiva de multiples
inversores gestionados por cualquiera de ellos): (i) cada uno, la
Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el General Partner del
Fondo Principal, el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo, el Asesor de
Inversiones, se guiara por su juicio de buena fe en cuanto a los mejores
intereses del Fondo y tomara las medidas que la Sociedad Gestora, el
Gestor de Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el GFIA
de cualquier Vehiculo Paralelo, el Asesor de Inversiones, segun sea el
caso, consideren necesarias o adecuadas para evitar o disminuir dichos
conflictos de interés y (ii) la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el GFIA de cualquier
Vehiculo Paralelo y el Asesor de Inversiones consultaran al Comité de
Supervision respecto a cualquier asunto en el que la Sociedad Gestora,
el Gestor de Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el GFIA
de cualquier Vehiculo Paralelo y el Asesor de Inversiones, segun sea el
caso, determinen de buena fe que existe tal conflicto de interés.

Si la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el General Partner del
Fondo Principal, el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo o el Asesor de
Inversiones consultan al Comité de Supervisién respecto a un asunto
que dé lugar a un conflicto de interés, y si el Comité de Supervision
rechaza dichos conflictos de interés o la Sociedad Gestora, el Gestor de
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Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el GFIA de cualquier
Vehiculo Paralelo o el Asesor de Inversiones actlan conforme a lo
aprobado por el Comité de Supervision, o segin las normas o
procedimientos aprobados por el Comité de Supervisién con respecto a
dichos conflictos de interés, entonces ni la Sociedad Gestora, el Gestor
de Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el GFIA de
cualquier Vehiculo Paralelo, el Asesor de Inversiones (o los Ejecutivos
Clave) tendran ninguna responsabilidad ante cualquier Vehiculo de
Inversion de Boscalt o cualquier Inversor de Boscalt por dichas acciones
respecto a dicho conflicto de interés tomadas de buena fe por ellos,
incluyendo acciones realizadas en busqueda de sus propios intereses,
y dichas acciones no constituirdn un incumplimiento de este
Reglamento o de cualquier otro acuerdo contemplado en el mismo, de
cualquier documento rector o de oferta de un Vehiculo de Inversiéon de
Boscalt, o de cualquier deber u obligacién de dicha persona por ley o
de otro tipo.

12.4. Acceso a la informacion

12.4.1.

(a)

(b)

(c)

Para ayudar al Comité de Supervision en el cumplimiento de sus
funciones, la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el General
Partner del Fondo Principal y el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo
facilitaran al Comité de Supervision:

Todas las solicitudes razonables de informacién por parte de cualquier
miembro que permitan a sus miembros estar, de forma continua,
plenamente informados sobre las actividades de los Vehiculos de
Inversion de Boscalt;

Todos los Informes Anuales a los Inversores a los que se refiere el
Articulo 52.1 sobre las actividades del Fondo, el Fondo Principal y el
Vehiculo Paralelo (segun proceda), sus Inversiones y la gestion de sus
Inversiones (incluyendo, entre otros, estados financieros auditados,
una descripcion de los activos del fondo correspondiente, un informe
del auditor, un informe de gestidon y un calculo del valor de los activos
del fondo correspondiente al final del Afio Fiscal) de manera oportuna;

Todas las solicitudes razonables de informacién, por parte de cualquier
miembro, en relacidén con cualquier transacciéon u otro asunto sobre el
gue se solicite la opinién del Comité de Supervision;
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si bien la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el General Partner del
Fondo Principal o el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo podra retener
informacion, y no revelar documentos o informacion al Comité de Supervisién,
si dicha revelacion causara un perjuicio a cualquier Vehiculo de Inversién de
Boscalt, no fuera en el mejor interés del Fondo o de cualquier Entidad del
Fondo, o pudiera dar lugar a un incumplimiento de cualquier acuerdo vinculante
relativo al Fondo (o cualquier Entidad del Fondo).

12.5. Actividades restringidas

12.5.1.

12.5.2.

12.5.3.

El Comité de Supervisién no tomara parte en la gestién o el control de
los negocios o asuntos de los Vehiculos de Inversién de Boscalt. Los
miembros del Comité de Supervision no tendran ningun poder o
autoridad para actuar por o en nombre de los Vehiculos de Inversion
de Boscalt, y todas las decisiones de inversion, asi como toda la
responsabilidad de la gestion de los Vehiculos de Inversion de Boscalt,
recaeran en el Gestor de Inversiones (sin perjuicio de la responsabilidad
ultima de la Sociedad Gestora), o en cualquier otro érgano gestor de
un Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada.

En caso de que la Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones
aprovechen la oportunidad de consultar al Comité de Supervision,
guedara a la entera discrecion de la Sociedad Gestora (o, en su caso,
del Gestor de Inversiones) considerar y/o actuar de acuerdo con las
opiniones expresadas por el Comité de Supervision o por cualquiera de
sus miembros. Salvo en el caso de aquellos asuntos para los que se
requiera el consentimiento, la aprobacion, la revision o la dispensa del
Comité de Supervision en virtud de este Reglamento (o de cualquier
documento equivalente de un Vehiculo de Inversion de Boscalt, en su
caso), cualquier accion realizada por el Comité de Supervision sera
Unicamente consultiva, y la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones
o cualquiera de sus Afiliadas no estaran obligadas a actuar de acuerdo
con cualquier decision, acciéon o comentario del Comité de Supervision
o de cualquiera de sus miembros.

A efectos aclaratorios, sin perjuicio de lo dispuesto en este Reglamento,
el Comité de Supervision no tendra autoridad para tomar decisiones en
relacién con la adquisicién, operacién o realizacion de Inversiones en
general, o de una Inversién en particular, ni para actuar en nombre o
representacién de los Vehiculos de Inversion de Boscalt en cualquier
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circunstancia. Cuando se requiera la aprobacion, el consentimiento o la
consulta previa del Comité de Supervisién antes de la adquisicion,
operacion o realizacién de una Inversidon concreta, dicha aprobacion,
consentimiento o consulta del Comité de Supervisidén permitira, pero no
comprometerd a ningun Vehiculo Inversor de Boscalt a dicha
adquisicion, operacion o realizacion. Cualquier compromiso de este tipo
s6lo puede realizarse en virtud de una decision del General Partner del
Fondo Principal, la Sociedad Gestora (incluyendo el Gestor de
Inversiones por delegacién de la misma), o el GFIA de cualquier
Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada, segun corresponda.

12.6. Reuniones

12.6.1.

12.6.2.

El Comité de Supervisidn se reunira cuando lo requiera el desempefio
de sus funciones y al menos una vez al afio. Las reuniones del Comité
de Supervisidon podran ser convocadas por el General Partner del Fondo
Principal o la Sociedad Gestora (incluso a peticion del Gestor de
Inversiones) o por cualquier miembro del Comité de Supervisiéon en
cualquier momento para considerar asuntos para los que los
Documentos del Fondo (o las disposiciones equivalentes de un Vehiculo
de Inversion de Boscalt, en su caso) requieran el consentimiento, la
aprobacion, la revision o la dispensa del Comité de Supervisidon, o que
sean solicitados por el General Partner del Fondo Principal o la Sociedad
Gestora (incluyendo a peticién del Gestor de Inversiones).

La convocatoria de cada una de estas reuniones (junto con el orden del
dia de la reunion) se realizard por correo electrénico, teléfono, fax o
entrega en mano a cada uno de los miembros del Comité de Supervision
tan pronto como sea posible antes de la fecha en la que se vaya a
celebrar la reunién, pero con una antelaciéon no inferior a diez (10) Dias
Habiles (salvo en caso de circunstancias excepcionales debidamente
justificadas en la convocatoria, en la que dicha antelaciéon podra
reducirse a un minimo de cinco (5) Dias Habiles) (dicha antelacion de
diez (10) o cinco (5) Dias Habiles, segun corresponda, sera la
"Convocatoria Previa del CS"). La asistencia a cualquier reunién del
Comité de Supervision constituird una exencién a la notificaciéon de
dicha convocatoria. La asistencia a cualquier reunién del Comité de
Supervision puede ser en persona, por teléfono o por videoconferencia.

12.7. Qudérum y votacion
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12.7.1.

12.7.2.

12.7.3.

12.7.4.

12.7.5.

12.7.6.

El Comité de Supervisién sélo votara sobre los asuntos que figuren en
el orden del dia de la reunién correspondiente, a menos que todos los
miembros del Comité de Supervision acuerden deliberar sobre un punto
adicional.

Cada miembro del Comité de Supervision tendrd un voto respecto a
cualquier asunto que sea objeto de votacion.

El quérum para una reunion del Comité de Supervision sera la mayoria
de sus miembros. Los miembros del Comité de Supervision presentes
en una reunion contaran para el quérum. Cualquier miembro que tenga
un conflicto de interés real o potencial en relacién con una resolucién
gue deba aprobarse en una reunién del Comité de Supervisiéon se
abstendrd de votar sobre la resolucidn correspondiente. Ningun
miembro del Comité de Supervision podra estar representado por otra
persona en una reunién del Comité de Supervision.

Los miembros del Comité de Supervision podran participar en una
reunién del Comité de Supervisién por medio de conferencia telefénica
o un medio de comunicacion similar que permita a todos los miembros
participantes escucharse mutuamente. Las Personas que participen de
este modo se consideraran presentes en persona en la reunién y, en
consecuencia, sera tenida en cuenta en el quérum y tendra derecho a
votar; incluyendo también, con la aprobacién del General Partner del
Fondo Principal, los votos emitidos por confirmaciéon oral, los votos
previos o posteriores comunicados por correo electronico, por fax o por
cualquier otro medio electronico.

El Comité de Supervision actuara razonablemente y de buena fe, y sin
demoras indebidas, al examinar cualquier asunto que requiera su
participacién, incluido el examen y la prestaciéon de su aprobacidn,
opinidn, renuncia o consentimiento. Si la aprobacién, consentimiento o
dispensa no es concedida conforme a lo solicitado por la Sociedad
Gestora, el Gestor de Inversiones, el General Partner del Fondo
Principal o el GFIA de cualquier Vehiculo Paralelo, el Comité de
Supervision debatird sin demora con la Persona correspondiente los
motivos de su no aprobacién.

Cuando se solicite la aprobaciéon del Comité de Supervision, sin
perjuicio de cualquier disposicion en contrario establecida en los
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12.8.

12.9.

Documentos del Fondo o en los documentos rectores de cualquier
Vehiculo Paralelo o Entidad Subordinada, si el Comité de Supervision
no resuelve el consentimiento o la aprobacién pertinente requerida en
un plazo maximo de cinco (5) dias naturales a partir del final de la
Convocatoria Previa del CS, la falta de resolucién se interpretara, a la
absoluta discrecién del General Partner del Fondo Principal, como una
Aprobaciéon del Comité de Supervision.

Gastos vy retribuciones

12.8.1. Los miembros del Comité de Supervision no recibirdn ninguna
compensacion en relacién con su pertenencia al Comité de Supervision,
pero se les reembolsaran los gastos corrientes razonables en que
incurran en relacidon con su servicio en el Comité de Supervision.

Indemnizacion - Seguro

12.9.1. Los miembros del Comité de Supervision son Personas Indemnizables
conforme al Articulo 16 y el Fondo pagara un seguro de responsabilidad
profesional adecuado (conforme a las mejores practicas del mercado)
para los miembros del Comité de Supervisién.

Articulo 13. Junta de Participes

13.1.

13.2.

13.3.

Como organo representativo de los Participes, se constituird una Junta de
Participes, que estara formada por todos los Participes del Fondo.

La Junta de Participes se reunira, como minimo, anualmente, y siempre que los
intereses del Fondo lo requieran. Las reuniones serdn convocadas por la Sociedad
Gestora (incluyendo a peticion del Gestor de Inversiones), siempre que lo
considere oportuno, o mediante solicitud escrita de un nimero de Participes que
represente, como minimo, el veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos
Totales, en cuyo caso la Sociedad Gestora convocara una Junta de Participes en
un plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde la recepcién de dicha
solicitud.

La convocatoria se realizard, como minimo, con quince (15) dias naturales de
antelacion, mediante carta certificada, enviada por mensajero, correo,
telegrama, fax o correo electrdonico, dirigida a cada uno de los Participes. Como
excepcion a esta norma, en caso de que se convoque una junta con caracter de
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13.4.

13.5.

13.6.

13.7.

urgencia, a discrecion de la Sociedad Gestora (incluyendo a propuesta del Gestor
de Inversiones), no sera necesario cumplir con la antelacion mencionada y
bastara con una notificacion previa de dos (2) Dias Habiles. La convocatoria
incluird la fecha, hora y lugar de la reunién en primera y segunda convocatoria,
asi como el orden del dia propuesto para dicha reunion. Entre la fecha fijada para
la reunion en primera convocatoria y la fecha fijada para la reunién en segunda
convocatoria debera transcurrir un plazo de, al menos, veinticuatro (24) horas.
No obstante, a discrecion de la Sociedad Gestora (incluyendo a propuesta del
Gestor de Inversiones), la reunion que se celebre en segunda convocatoria podra
establecerse en la misma fecha que la reunidon que se celebre en primera
convocatoria.

La Junta de Participes quedara validamente constituida cuando concurran a ella,
presentes o representados, Participes que representen conjuntamente mas del
cincuenta por ciento (50%) de los Compromisos Totales. También sera valida la
celebracion de la Junta de Participes, sin necesidad de convocatoria previa,
cuando todos los Participes del Fondo, presentes o representados por poderes,
asistan a la misma y acuerden por unanimidad la celebracién de dicha Junta y su
orden del dia o cuando todos los Participes del Fondo acuerden tal decisidon
mediante la firma de un documento que refleje dicha intencidén, aunque no estén
presentes en el momento de la toma de la decision. Sera posible, siempre que se
prevea en la convocatoria, asistir y votar en la Junta de Participes online (incluso
por videoconferencia o conferencia telefénica), siempre que se garantice la
identidad de los miembros asistentes.

Los miembros de la Junta de Participes podran ser representados por cualquier
persona, sea o no Participe. Dicha representacion debera otorgarse por escrito y
especificamente para cada junta.

La Junta de Participes estara presidida por un presidente y un secretario que
seran elegidos al inicio de la primera Junta de Participes, a propuesta de la
Sociedad Gestora (que tomara en consideracion cualquier propuesta del Gestor
de Inversiones al respecto). En caso de que el presidente o el secretario no
puedan asistir a la junta, la Sociedad Gestora designara un presidente y un
secretario de la junta entre los Participes que asistan a dicha junta, teniendo en
consideracion cualquier propuesta del Gestor de Inversiones a este respecto.

Cada Participe tendra derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por cada
euro (1,00.-€) que dicho Participe haya comprometido en el Fondo en virtud de
su Compromiso.
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13.8.

13.9.

13.10.

13.11.

Los acuerdos de la Junta de Participes se adoptaran con el Consentimiento del
50% de los Inversores, salvo que el presente Reglamento disponga otra cosa. No
obstante lo anterior, la Junta de Participes no adoptara ningun acuerdo sin el
voto afirmativo de la Sociedad Gestora.

Los acuerdos adoptados en la Junta de Participes se recogeran en un acta que
sera aprobada por los asistentes a la misma, y que sera redactada y firmada por
cualquier persona con poderes suficientes designada por la Sociedad Gestora.
Asimismo, la Sociedad Gestora estd facultada para certificar las resoluciones
reflejadas en el acta de la Junta de Participes.

Cualquier inversor que no responda a una solicitud de Consentimiento de
Inversores en un plazo de diez (10) Dias Habiles a partir del envio de la solicitud
de consentimiento por parte del Fondo, se considerara que ha votado a favor de
la resolucién o resoluciones pertinentes y que ha dado su consentimiento a dicha
resolucion o resoluciones.

En la medida en que una resolucién requiera el Consentimiento de los Inversores
en virtud de este Reglamento, y dicha decisién tenga un impacto en cualquier
Vehiculo Paralelo, entonces dicha resolucién estard sujeta a la obtencién de un
consentimiento equivalente de los inversores en cada Vehiculo Paralelo
pertinente de conformidad con disposiciones equivalentes a las disposiciones
pertinentes de los Documentos del Fondo.

Articulo 14. Depositario

14.1.

14.2.

14.3.

El Depositario del Fondo es CACEIS BANK SPAIN, S.A., inscrito en el Registro del
Sociedades Depositarias de la CNMV con el nimero 238. Su domicilio social se
encuentra en Ps. Club Deportivo n.1 Edificio 4, Planta Segunda - 28223 Pozuelo
de Alarcén, Madrid (el "Depositario”).

La Sociedad Gestora ha designado al Depositario para el depdsito o custodia de
los valores, el efectivo y, en general, los activos objeto de las inversiones del
Fondo, asi como la supervisién de la gestidén de la Sociedad Gestora. La Sociedad
Gestora y el Depositario pueden modificar las condiciones del contrato de
depdsito siempre que se negocien sobre la base de las normas del mercado.

En particular, el Depositario se encarga de realizar las funciones de depdsito (que
comprende la custodia de los instrumentos financieros que puedan estar
custodiados y el registro de otros activos) y de gestiéon de los instrumentos
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14.4.

14.5.

financieros del Fondo, el control de la tesoreria, la liquidacion de la suscripcion y
el reembolso de las participaciones, el seguimiento y la supervision de la gestion
realizada por la Sociedad Gestora, y cualesquiera otras funciones establecidas en
la legislacion aplicable. El Depositario cuenta con procedimientos que permiten
evitar conflictos de interés en el desempeno de sus funciones. Podran
establecerse acuerdos de delegacién de funciones de depdsito en terceras
entidades. A los inversores que lo soliciten se les facilitara informacion
actualizada sobre las funciones del Depositario del Fondo y los conflictos de
interés que puedan surgir, respecto a cualquier funcién de depdsito delegada por
el Depositario, la lista de terceras entidades en las que se puede delegar la
funcién de depdsito y los posibles conflictos de interés que puedan surgir de dicha
delegacion.

El Depositario percibira una comision de depdsito del 0,06% anual, con un
importe minimo de doce mil euros (12.000.-€), que sera abonada por el Fondo.

El Depositario garantiza que cumple con los requisitos exigidos por el Reglamento
345/2013; la Ley 22/2014; la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva; y 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. También realiza funciones relacionadas
con el seguimiento y la supervision, el depdsito, la custodia o la gestion de los
instrumentos financieros propiedad del Fondo de conformidad con la normativa
aplicable.

Articulo 15. Operadores Hoteleros, Gestores Inmobiliarios, Gestores de Empresas,

15.1.

15.2.

Promotores

Los servicios de gestidn hotelera e inmobiliaria in situ respecto a las Inversiones
adquiridas por el Gestor de Inversiones (en base a la delegacion de la Sociedad
Gestora segln lo previsto en el presente Reglamento) en beneficio del Fondo
podran ser subcontratados por el Fondo (o una Sociedad Holding o una Sociedad
Tenedora) a uno o mas operadores hoteleros profesionales externos y/o gestores
inmobiliarios o socios de joint ventures con respecto a una o mas Propiedades
(el/los "Operador(es) Hotelero(s)" y/o el/los "Gestor(es) Inmobiliario(s)”).

Los Operadores de Hoteles o los Gestores Inmobiliarios serdn generalmente
responsables de la explotacion de una o mas de las Inversiones del Fondo en el
dia a dia. Los Operadores Hoteleros seran normalmente responsables del
funcionamiento diario de los inmuebles hoteleros, incluyendo la gestion del
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15.3.

15.4.

15.5.

15.6.

personal del inmueble hotelero, con sujecién a los detalles de los contratos
pertinentes para ese inmueble. Los Operadores Hoteleros o los Gestores
Inmobiliarios también suelen ser responsables del mantenimiento rutinario y de
la consecucién de otros proyectos de capital necesarios para el hotel, aunque
normalmente estos seran autorizados y pagados por el Fondo.

Los acuerdos de gestién inmobiliaria o de explotacién hotelera entre el Fondo (o
una Sociedad Holding o una Sociedad Tenedora) y cualquier Operador Hotelero o
Gestor Inmobiliario respecto a una propiedad, asi como los honorarios de gestion
inmobiliaria que se cobren por los servicios correspondientes, se realizaran en
condiciones de mercado cuando se consideren en el contexto de la funcion
general de dicha parte respecto a dicho activo y en consonancia con las normas
de mercado en la jurisdiccidén correspondiente.

Respecto a las Inversiones por desarrollar, el Fondo puede subcontratar los
servicios de desarrollo a uno o mas promotores inmobiliarios profesionales
externos (los "Promotores"). Los Promotores seran generalmente responsables
del desarrollo de una o mas de las Inversiones (a desarrollar) del Fondo en el dia
a dia. Los acuerdos de desarrollo inmobiliario entre el Fondo (o una Sociedad
Holding o una Sociedad Tenedora) y cualquier Promotor respecto a una
Propiedad, asi como cualquier comision de promocion inmobiliaria cobrada por
los servicios pertinentes, se realizardn en condiciones de mercado cuando se
consideren en el contexto de la funcién general de dicha parte respecto a dicho
activo y en linea con los estandares de mercado en la jurisdiccidon
correspondiente.

Los servicios corporativos y administrativos para las Sociedades Holding y las
Sociedades Tenedoras del Fondo se delegaran en terceros proveedores de
servicios especializados (los "Gestor(es) de Empresa(s)"). Los honorarios y
gastos de cada uno de los Gestores de Empresas correran a cargo de la Sociedad
Holding o la Sociedad Tenedora y se ajustardan a las condiciones de mercado
cuando se consideren en el contexto de la funcién general de dicha parte respecto
a dicho activo y en linea con los estandares de mercado en la jurisdiccién
pertinente.

Las Afiliadas de la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones o el General Partner
del Fondo Principal (distintos del Asesor de Inversiones) no podran ser
nombradas Operadores Hoteleros, Gestores Inmobiliarios, Gestores de Empresas
o Promotores, sin la aprobaciéon del Comité de Supervision. No obstante, el Asesor
de Inversiones podra ser nombrado Operador Hotelero, Gestor Inmobiliario,
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Gestor de Empresas o Promotor sin dicha aprobaciéon previa si el nombramiento
del Asesor de Inversiones en tal calidad redunda en el mejor interés del Fondo
(porque, por ejemplo, el Asesor de Inversiones aporte experiencia o
conocimientos especificos respecto a los activos subyacentes pertinentes).

Articulo 16. Personas Indemnizables

16.1.

16.2.

16.3.

16.4.

Ninguna de las Personas Indemnizables tendra responsabilidad alguna por las
Reclamaciones y Gastos del Fondo o de cualquier Participe que surjan en relacion
con los servicios prestados en virtud del presente documento o de cualquier
contrato de gestion u otro Contrato de Servicios relacionado con el Fondo o
respecto a los servicios prestados en calidad de gestor, director o que surjan de
cualquier otra forma en relacién con el funcionamiento, negocios o actividades
del Fondo, excepto en lo que respecta a cualquier asunto que se derive del fraude,
el dolo, la mala fe o la despreocupaciéon temeraria de dicha Persona Indemnizable
respecto de sus obligaciones y deberes en relacion con el Fondo o su negligencia
grave, en cada caso segun lo determine un tribunal de la jurisdiccion competente
mediante una sentencia firme.

Las Personas Indemnizables estardan plenamente protegidas cuando confien de
buena fe en los registros del Fondo y en la informacion, opiniones, informes o
declaraciones presentadas al Fondo por cualquier Persona (incluido un
representante de una Persona en la que el Fondo haya invertido) en relacién con
los asuntos que las Personas Indemnizables consideren que son de la
competencia profesional o experta de esa otra Persona y que, en la medida en
que sea aplicable, haya sido seleccionada con una diligencia razonable por el
Fondo o en su nombre, incluyendo informacion, opiniones, informes o
declaraciones sobre el valor y el importe de los activos, pasivos, beneficios o
pérdidas o cualquier otro hecho pertinente a la existencia y el importe de los
activos con los que podrian pagarse adecuadamente las distribuciones a los
Inversores.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el presente Reglamento, ni la Sociedad Gestora
ni el Gestor de Inversiones incurrirdn en incumplimiento, ni se considerara que
han incumplido sus obligaciones, si no pueden llevar a cabo, o hacer que el Fondo
lleve a cabo, ninguna accién debido a la falta de fondos disponibles.

El Fondo indemnizara y mantendra indemne con cargo a sus activos a las
Personas Indemnizables frente a todas y cada una de las Reclamaciones y Gastos

en que se incurra o se amenace con incurrir en relaciéon con el hecho de que la
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16.5.

16.6.

16.7.

16.8.

Persona Indemnizable sea o haya actuado como general partner, gestor,
consejero, directivo o empleado del Fondo o que surja respecto a cualquier
asunto o circunstancia relacionada con el ejercicio de sus facultades como general
partner, gestor, consejero, o empleado, o de la prestacién de servicios al Fondo
o0 con respecto al mismo, o en virtud de cualquier contrato de gestion u otro
Contrato de Servicios relativo a dicho Fondo, o con respecto a los servicios
prestados en calidad de gestor, o que surjan de cualquier otro modo en relacion
con la explotacion, negocio o actividades del Fondo. Sin embargo, una Persona
Indemnizable no sera indemnizada respecto a asuntos que resulten de fraude por
su parte, dolo, mala fe o despreocupacidon temeraria por sus obligaciones y
deberes en relacidon con el Fondo o su negligencia grave, en cada caso segun lo
determinado por un tribunal de la jurisdiccion competente por medio de una
sentencia firme.

Cualquier Persona Indemnizable que haya recibido una indemnizacién en virtud
del Articulo 16.4 anterior y que posteriormente un tribunal de la jurisdiccién
competente determine que ha actuado de una manera en la que la indemnizacion
estd excluida en virtud del Articulo 16.4 o en virtud de cualquier otro articulo de
este Reglamento o del Contrato de Servicios correspondiente, mantendra
indemne al Fondo de cualquier indemnizacién y reembolsard al Fondo la
indemnizacion recibida.

El presente Articulo 16 no debe interpretarse como una indemnizacién, o un
intento de indemnizacion, para cualquier Persona Indemnizable contra cualquier
responsabilidad, en la medida en que dicha indemnizacién a una Persona
Indemnizable suponga una violacién de la legislacién aplicable.

Cada uno de los Proveedores de Servicios y sus administradores, directivos y
empleados también pueden beneficiarse de una indemnizacién por parte del
Fondo, con sujecion a los términos y disposiciones del correspondiente Contrato
de Servicios.

General

16.8.1. Las disposiciones de este Articulo 16 seguirdn concediendo Ila
correspondiente  proteccion a las  Personas Indemnizables
independientemente de que estas sigan ocupando o no el cargo o
funcion en virtud de la cual dicha Persona Indemnizable adquirié el
derecho a indemnizacion en virtud de este Articulo 16, e
independientemente de cualquier modificacion posterior de este
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16.8.2.

Reglamento, y ninguna modificacion de este Reglamento reducird o
restringird la medida en que estas disposiciones de indemnizacion
resulten aplicables a las acciones u omisiones realizadas antes de la
fecha de dicha modificacién.

El derecho de cualquier Persona Indemnizable a indemnizacion prevista
en el presente Reglamento serd acumulativo y adicional a todos y cada
uno de los derechos a los que dicha Persona Indemnizable pueda tener
derecho por contrato o por ley, y se extendera a sus sucesores,
cesionarios, herederos y representantes legales de dicha Persona
Indemnizable, si bien cualquier Persona Indemnizable que sea
beneficiaria de una cobertura de seguro o tenga algun derecho de
recuperacion frente a un tercero con respecto a las Reclamaciones vy
Gastos pertinentes, hara todo lo posible por buscar primero la
recuperacion de dicha cobertura de seguro o la indemnizacién del
tercero correspondiente antes de solicitar la indemnizacién del Fondo.
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CAPITULO III. PARTICIPACIONES

Articulo 17. Captaciéon de fondos maxima, Compromiso Minimo

17.1.

17.2.

17.3.

17.4.

El Fondo estd compuesto por un capital minimo comprometido de un millén
seiscientos cincuenta mil euros (1.650.000.-€), el 10% del cual ha sido
desembolsado por Edmond de Rothschild (Europe) S.A. como patrocinador del
Fondo. Dicho desembolso inicial podra ser reembolsado a dicho patrocinador en
el momento en que se produzca el primer desembolso por parte de los Inversores
bajo este Reglamento, o en un momento anterior.

En ningln momento los Compromisos Totales de los Vehiculos de Inversién de
Boscalt superaran los setenta y cinco millones de euros (75.000.000.-€)
(excluyendo cualquier compromiso contraido con los Vehiculos de Coinversién o
el Fondo de Sobreasignacion).

Cada Inversor en el Fondo (excluyendo a las personas mencionadas en el Articulo
17.4) debera suscribir un Compromiso de al menos cien mil euros (100.000.-€)
(el "Compromiso Minimo"). Ningln Inversor de Boscalt podra, en ningun
momento, tener un compromiso en los Vehiculos de Inversion de Boscalt
(diferentes del Vehiculo SCR) superior al 24,9% de los Compromisos Totales de
los Vehiculos de Inversién de Boscalt (ni un compromiso con cualquier Vehiculo
de Inversion de Boscalt por separado que supere el 24,9% de los compromisos
totales de dicho Vehiculo de Inversion de Boscalt). La Sociedad Gestora podra
ajustar el Compromiso de un Inversor, y las Aportaciones de Capital requeridas
de un Inversor, para garantizar el cumplimiento de este limite.

La Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones y sus
Afiliadas, asi como los empleados, gerentes, administradores o directivos del
Asesor de Inversiones (incluyendo, entre otros, a los Ejecutivos Clave, directa o
indirectamente a través de vehiculos de propdsito especial y los vehiculos de
inversion gestionados o asesorados por ellos) tendran, directa o indirectamente,
compromisos totales en los Vehiculos de Inversion de Boscalt al menos
equivalentes al seis (6) por ciento de los Compromisos Totales de los Vehiculos
de Inversion de Boscalt (incluyendo sus propios compromisos) en Participaciones
del Promotor (o intereses equivalentes en cualquier Vehiculo de Inversion de
Boscalt que no sea el Fondo), sujeto a un maximo agregado de dieciocho millones
de euros (18.000.000.-€) en concepto de compromisos.
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17.5.

El Asesor de Inversiones y EDR PE y sus Afiliadas, asi como los empleados,
gerentes, administradores o directivos del Asesor de Inversiones y EDR PE y sus
Afiliadas (incluyendo, entre otros, a los Ejecutivos Clave, directa o indirectamente
a través de vehiculos de propédsito especial y los vehiculos de inversién
gestionados o asesorados por ellos) tendran, directa o indirectamente,
compromisos totales con los Vehiculos de Inversidon de Boscalt al menos iguales
al seis (6) por ciento de los Compromisos Totales de los Vehiculos de Inversion
de Boscalt (incluyendo sus propios compromisos), segun lo previsto en las
disposiciones rectoras del Fondo Principal, con un maximo agregado de dieciocho
millones de euros (18.000.000.-€) en concepto de compromisos. Estos
compromisos se repartiran de la siguiente manera:

(a) El Asesor de Inversiones y sus Afiliadas, empleados, gerentes,
administradores o directivos (incluidos los Ejecutivos Clave, directa o
indirectamente a través de vehiculos de propdsito especial), asi como
los vehiculos de inversion gestionados o asesorados por ellos, tendran
un compromiso igual al uno (1) por ciento de los Compromisos Totales
de los Vehiculos de Inversion de Boscalt, sujeto a un maximo de tres
millones de euros (3.000.000.-€); vy

(b) EDR PE y sus Afiliadas, empleados, gerentes, administradores o
directivos, asi como los vehiculos de inversion gestionados o
asesorados por ellos, tendran un compromiso igual al cinco (5) por
ciento de los Compromisos Totales de los Vehiculos de Inversion de
Boscalt, sujeto a un maximo de quince millones de euros (15.000.000.-
€).

Articulo 18. Caracteristicas y forma de representacion de las Participaciones

18.1.

18.2.

18.3.

El capital del Fondo esta dividido en Participaciones de diversas Clases, cada una
de ellas con caracteristicas diferentes, y todas ellas sin valor nominal, que
otorgan a sus titulares la propiedad del Fondo, en los términos legales y
contractuales establecidos y, en particular, en los dispuestos en este Reglamento.

Las Participaciones confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre
los activos del Fondo en proporcidén a su participacién en el mismo, con sujecion
a las disposiciones del presente Reglamento.

La suscripcién de un Acuerdo de Suscripcidén implica la aceptacion del presente
Reglamento, asi como la obligacion de los Participes de cumplir con lo dispuesto
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en el mismo y, en particular, con la obligacion de suscribir Participaciones y
desembolsar las Aportaciones de Capital, equivalentes, en total, al Compromiso
del Inversor como contraprestacion a la emisidén de Participaciones integramente
desembolsadas por el Fondo, segun requiera la Sociedad Gestora en cada
momento en los términos y condiciones previstos en el presente Reglamento.

18.4. Los Inversores que hayan suscrito un Acuerdo de Suscripcion antes de la Fecha
de Primer Cierre seran notificados por la Sociedad Gestora de la Fecha de Primer
Cierre y del importe de su Compromiso que ha sido aceptado en dicho cierre.

18.5. Las Participaciones estaradn representadas por certificados nominativos que
podran representar una o varias Participaciones, teniendo los Participes derecho
a su emisién y recepciéon. Dichos certificados contendran el nimero de orden de
las Participaciones, nimero y Clase, el nombre del Fondo, de la Sociedad Gestora
y su domicilio social, la fecha de ejecucion del acuerdo de constitucion del Fondo
y los datos relativos a su inscripcidon en el correspondiente Registro de la CNMV.

18.6. El valor de las Participaciones se calculara como el resultado de dividir el
patrimonio del Fondo entre el nimero de sus Participaciones, ponderado por los
derechos econdmicos que, segun este Reglamento, correspondan a cada Clase.
El valor de las Participaciones sera determinado por la Sociedad Gestora, como
minimo, con periodicidad anual en la forma que se indica en este Reglamento.

18.7. Las Participaciones suscritas en cualquier momento se emitiran a un precio igual
a un euro (1.-€).

18.8. La Sociedad Gestora no aceptara ninguna aportacidén en especie de activos.

Articulo 19. Clases de Participaciones

19.1. Existen las siguientes clases de Participaciones en el Fondo:

(a) "Participaciones de Inversores", emitidas en las siguientes
subclases:

(i) Participaciones de Clase A, reservadas para Inversores que
hayan suscrito un Compromiso de mas de dos millones de
euros (2.000.000.-€);
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(i) Participaciones de Clase B, reservadas para Inversores que
hayan suscrito un Compromiso de entre quinientos mil euros
(500.000.-€) (excluido) y dos millones de euros (2.000.000.-
€) (incluido);

(iii) Participaciones de Clase C reservadas para Inversores que
hayan suscrito un Compromiso de entre cien mil euros
(100.000.-€) (incluido) y quinientos mil euros (500.000.-€)
(incluido);

(b) "Participaciones CI", que (i) seran suscritas por los Participes CI
Elegibles; (ii) otorgaran el derecho a recibir distribuciones de Carried
Interest; (iii) estaran limitadas a mil (1.000) Participaciones CI; (iv) se
emitiran en la Fecha de Cierre Final o en torno a ella a un precio fijo
de un euro (1.-€) cada una y cuya suscripcién y pago disminuira el
Compromiso del suscriptor correspondiente (si lo hubiera) y se
considerara una Aportacion de Capital;

(o) "Participaciones del Promotor", que: (i) estan reservadas al Gestor
de Inversiones y a sus Afiliadas y empleados, gerentes,
administradores o directivos (incluidos los Ejecutivos Clave, directa o
indirectamente a través de vehiculos de propdsito especial), y (ii)
tienen los mismos derechos financieros que las Participaciones de Clase
C.

Articulo 20. Valor de las Participaciones

20.1.

20.2.

20.3.

La Sociedad Gestora, con el apoyo del Gestor de Inversiones, calculara
periédicamente el valor de los activos y pasivos del Fondo, asi como el Valor
Liguidativo 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 informacién reservada de las entidades de capital -
riesgo (y por las disposiciones que la modifiquen o sustituyan en cada momento)
("Circular 11/2008").

El Valor Liquidativo de cada Clase se calculard en euros el ultimo dia natural de
cada Afio Fiscal (la "Fecha de Valoracion").

La Sociedad Gestora calculard el Valor Liquidativo por Clase de la siguiente
manera: cada Clase participard en el Fondo segun la cartera y los derechos de
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20.4.

20.5.

distribucién atribuibles a cada una de ellas. El valor de la cartera total y los
derechos de distribucién atribuidos a una Clase concreta en una Fecha de
Valoracion determinada, ajustado con los pasivos relativos a esa Clase en esa
Fecha de Valoracién, representa el Valor Liquidativo total atribuible a dicha Clase
en tal Fecha de Valoracién. Se calcularad un Valor Liquidativo por Participacién de
forma separada, que puede diferir, como consecuencia de estos factores
variables, para cada Clase de la siguiente manera: el Valor Liquidativo de esa
Clase en esa Fecha de Valoracion dividido por el nUmero total de Participaciones
de esa Clase en circulacién en tal Fecha de Valoracién.

El Valor Liquidativo por Participacién podra redondearse al alza o a la baja hasta
el céntimo entero mas proximo de la moneda en la que se calcule el Valor
Liquidativo de las participaciones correspondientes.

La Sociedad Gestora comunicara los Valores Liquidativos a los Participes en el
Informe Anual.

Articulo 21. Supuestos de suspension del Valor Liquidativo

21.1.

21.1

La Sociedad Gestora (incluido a propuesta del Gestor de Inversiones) podra
suspender en cualquier momento, y ocasionalmente, la determinaciéon del Valor
Liguidativo de las Participaciones, la emisiéon de las Participaciones a los
suscriptores, el reembolso de las Participaciones, y/o las conversiones de
Participaciones de cualquier clase en cualquiera de las siguientes circunstancias:

(a) cuando la suspension sea exigida por la ley o por un proceso judicial;

(b) cuando, por cualquier motivo, la Sociedad Gestora determine que dicha
suspension redunda en beneficio de los Participes;

(c) al abrirse el periodo de liquidacion del Fondo en virtud del Articulo 58.

Cualquier suspension podra ser notificada por el Fondo a los Participes y por la
Sociedad Gestora de la forma que considere oportuna a cualesquiera otras
partes que puedan verse afectadas por la misma.

Articulo 22. Inversores Cualificados
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22.1.

De Los inversores elegibles que pueden invertir en el Fondo ("Inversores
Cualificados") seran aquellos inversores que:

(a) sean considerados clientes profesionales de conformidad con el anexo
II, seccién I, de la Directiva 2014/65;

(b) previa solicitud, puedan ser tratados como clientes profesionales de
conformidad con el anexo II, seccién II, de la Directiva 2014/65

(o) se comprometen a invertir al menos 100.000 EUR de Compromisos vy,
ademas, declaran por escrito, en un documento separado del Acuerdo
de Suscripcidon, que son conscientes de los riesgos asociados con el
compromiso previsto, de conformidad con el Reglamento 345/2013; vy

(d) sean ejecutivos, administradores o empleados de la Sociedad Gestora,
segun lo previsto en el articulo 6.2 del Reglamento 345/2013.

Articulo 23. Otros Cierres y Fecha de Cierre Final

23.1.

23.2.

23.3.

Después de la Fecha de Primer Cierre y hasta la Fecha de Cierre Final, la Sociedad
Gestora (a iniciativa del Gestor de Inversiones) podrd organizar uno o mas
Cierres posteriores (cada uno de ellos un "Cierre Posterior", y la fecha de cada
Cierre Posterior, una "Fecha de Cierre Posterior") en los que se admitirdn
nuevos Inversores o en los que los Inversores existentes podran aumentar su
respectivo Compromiso.

La "Fecha de Cierre Final" serd la ultima de las siguientes: (i) la fecha en la
gue el ultimo Inversor sea admitido en el Fondo en virtud de este Articulo 23; (ii)
la dltima fecha en la que un Inversor existente aumente el importe de su
Compromiso en virtud de este Articulo 23; (iii) la fecha en la que el ultimo
inversor sea admitido en cualquiera de los Vehiculos Paralelos o (iv) la fecha en
la que un Inversor existente aumente su compromiso en cualquiera de los
Vehiculos Paralelos, si bien (a) esta fecha no sea posterior a doce (12) meses a
partir de la Fecha de Primer Cierre, y (b) la Sociedad Gestora (a iniciativa del
Gestor de Inversiones) podra ampliar dicha Fecha de Cierre Final a una fecha que
no supere los dieciocho (18) meses a partir de la Fecha de Primer Cierre.

La Sociedad Gestora podra, a iniciativa del Gestor de Inversiones, posponer la
fecha de cualquier Cierre Posterior; en este caso, se informara a los Inversores
correspondientes de la fecha modificada del Cierre en cuestion.
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23.4.

Los Inversores que suscriban Compromisos después de la Fecha de Primer Cierre,
pero en la Fecha de Cierre Final o con anterioridad a este, (i) seran tratados como
si hubieran sido admitidos en el Fondo en la Fecha de Primer Cierre, (ii) adquiriran
una participacion proporcional en todas las inversiones adquiridas por el Fondo,
y (iii) soportaran la parte proporcional de las comisiones y gastos incurridos por
el Fondo, antes de la fecha de su admisidon en el Fondo a prorrata con otros
inversores.

Articulo 24. Pago de ecualizacion por parte de los Inversores Posteriores

24.1.

24.2.

Este Articulo se aplicara a cualquier Inversor admitido en el Fondo (o a un
Inversor previamente admitido que aumente su Compromiso) (un "Inversor
Posterior") en cualquier Cierre Posterior.

En la Fecha de Cierre Posterior correspondiente, cada Inversor Posterior debera
pagar una Aportacion de Capital de ecualizacion proporcional a su participacion
en todas las Aportaciones de Capital (distintas de las Aportaciones de Capital
utilizadas para pagar la Comisidon de Gestion) o aportaciones similares realizadas
por todos los Inversores de Boscalt a los Vehiculos de Inversion de Boscalt antes
de dicha Fecha de Cierre Posterior (reducidas por cualquier Efectivo Neto
Distribuible distribuido a dichos Inversores de Boscalt antes de dicha Fecha de
Cierre Posterior, incluyendo cualquier disposicion de toda o parte de una
Inversion) en base a su Compromiso nuevo o incrementado y con respecto a los
Compromisos Totales de los Vehiculos de Inversién de Boscalt, de forma que su
Compromiso nuevo o incrementado quede desembolsado en la misma medida
que si hubiera sido admitido como Inversor de Boscalt (con respecto a su
Compromiso nuevo o incrementado) en la Fecha de Primer Cierre a fin de igualar
las Aportaciones de Capital entre todos los Inversores de Boscalt (dicha
Aportaciéon de Capital de ecualizacion, el "Importe de Ajuste del Cierre
Posterior"). Sin perjuicio de lo anterior, a los efectos de igualar las Aportaciones
de Capital cuando una Inversion haya sido total o parcialmente liquidada por el
Fondo antes de una Fecha de Cierre Posterior, los Inversores Posteriores no
participaran en ningun Efectivo Neto Distribuible distribuido o que se vaya a
distribuir en relacidon con todo o parte, de dicha Inversion, y de forma tal que
dichos importes de Efectivo Neto Distribuible se distribuirdn y asignardan
Unicamente a los Inversores existentes que participaron en dicha Inversion. El
Compromiso No Desembolsado del Inversor Posterior se reducird en la suma
pagada en virtud del presente Articulo 24.2.
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24.3. Al mismo tiempo que se realicen los pagos de acuerdo con el Articulo 24.2
anterior, cada Inversor Posterior pagara al Fondo una suma (el "Factor de
Ajuste de Cierre Posterior") equivalente a los intereses que se devenguen
sobre la suma de las Aportaciones de Capital que deba pagar de acuerdo con el
Articulo 24.2 anterior a un tipo del cuatro por ciento (4%) anual (calculado sobre
la base de un ano de 365 dias) compuesto anualmente sobre el saldo medio diario
de dicha cantidad, que se devengara desde la fecha, o fechas, en que dichas
Aportaciones de Capital hubieran sido pagaderas si el Inversor Posterior hubiera
sido admitido como Inversor (respecto a su Compromiso nuevo o incrementado)
en la Fecha de Primer Cierre y hasta la Fecha de Cierre Posterior. Cualquier Factor
de Ajuste de Cierre Posterior pagado por un Inversor Posterior en virtud del
presente Articulo 24.2 sera adicional a su Compromiso (y no lo reducird) y no se
considerara una Aportaciéon de Capital.

24.4. La Comision de Gestidn se ajustara segun lo previsto en el Articulo 5.1.6 respecto
a cada Inversor Posterior y dicho Inversor Posterior también debera abonar al
Fondo, para su pago a la Sociedad Gestora, de la parte de la Comisién de Gestidn
recalculada que sea atribuible al Compromiso nuevo o aumentado de dicho
Inversor Posterior segun lo previsto en el Articulo 5.1.6. Cualquier interés pagado
por un Inversor Posterior respecto de la Comision de Gestion de conformidad con
el Articulo 5.1.6 se afiadira a su Compromiso (y no lo reducird) y no se
considerara una Aportacion de Capital.

24.5. En la medida en que un Inversor incremente su Compromiso sobre la base de un
aumento automatico del mismo previamente acordado por contrato, ya sea de
forma condicional o incondicional, dicho Inversor no estara obligado a pagar
ningln interés respecto a cualquier Importe de Ajuste del Cierre Posterior o pago
de ecualizacién de la Comision de Gestion si (i) no esta autorizado a suscribir la
totalidad de su Compromiso en la Fecha de Primer Cierre por razones regulatorias
o de otro tipo, o (ii) aumenta su Compromiso sobre la base de una férmula por
la que su Compromiso se incrementa automaticamente en proporcién al aumento
de los Compromisos Totales.

Articulo 25. Ajustes de cierre

25.1. En cada Fecha de Cierre Posterior o inmediatamente después, la Sociedad
Gestora, salvo que se requiera lo contrario por razones legales, regulatorias o
fiscales en relacion con los Vehiculos Inversién de Boscalt, aplicara:
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(a) los Importes de Ajuste del Cierre Posterior aportados por todos los
Inversores Posteriores en virtud del Articulo 24.2 (y cualquier importe
recibido de los Inversores Paralelos en virtud de las disposiciones
equivalentes de los acuerdos de constitucién de cualquier Vehiculo
Paralelo); vy

(b) los Factores de Ajuste de Cierre Posterior (o los importes equivalentes
recibidos de los Inversores Paralelos segun las disposiciones
equivalentes de los acuerdos de constitucion de cualquier Vehiculo(s)
Paralelo(s)) recibidos en esa Fecha de Cierre Posterior,

(o) a realizar los pagos correspondientes a cada uno de los Vehiculos de
Inversion de Boscalt en las proporciones tales que garanticen una
asignacion equitativa en funcién de la participacion que tenga cada
Inversor Paralelo sobre todos los Vehiculos de Inversién de Boscalt,
determinado segln la proporcién del Compromiso de cada Inversor
Paralelo sobre los Compromisos Totales de los Vehiculos de Inversion
de Boscalt tras la correspondiente Fecha de Cierre Posterior. Al efectuar
dichos ajustes, la Sociedad Gestora (incluyendo, a estos efectos, al
Gestor de Inversiones) tomara todas las medidas necesarias entre los
Vehiculos de Inversion de Boscalt, incluyendo la realizacion de pagos o
transferencias de partes de Inversiones a los Vehiculos Paralelos, para
hacer que el Fondo reciba los pagos o transferencias apropiadas de
partes de Inversiones de los Vehiculos Paralelos y, asignara todos los
pagos e intereses hechos o recibidos por los Inversores y los Inversores
Paralelos de tal manera que todos los Inversores Paralelos en los
Vehiculos de Inversion de Boscalt se sitien en la misma posicidén
economica que si hubieran sido admitidos en su Vehiculo de Inversion
de Boscalt correspondiente, con respecto a sus compromisos
pertinentes, en la Fecha de Primer Cierre. Los pagos en efectivo
recibidos por el Fondo en relacién con las transferencias de partes de
Inversiones a Vehiculos Paralelos en virtud del presente Articulo 25.1
no se trataran como si fueran ganancias derivadas de la liquidacion de
Inversiones.

25.2 Los importes percibidos por los Inversores en virtud del articulo 25.1 deberan:

(a) respecto de importes que representan los Importes de Ajuste del Cierre
Posterior, (a) pagarse en forma de reembolso obligatorio de las
Participaciones en poder de los Inversores existentes (a un precio de
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un euro (1.-€) por Participacién) y (b) afiadirse a los respectivos
Compromisos No Desembolsados de cada uno de los Inversores
existentes y, por tanto, estaran disponibles para ser desembolsados de
nuevo; y

(b) respecto del Factor de Ajuste de Cierre Posterior, pagarse a los
Inversores, pero no formaran parte de su Compromiso No
Desembolsado existente ni lo aumentaran.

25.3. Las mismas distribuciones se haran a los Inversores Paralelos de los Vehiculos
Paralelos, de acuerdo con las disposiciones que sean equivalentes al Articulo 25.2
en los acuerdos de constitucion de dichos Vehiculos Paralelos, en la medida de lo
posible, teniendo en cuenta consideraciones legales, fiscales y regulatorias.

25.4. Tras la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora se encargara de que el Fondo
reciba o realice pagos a los Vehiculos Paralelos, y hara que los Vehiculos Paralelos
realicen pagos al Fondo o entre ellos (en la medida en que dichas reasignaciones
no hayan tenido lugar de conformidad con el Articulo 25.1 anterior) con la
intencién de que los gastos devengados hasta la Fecha de Cierre Final se asignen
entre el Fondo y los Vehiculos Paralelos con el fin de dar efecto al Articulo 30.5
de este Reglamento y a las disposiciones correspondientes de los acuerdos de
constituciéon de los Vehiculos Paralelos, todo ello sujeto a consideraciones legales,
fiscales y regulatorias.

Articulo 26. Reembolsos

Los Participes podran obtener el reembolso integro de sus Participaciones tras la
disolucion vy liquidacion del Fondo. Las Participaciones seran reembolsadas a su
Valor Liquidativo sin cargo alguno para el Participe.

Articulo 27. Reembolsos obligatorios

Las Participaciones podran ser reembolsadas a iniciativa de la Sociedad Gestora
(a propuesta del Gestor de Inversiones) de conformidad con el Articulo 36 del
presente Reglamento y en las circunstancias previstas en el mismo. La Sociedad
Gestora podra, en particular, decidir:

(a) reembolsar las Participaciones de cualquier Clase a prorrata entre los
Inversores de la Clase correspondiente para distribuir el Efectivo Neto
Distribuible o el Efectivo de Reinversion, siempre que se cumpla el plan
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(b)

de distribucidon previsto en el Articulo 28.1 o los términos del Articulo
35, segln proceda;

reembolsar obligatoriamente las Participaciones:

(i) titularidad de una Persona Restringida, tal y como se define en el
Articulo 38.1.1, y de acuerdo con las disposiciones del mismo;

(i) de acuerdo con el Articulo 25.2(a);

(iii)  titularidad de un Inversor en Mora segun el Articulo 36;

(iv)  en cualquier otra circunstancia, de acuerdo con los términos y
condiciones establecidos en los Documentos del Fondo.

Articulo 28. Distribuciones y Asignaciéon del Beneficio de Liquidacién - Carried
Interest - Reinversion

28.1. Distribuciones

28.1.1.

28.1.2.

Sin perjuicio de las siguientes disposiciones de este Articulo 28 y del
Articulo 35, todo el Efectivo Neto Distribuible sera distribuido a los
Inversores tan pronto como sea posible por la Sociedad Gestora
(considerando la propuesta presentada por el Gestor de Inversiones)
después de que el importe correspondiente esté disponible para su
distribucidn, salvo que la Sociedad Gestora considere que el importe
sea de minimis.

El Efectivo Neto Distribuible se repartira entre las Clases de
Participaciones de los Inversores (A, B y C) (incluidos los titulares de
Participaciones del Promotor) descontando los Gastos asignados a cada
Clase de acuerdo con los términos de este Reglamento y ajustado por
los derechos de distribucion que hayan sido reducidos o anulados de
los Inversores en Mora segun el Articulo 36.1.2 de este Reglamento;
por tanto, a cada Clase se le asignara su proporcion de Efectivo Neto
Distribuible para su distribucién a los titulares de las Participaciones de
esa Clase en cuestion de forma proporcional entre los Inversores de la
misma Clase (dicho importe de Efectivo Neto Distribuible asignado a
cada Clase de Participaciones sera, con respecto a cada Clase, los
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28.1.3.

(a)

(b)

(c)

(d)

"Ingreso(s) por Inversiones Asignados a cada Clase") con
sujecion a lo siguiente.

Dentro de cada una de las Clases de Participaciones de Inversores (A,
B y C) (incluidos los titulares de Participaciones del Promotor), el
importe del Ingreso por Inversiones Asignado a cada Clase se
distribuira en el siguiente orden:

Primero, el 100% a los inversores de cada Clase en concepto de
reembolso de sus Aportaciones de Capital no devueltas;

Segundo, el 100% a los Inversores de cada Clase en proporcidon a sus
Aportaciones de Capital hasta que hayan recibido distribuciones
equivalentes a un interés compuesto del 8% anual calculado
anualmente (el "Retorno Preferente") sobre las Aportaciones de
Capital realizadas y no devueltas, desde la fecha de pago de las mismas
hasta la fecha de reembolso a través de distribuciones;

Tercero (el "Catch Up"), el 100% a los titulares de las Participaciones
CI hasta que hayan recibido una suma igual al 20% de los importes
distribuidos a los Inversores en virtud del apartado (b) anterior y de
este apartado (c);

Cuarto, cualquier exceso de Efectivo Neto Distribuible se repartira de
la siguiente manera (i) 80% a los Inversores de cada Clase a prorrata
y (ii) 20% a los titulares de las Participaciones CI a prorrata

(el Catch Up y el pago del 20% de los puntos (c) y (d) a los Participes CI
se denomina "Carried Interest".);

si bien, las distribuciones a cada titular de Participaciones CI en virtud del
presente Articulo 28.1 con respecto al Carried Interest se reducirdn en un
importe total igual a las Distribuciones Fiscales efectuadas previamente a las
Participaciones CI en virtud del Articulo 28.2.

28.1.4.

A los efectos de determinar si se han satisfecho los importes del Articulo
28.1, se considerard que las cantidades pagadas por un Inversor
Posterior en el momento de su admisién en el Fondo (con excepcién del
Factor de Ajuste de Cierre Posterior, de conformidad con el Articulo
24.2, y de los importes que representen intereses sobre la Comision de
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28.1.5.

28.1.6.

Gestidon en virtud del Articulo 5.1.1, que no se tendrdn en cuenta a
estos efectos) se han desembolsado en la fecha o fechas en que se
habrian desembolsado si dicho Inversor Posterior hubiera sido admitido
en el Fondo en la Fecha de Primer Cierre.

Los importes desembolsados a través de una Linea de Crédito, incluido
un Contrato de Préstamo Puente, no se consideraran una Aportacion de
Capital a los efectos del Articulo 28.1 anterior, hasta que los Inversores
hayan realizado una Aportacion de Capital para amortizar la disposicion
de dicha Linea de Crédito, o Contrato de Préstamo Puente (y en el caso
de que dicha Linea de Crédito se reembolse parcialmente, sélo el
importe de dicho reembolso constituird una Aportacion de Capital a
dichos efectos).

A efectos aclaratorios, los Inversores en Mora quedan excluidos a
efectos del calculo de la asignacion del beneficio atribuible a las
inversiones.

28.2. Distribucidén de impuestos a las Participaciones CI

28.2.1.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo 28.1, cada titular de
Participaciones CI tendra derecho a recibir del Fondo distribuciones en
efectivo por el importe necesario para hacer frente a las Obligaciones
Fiscales del pago del Carried Interest ("Distribuciones Fiscales").
Dichas Distribuciones Fiscales reducirdn el importe de las futuras
distribuciones que se realicen al titular de las Participaciones CI en
virtud del Articulo 28.1.

28.3. Limitaciones a las distribuciones

28.3.1.

(@)

(b)

(c)

El Fondo no estara obligado a realizar ninguna distribucion:

a menos que haya suficiente efectivo disponible;

si la Sociedad Gestora (considerando la propuesta presentada por el
Gestor de Inversiones) decide retener dicho importe como Efectivo de
Reinversién en el Fondo y reciclar dichos importes en lugar de realizar
un nuevo desembolso de fondos en virtud del Articulo 35;

que haga que el Fondo sea insolvente; o
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(d) gue, en opinion de la Sociedad Gestora (teniendo en cuenta también la
opinién del Gestor de Inversiones), deje o pueda dejar al Fondo con
fondos o beneficios insuficientes para hacer frente a cualquier
obligacidén, pasivo o contingencia presente o futura (incluida la Comisién
de Gestidén y cualquier obligacion de pago en virtud de cualquier Linea
de Crédito).

28.4. Reinversiones — Distribuciones Rescatables

28.4.1. El Fondo podra reinvertir el Efectivo Neto Distribuible y rescatar las
distribuciones hechas del Efectivo Neto Distribuible de conformidad con
lo dispuesto en el Articulo 35.

28.5. Distribucidn en especie

28.5.1. La Sociedad Gestora no realizard ninguna distribucidon en especie de
activos.

28.6. Clawback

28.6.1. De acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 7, en el momento de la
extincion del Fondo, cada Participe CI deberd devolver al Fondo las
distribuciones de Carried Interest previamente recibidas Unicamente en
la medida que:

(a) dicho Participe CI haya recibido distribuciones acumuladas en concepto
de Carried Interest superiores al veinte por ciento (20%) de todas las
distribuciones (distintas de las devoluciones de las Aportaciones de
Capital) realizadas por el Fondo a sus Inversores y a los Participes CI de
conformidad con el Articulo 28.1; o

(b) los Inversores no hayan recibido distribuciones acumuladas iguales a la
suma de sus Aportaciones de Capital ni distribuciones acumuladas
representativas del Retorno Preferente,

(dicho déficit en virtud del Articulo 28.6.1(a) o del Articulo 28.6.1(b) anteriores,
se denominara el "Pago de Clawback"), en ambos casos, aplicado de forma
agregada cubriendo todas las distribuciones del Fondo.
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28.6.2.

28.6.3.

(@)

(b)

Cuando un Participe CI deba efectuar un Pago de Clawback de
conformidad con el Articulo 28.6.1, el Participe CI debera reembolsar
las respectivas cantidades para garantizar que el Pago de Clawback se
efectie en su totalidad. Sin embargo, en ningln caso se exigird a un
Participe CI que devuelva un importe superior a las distribuciones de
Carried Interest recibidas por dicho Participe CI, sus miembros o los
beneficiarios previstos del Carried Interest asignados a dicho Participe
CI, libres de cualquier Obligacion Fiscal del pago del Carried Interest.

Cualquier cantidad devuelta por un Participe CI al Fondo, de acuerdo
con el Articulo 28.6.1 y 28.6.2 anterior, se distribuird entre los
Inversores correspondientes en proporcion a:

el exceso de distribuciones acumuladas del Carried Interest al Participe
CI correspondiente, tal como se describe en el Articulo 28.6.1(a); o

el déficit del Retorno Preferente, tal como se describe en el Articulo
28.6.1(b) anterior, segun corresponda, con respecto a cada Inversor.
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CAPITULO IV. FONDO SUCESOR, VEHICULOS PARALELOS, PRIORIDAD Y
COINVERSIONES

Articulo 29. Fondo Sucesor

29.1.

29.2.

29.3.

Excepto con la aprobacion del Comité de Supervision, y sin perjuicio de lo
dispuesto en los Articulos 29.2 y 29.3 siguientes, la Sociedad Gestora, el Gestor
de Inversiones, el Asesor de Inversiones y cualquiera de sus Afiliadas no
constituiran un nuevo vehiculo de inversién colectiva multi-inversor con objetivos
y estrategia de inversién principales (incluyendo, a efectos aclaratorios, el
enfoque geografico) sustancialmente similares a los del Fondo (un Fondo
Sucesor) hasta la primera de las siguientes fechas:

(a) la finalizacion del Periodo de Inversion;

(b) en el momento en que al menos el 75% de los Compromisos Totales
hayan sido (a) invertidos; (b) comprometidos para la Inversién; o (c)
utilizados o reservados para el pago de Gastos de Organizacidon del
Fondo; vy

(c) la fecha en que la Sociedad Gestora o una Afiliada de la misma deje de
ser la sociedad gestora del Fondo.

La obligacion del Articulo 29.1 no se aplicara en ningln caso a ninguna Entidad
del Fondo constituida para el desarrollo de las actividades del Fondo y de
conformidad con los Documentos del Fondo.

A efectos aclaratorios, la obligacién del Articulo 29.1 no se aplicard en ningun
caso a:

(a) cualquier vehiculo de inversién, fondo, club o cuenta separada
patrocinada, gestionada o asesorada por la Sociedad Gestora, el Gestor
de Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el Asesor de
Inversiones ni ninguno de sus Afiliadas para adquirir la totalidad o una
parte de cualquier inversién determinada por la Sociedad Gestora, tras
la debida consideracion para su adquisicion por el Fondo, que sea
incompatible con el Objetivo de Inversion del Fondo, la Estrategia de
Inversion o la rentabilidad prevista, los recursos financieros del Fondo
en ese momento, las Directrices de Inversién, cualquier Linea de Crédito
u otras consideraciones legales, regulatorias, de composicion de la
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cartera o fiduciarias aplicables, o que esté denominada en una moneda
diferente a la del Fondo;

(b) cualquier Vehiculo de Coinversion (incluido el Fondo de Sobreasignacion)
constituido de conformidad con los términos de los Documentos del
Fondo.

Articulo 30. Fondos Paralelos

30.1.

30.2.

30.3.

30.4.

30.5.

Sin perjuicio de otros Vehiculos Paralelos, el Fondo invertira en paralelo con el
Fondo Principal, que sera considerado un Vehiculo Paralelo del Fondo, y el Fondo
serd un vehiculo paralelo del mismo.

Sin perjuicio de los términos y condiciones del Fondo Principal, el Gestor de
Inversiones, en la Fecha de Cierre Final o con anterioridad a la misma, podra
iniciar la creacién de uno o mas vehiculos de inversion colectiva adicionales (u
otros acuerdos similares) en una o mas jurisdicciones para que determinados
tipos de inversores coinviertan en paralelo con el Fondo en todas las Inversiones
(junto con cualquier fondo paralelo del Fondo Principal, los "Vehiculos
Paralelos") (con sujecidon a los requisitos legales, fiscales, reglamentarios o de
cualquier otro tipo aplicables a los Inversores Paralelos de los Vehiculos Paralelos,
tal y como se estipula con mas detalle en el acuerdo constitutivo de cada Vehiculo
Paralelo).

Los acuerdos de constitucion de los Vehiculos Paralelos deben incluir
disposiciones que sean sustancialmente similares a las disposiciones de este
Reglamento, excepto por los cambios que (i) no afecten materialmente y de
manera adversa al Fondo o a los Inversores o (ii) se requieran en virtud de
determinados requisitos legales, fiscales, reglamentarios o de otro tipo del
Vehiculo Paralelo correspondiente.

El Gestor de Inversiones, o cualquiera de sus Afiliadas, sera responsable de la
gestion de la cartera de inversiones de cada uno de los Vehiculos Paralelos.

Conforme a lo dispuesto en los Articulos 30.7 y 24.1 y las consideraciones legales,
fiscales y regulatorias relativas a cualquier Inversion:

(a) los intereses correspondientes del Fondo y de cada Vehiculo Paralelo que
participe en una nueva Inversion seran proporcionales a sus respectivos
Porcentajes de Asignacién de Inversion; y
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30.6.

30.7.

30.8.

(b) la participacion del Fondo y de cada Vehiculo Paralelo en los Gastos
aplicables a dicha Inversiéon serda proporcional a sus participaciones
actuales o propuestas en la Inversién.

Cada Inversor acepta que la determinacion por parte de la Sociedad Gestora de
los Porcentajes de Asignacién de Inversiones puede dar lugar a circunstancias en
las que, aunque el Fondo no haya participado en una inversién, sea tratado como
si hubiera participado, de forma que la Sociedad Gestora considerara el importe
de los Compromisos No Desembolsados que se habrian desembolsado si el Fondo
hubiera participado en dicha inversién como si fuera ya parte de los Compromisos
No Desembolsados a la hora de calcular el importe de estos que pueda estar
disponible para realizar cualquier otra Inversion. Se aplicaran disposiciones
similares, sujetas a consideraciones legales, regulatorias y fiscales, a cada
Vehiculo Paralelo (con el resultado de que los Inversores de Boscalt en un
Vehiculo Inversor de Boscalt podran participar en mayor medida que los
Inversores de Boscalt admitidos en otro Vehiculo Inversor de Boscalt en las
inversiones realizadas por todos los Vehiculos Inversores de Boscalt).

Sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo 30.5, cada Inversor reconoce que la
Sociedad Gestora (considerando la propuesta del Gestor de Inversiones) tendra
derecho a cubrir los déficits derivados de la no participacion de un Vehiculo de
Inversion de Boscalt en una inversion de la forma que la Sociedad Gestora
(considerando la propuesta del Gestor de Inversiones) considere adecuada segun
las circunstancias, incluyendo:

(a) exigir a los Inversores o a otros Inversores de Boscalt que puedan
participar en dicha Inversiéon que realicen una aportacion adicional a
prorrata de su Compromiso con respecto a dicha Inversion;

(b) obtener el acuerdo de uno o varios Inversores de Boscalt o de un tercero
para cubrir el déficit; o

(c) cubrir el déficit por si mismo.

La Sociedad Gestora estara autorizada a tomar las medidas que sean necesarias
o convenientes para llevar a cabo la relacién de coinversiéon de los Vehiculos de
Inversion de Boscalt tal y como se contempla en el presente Articulo 30, y la
Sociedad Gestora considerara las propuestas del Gestor de Inversiones a este
respecto.
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30.9.

A los efectos del Articulo 30.5(a), "Porcentaje de Asignacion de Inversiones"
significa, con respecto al Fondo y a cada Vehiculo Paralelo en cualquier momento,
el porcentaje equivalente a una fraccién cuyo numerador seran los compromisos
totales de los Inversores de Boscalt en cada uno de los Vehiculos de Inversion de
Boscalt, y cuyo denominador seran los Compromisos Totales de los Vehiculos de
Inversion de Boscalt, si bien en el caso de que uno o mas Vehiculos de Inversion
de Boscalt no participen en algunas Inversiones por cualquier motivo (o si dicha
participacion se redujera por cualquier motivo por debajo del porcentaje
contemplado), entonces, a efectos de asignar cualquier nueva Inversiéon entre los
Vehiculos de Inversion de Boscalt de conformidad con el Articulo 30.5(a), el
General Partner del Fondo Principal (con la aprobacion de la Sociedad Gestora
por lo que concierte al Fondo) podra, a su absoluta discrecion, optar por ajustar
los Porcentajes de Asignacion de Inversiones (tal y como se hayan ajustado
previamente de conformidad con este Articulo) para el Fondo y todos los
Vehiculos Paralelos para igualar:

(a) en el momento de dicha eleccién, el porcentaje equivalente a una
fraccibn cuyo numerador serd el conjunto de Compromisos No
Desembolsados de los Inversores de Boscalt en cada uno de dichos
vehiculos de inversién en ese momento, y cuyo denominador sera el
conjunto de Compromisos No Desembolsados de los Inversores de
Boscalt en todos los Vehiculos de Inversion de Boscalt en ese momento,
si bien si los compromisos totales no desembolsados de cualquier otro
Vehiculo de Inversidn de Boscalt aumentasen en relacion con los
compromisos totales no desembolsados de cualquier otro Vehiculo de
Inversion de Boscalt Unicamente como resultado de distribuciones
derivadas del pago de gastos, la Comisidon de Gestidn, el Carried Interest
u otros pasivos de dicho Vehiculo de Inversién de Boscalt a una tasa que
sea inferior a la tasa pagada por cualquier otro Vehiculo de Inversién de
Boscalt, dicho aumento no se tendra en cuenta en la determinacién de
los porcentajes de dicho Vehiculo de Inversion de Boscalt; o

(b) otros porcentajes entre los Vehiculos de Inversién de Boscalt que la
Sociedad Gestora determine, teniendo en cuenta la propuesta del Gestor
de Inversiones, en cuyo caso los Porcentajes de Asignacion de
Inversiones asi ajustados, seran los porcentajes que se utilicen para
asignar nuevas Inversiones entre el Fondo y cada Vehiculo Paralelo de
acuerdo con el Articulo 30.5(a), a menos y hasta que los mismos se
ajusten de nuevo de acuerdo con esta disposicion.
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30.10. No obstante, la adquisicion de cualquier Inversion por parte de un Vehiculo

Paralelo, ni la Sociedad Gestora ni el Gestor de Inversiones estaran obligadas a
hacer que el Fondo adquiera cualquier Inversién junto con dicho Vehiculo Paralelo
si creen razonablemente que las condiciones de dicha adquisicidon son
inapropiadas para el Fondo a la luz de las limitaciones regulatorias, legales,
fiscales o de otro tipo aplicables al Fondo.

Articulo 31. Prioridad

31.1.

31.2.

Hasta la fecha en que el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones,
cualquiera de sus Afiliadas o la Sociedad Gestora puedan cerrar un Fondo Sucesor
de conformidad con el Articulo 29.1, en la medida en que el Asesor de Inversiones
(excluyendo a la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones o sus Afiliadas)
encuentre una oportunidad de inversion que (i) cumpla los criterios de inversidn
del Fondo (y, en particular, su enfoque geografico y sectorial), (ii) no infrinja las
directrices de inversion y las Directrices de Apalancamiento del Fondo (y las
disposiciones equivalentes de cualquier otro Vehiculo de Inversién de Boscalt) y
(iii) para la que el Fondo (y otros Vehiculos de Inversion de Boscalt) disponga de
recursos adecuados, dicha oportunidad se ofrecera a los Vehiculos de Inversién
de Boscalt con prioridad sobre cualquier otra persona; no obstante, los siguientes
tipos de oportunidades no tendran que ser ofrecidos a los Vehiculos de Inversion
de Boscalt: (x) oportunidades de inversidon originadas por la Sociedad Gestora,
el Gestor de Inversiones o el Asesor de Inversiones o sus Afiliadas antes de la
Fecha de Primer Cierre; (y) oportunidades de inversién relacionadas con
inversiones existentes de otros fondos, vehiculos de inversidbn o cuentas
separadas gestionadas o patrocinadas por la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones, el Asesor de Inversiones o sus Afiliadas. Cada una de esas
inversiones que se deben ofrecer al Fondo segun el presente Articulo 31.1, se
considerara una "Oportunidad Prioritaria del Fondo"”. A efectos aclaratorios,
si, por cualquier razoén, el Vehiculo SCR no invirtiese su cuota prorrateada en una
oportunidad exclusiva segun los términos del Articulo 30 (es decir, Porcentaje de
Asignacion de Inversiones), se aplicaran los términos del Articulo 30.7 y el Fondo
podra asumir toda o parte de dicha cuota prorrateada disponible (junto con otros
Vehiculos Paralelos).

En la medida en que la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones y el Asesor
de Inversiones determinen de buena fe que es deseable que los Vehiculos de
Inversién de Boscalt inviertan en una parte, pero no en la totalidad, de una
determinada Oportunidad Prioritaria del Fondo, entonces los Vehiculos de
Inversién de Boscalt podran realizar dicha inversidn parcial en tal medida medida,
y la Sociedad Gestora (previa solicitud del Gestor de Inversiones) podra permitir
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31.3.

a una o mas personas, incluyendo a Inversores, terceras partes (incluidos el
Gestor de Inversiones o sus Afiliadas y sus directivos, administradores, gerentes,
empleados y los Ejecutivos Clave, con sujecion al Articulo 39.10.1) y el Fondo de
Sobreasignacién, coinvertir con los Vehiculos de Inversion de Boscalt en dicha
oportunidad de inversion (incluso a través de Vehiculos de Coinversion).

No obstante lo dispuesto en el Articulo 31.1, la Sociedad Gestora (tras la solicitud
del Gestor de Inversiones) podra hacer que el Fondo y los Vehiculos de Inversion
de Boscalt (i) formen joint ventures u otros vehiculos de inversion y, en relacion
con ellos, presenten inversiones a cualquier persona y (ii) compartan
oportunidades de inversidn e inviertan paralelamente con cualquier persona en
los casos en los que dicha persona ofrezca oportunidades de inversion,
capacidades operativas u otras oportunidades o ventajas estratégicas o
competitivas al Fondo y a los Vehiculos de Inversiéon de Boscalt, o cuando la
magnitud de la oportunidad de inversién haga razonablemente necesario celebrar
una joint venture o una coinversion con dicha persona.

Articulo 32. Entidades Subordinadas

32.1.

32.2.

32.3.

La Sociedad Gestora podra constituir o permitir la constitucion, en la Fecha de
Cierre Final o con anterioridad a la misma, de una o varias Entidades
Subordinadas. Las Entidades Subordinadas tienen por objeto facilitar la inversion
indirecta en el Fondo o en cualquier Vehiculo Paralelo en condiciones similares a
las del Fondo, en la medida en que sea razonablemente posible, como si los
Inversores Subordinados hubieran invertido directamente en el Fondo, salvo en
la medida en que dichas condiciones puedan diferir debido a consideraciones
fiscales, juridicas, regulatorias o comerciales (incluso en lo que respecta a las
comisiones cobradas por dichas Entidades Subordinadas a sus Inversores
Subordinados).

Las Participaciones y los Compromisos No Desembolsados de una Entidad
Subordinada en el Fondo podran considerarse como Participaciones vy
Compromiso No Desembolsado en poder de mas de un Inversor Subordinado a
efectos de determinar el tratamiento adecuado de dicha Entidad Subordinada en
relacion con los Documentos del Fondo.

Una Entidad Subordinada del Fondo podra votar de acuerdo con la voluntad de
sus Inversores Subordinados y, en consecuencia, respecto a cualquier votacién
en una Junta de Participes o Consentimiento de los Inversores, o a cualquier
decisién o aprobacion de los Inversores de Boscalt, una Entidad Subordinada
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32.4.

podra dividir su(s) voto(s) proporcionalmente para reflejar las opiniones de sus
Inversores Subordinados. Los Inversores Subordinados tendran intereses
indirectos en condiciones que pueden diferir de las de los Inversores directos en
el Fondo, y ningun Inversor Subordinado sera considerado Inversor directo en el
Fondo a ningun efecto en virtud de su inversién en dicha Entidad Subordinada.
Todo posible Inversor que vaya a invertir indirectamente en el Fondo como
Inversor Subordinado debera leer y comprender la explicacidon que le proporcione
la correspondiente Entidad Subordinada en el correspondiente folleto.

Sin perjuicio de lo dispuesto en los Documentos del Fondo en relacién con los
acuerdos entre las Entidades Subordinadas y sus Inversores Subordinados,
incluido el Articulo 36.4.1, la Sociedad Gestora podra, en la medida en que lo
permita la legislacion aplicable, aplicarles las disposiciones de los Documentos
del Fondo, incluidos los derechos y obligaciones de una Entidad Subordinada
como Inversor, y realizar los ajustes en el Compromiso No Desembolsado y en
las Participaciones de una Entidad Subordinada que sean necesarios para cumplir
los objetivos generales de los Articulos 32.1 a 32.4 siempre que (i) dichos ajustes
no tengan un efecto materialmente adverso sobre las Participaciones y/o el
Compromiso No Desembolsado de cualquier otro Inversor y (ii) nada de lo
dispuesto en estos Articulos 32.1 a 32.4 se interprete como que convierte a
cualquier Inversor Subordinado en un Inversor (directo) del Fondo.

Articulo 33. Oportunidades de Coinversion

33.1.

33.2.

Si la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones y/o el Asesor de Inversiones
identifican una posible oportunidad de inversién que no sea una Oportunidad
Prioritaria del Fondo o en la que no tengan obligacién de exclusividad, la Sociedad
Gestora podra, aunque no esta obligada a ello, y a propuesta del Gestor de
Inversiones (i) ofrecer a los Inversores de Boscalt y/o a terceros dicha
oportunidad (excedente) (una "Oportunidad de Coinversion") en las
condiciones que se acuerden entre la Sociedad Gestora y la(s) persona(s)
correspondiente(s) y (ii) establecer uno o mas vehiculos de coinversién para ese
fin (un "Vehiculo de Coinversién") de acuerdo con la politica de coinversidon de
la Sociedad Gestora, disponible para los Inversores de Boscalt que lo soliciten.

En particular, la Sociedad Gestora, obteniendo la aprobacion previa del General
Partner del Fondo Principal, espera que se establezca un "Fondo de
Sobreasignacion" junto con el Fondo y que tenga por objeto coinvertir en
Inversiones junto con el Fondo cuando éste no esté en condiciones de realizar la
totalidad de la Inversién (o cuando la Sociedad Gestora considere que seria
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33.3.

beneficioso para el Fondo no aprovechar la totalidad de la oportunidad de
inversion). Los coinversores (incluidos los que participen en un Vehiculo de
Coinversion o en el Fondo de Sobreasignacidon) podran pagar a la Sociedad
Gestora o a sus Afiliadas comisiones en relacion con dichas oportunidades de
coinversién.

Sin perjuicio de lo dispuesto anteriormente, en los Documentos del Fondo, la

Sociedad Gestora también podra ofrecer Oportunidades de Coinversidon segun el
Articulo 31.3.
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CAPITULO V. DESEMBOLSOS DE LAS APORTACIONES DE CAPITAL

Articulo 34. Desembolso

34.1.

34.2.

34.3.

34.4.

El Compromiso de cada Inversor serda pagadero en cada Fecha de Desembolso a
prorrata (sujeto a ajustes, segin determine la Sociedad Gestora, que tengan en
cuenta las caracteristicas de las Clases y, en particular, el diferente nivel de la
Comision de Gestién) hasta la liquidacion del Fondo. Antes de cada Fecha de
Desembolso, la Sociedad Gestora emitira una Notificacion de Desembolso
solicitando a los Inversores que realicen la correspondiente Aportacion de Capital
en esa Fecha de Desembolso e informandoles del correspondiente nimero de
Participaciones que se emitirdan. Dichas aportaciones representaran las
"Aportaciones de Capital" de cada Inversor y reducirdn el Compromiso No
Desembolsado de cada uno de ellos, excepto cuando las Aportaciones de Capital
se devuelvan a los Inversores y estén sujetas a reinversion.

La Aportacion de Capital que se deba realizar al Fondo a raiz de una Notificacion
de Desembolso debera pagarse en un plazo de diez (10) Dias Habiles.

No obstante lo anterior, si la Aportacidon de Capital efectiva que debe pagar un
Inversor cambia después de la entrega de una Notificacién de Desembolso
(debido, por ejemplo, a un cambio en el importe o la naturaleza de la Inversién
0 a un incumplimiento por parte de un Inversor), la Sociedad Gestora (tras la
solicitud del Gestor de Inversiones) emitira una Notificacion de Desembolso
revisada a los Inversores. Dichos Inversores pagaran una Aportacién de Capital
adicional a mas tardar en la Fecha de Desembolso especificada en dicha
Notificacion de Desembolso actualizada, que se producird -a efectos aclaratorios-
en un plazo de diez (10) Dias Habiles.

El saldo del Compromiso No Desembolsado de cada Inversor serd pagadero a
plazos en cada Fecha de Desembolso, de forma proporcional a los Compromisos
Totales (sujeto a los ajustes que determine la Sociedad Gestora para tener en
cuenta las caracteristicas de las Clases y, en particular, el diferente nivel de la
Comision de Gestion) durante el Periodo de Inversién en la medida que la
Sociedad Gestora (a peticién del Gestor de Inversiones) pueda requerir para los
siguientes fines, segun determine la Sociedad Gestora (a propuesta del Gestor
de Inversiones):

(a) realizar Inversiones, incluidas las Inversiones de Seguimiento;
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34.5.

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

para satisfacer la necesidad de efectivo adicional en relacion con
cualquier Inversion;

a efectos de capital circulante y para satisfacer necesidades de tesoreria
de cualquier naturaleza o crear Reservas;

reembolsar cualquier Linea de Crédito pendiente (incluyendo cualquier
Contrato de Préstamo Puente) y cumplir con las obligaciones y
responsabilidades derivadas de la misma (incluyendo cualquier
obligacion de pago de acuerdo con los términos de los documentos de
financiacion pertinentes);

pagar gastos;

el cumplimiento de cualquier otra obligacién del Fondo, de cualquier
Sociedad Holding o Sociedad Tenedora, incluyendo garantias,
indemnizaciones y compromisos del Fondo, de cualquier Sociedad
Holding o Sociedad Tenedora (por ejemplo, cuando se haya presentado
una reclamacién en virtud de cualquier garantia, indemnizacién u otra
obligacién contraida por el Fondo en relacién con una Inversion o una
Inversion liquidada).

Una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora (previa solicitud
del Gestor de Inversiones) solo solicitara el desembolso de cualquier Compromiso
No Desembolsado restante en la medida necesaria, segun determine la Sociedad
Gestora (previa solicitud del Gestor de Inversiones), para:

(a)

(b)

(c)

(d)

completar cualquier Inversion con respecto a la cual el Fondo se haya
comprometido a invertir al final del Periodo de Inversion;

hacer cualquier Inversiéon de Seguimiento;

satisfacer la necesidad de pagos adicionales en efectivo en relacién con
cualquier Inversion existente o Inversién de Seguimiento;

ejecutar las opciones, warrants, valores convertibles, compras u otros
derechos que existan a partir de y/o con posterioridad al final del Periodo
de Inversién;
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34.6.

34.7.

34.8.

(e) reembolsar cualquier Linea de Crédito pendiente (incluida cualquier
Contrato de Préstamo Puente) y cumplir con las obligaciones y
responsabilidades derivadas de la misma (incluidas las obligaciones de
pago de acuerdo con los términos de los documentos de financiacion
correspondientes);

(f)  pagar los gastos;

(9) cumplir cualquier otra obligacion del Fondo, de cualquier Sociedad
Holding o Sociedad Tenedora, incluso en virtud de garantias,
indemnizaciones, convenios y compromisos del Fondo, de cualquier
Sociedad Holding o de la Sociedad Tenedora (por ejemplo, cuando se
haya presentado una reclamacién en virtud de cualquier garantia,
indemnizacion u otras obligaciones contraidas por el Fondo en relacion
con una inversion o una inversion dispuesta);

(h)  cumplir con cualquier Clawback del Inversor de acuerdo con el Articulo
35.2.

En determinadas circunstancias, un prestamista en virtud de una Linea de Crédito
puede tener derecho a solicitar el pago de los Compromisos No Desembolsados.
El incumplimiento por parte de un Inversor de una solicitud de dicho prestamista
u otro cesionario en virtud de cualquier Linea de Crédito de pagar su Compromiso
No Desembolsado se considerara, a todos los efectos, como si dicho
incumplimiento fuera un incumplimiento de una Notificacion de Desembolso.

Cualquier prestamista en el marco de una Linea de Crédito (incluido un Contrato
de Préstamo Puente) podra ser autorizado por el Fondo a emitir una Notificacion
de Desembolso. Todo prestamista asi autorizado debera cumplir lo dispuesto en
el Articulo 34.1 como si fuera la Sociedad Gestora. Salvo que se especifique lo
contrario en la notificacion de la Sociedad Gestora a los Inversores, la
autorizacién de cualquier prestamista para emitir Notificaciones de Desembolso
no afectard al derecho de la Sociedad Gestora a emitir Notificaciones de
Desembolso.

En relacion con el reembolso de endeudamiento pendiente de pago en virtud de
una Linea de Crédito del Fondo (incluido un Contrato de Préstamo Puente) o de
cualquier Sociedad Holding o Sociedad Tenedora, si dichas cantidades prestadas
son reembolsadas directamente por los Inversores al acreedor en virtud de dicha
Linea de Crédito a peticion de dicho acreedor:
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(a) dichas cantidades se consideraran, no obstante, como Aportaciones de
Capital a todos los efectos de este Reglamento, pero no se emitiran
Participaciones a los Inversores a cambio de dicho pago; vy

(b) el Compromiso No Desembolsado de dicho Inversor se reducira en
consecuencia en el importe de dicho pago directo.

Articulo 35. Reinversion de efectivo y distribuciones rescatables

35.1.

35.2.

Reinversién de efectivo y reutilizaciéon de las Aportaciones de Capital

35.1.1. Las Distribuciones de Efectivo Neto Distribuible atribuibles a:

(a) gue una Inversidn que sea refinanciada, sindicada, reembolsada o
dispuesta de otro modo antes de que finalice el Periodo de Inversién (en
tal caso, hasta el coste de adquisicién de dicha Inversion); o

(b) Aportaciones de Capital exigidas a los Inversores para cubrir los costes
de financiacidn previstos u obligaciones respecto a una Inversidén que ya
no resulten exigibles para ese fin (en su totalidad o en parte); o

(©) Aportaciones de Capital exigidas a los Inversores para cubrir el pago de
gastos o con fines de capital circulante cuando dicho pago no resulte ya
exigible para tal fin;

(siendo dichos importes el "Efectivo de Reinversiéon") podran ser, a
determinacion de la Sociedad Gestora (tras la propuesta del Gestor de
Inversiones a este respecto) (a) distribuidos a los Inversores (incluso mediante
el reembolso de Participaciones), en cuyo caso incrementaran el Compromiso
No Desembolsado de cada Inversor en un importe igual al importe del Efectivo
de Reinversién distribuido y dichos importes estaran disponibles para nuevos
desembolsos de conformidad con lo dispuesto en el iError! No se encuentra
el origen de la referencia., o (b) retenidos (total o parcialmente) en el Fondo
y reinvertidos en lugar de realizar un nuevo desembolso, aplicandose dicho
importe de Efectivo de Reinversidn reutilizado de conformidad con lo dispuesto
en el iError! No se encuentra el origen de la referencia..

Clawback del Inversor

87



35.2.1.

35.2.2.

(a)

(b)

35.2.3.

La Sociedad Gestora (a peticion del Gestor de Inversiones) podra exigir,
mediante una Notificacion de Desembolso, que los Inversores (o
antiguos Inversores) devuelvan al Fondo cualquier cantidad distribuida
por el Fondo a los Inversores (o antiguos Inversores) en circunstancias
en las que el Fondo o cualquier Sociedad Holding o Sociedad Tenedora
incurra en cualquier obligaciéon o responsabilidad efectiva o potencial
con cualquier persona y el Fondo, una Sociedad Holding o Sociedad
Tenedora no tenga fondos suficientes para pagar (un "Clawback del
Inversor").

El Clawback de los Inversores (o antiguos Inversores) sera proporcional
a los importes en los que se habrian reducido las distribuciones totales
del Fondo a los Inversores si el importe correspondiente no se hubiera
distribuido nunca. El importe que cualquier Inversor deba devolver al
Fondo en concepto de Clawback del Inversor se limitara a la suma de:

el Compromiso No Desembolsado de dicho Inversor; mas

el importe total distribuido por el Fondo a dicho Inversor (o antiguo
Inversor), siempre que dicho importe no supere el cincuenta por ciento
(50%) del Compromiso de dicho Inversor.

La capacidad del Fondo (incluido el Liquidador después de la extincidon
del Fondo) de exigir el Clawback del Inversor caducard a los tres (3)
afos siguientes a la Duracién, a menos que la reclamacién relativa a
cualquier obligacion o responsabilidad (incluida cualquier reclamacién
de indemnizacion o adelanto de reclamacién o gastos a cualquier
Persona Indemnizable) se haya hecho valer contra el Fondo antes del
final de dicho periodo de tres afios y el Inversor haya recibido una
notificacién por escrito antes del vencimiento de dicho periodo de tres
afnos indicando que existe una reclamacidon que dard o puede dar lugar
al Clawback del Inversor.

Articulo 36. Incumplimiento de una Notificacion de Desembolso

36.1.

Incumplimiento

36.1.1.

Los inversores deberan ser conscientes de que el cumplimiento puntual
de las Notificaciones de Desembolso es esencial para que el Fondo
pueda llevar a cabo su actividad con éxito.
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36.1.2.

Sin perjuicio de cualquier disposicién de los Documentos del Fondo que
indique lo contrario, si un Inversor no paga, por cualquier motivo
(incluso cuando dicho incumplimiento se deba a la quiebra, insolvencia,
disolucion, liquidacién u otro acontecimiento similar de dicho Inversor),
al Fondo (o, de conformidad con el Articulo 34.7 un prestamista o su
cesionario en virtud de una Linea de Crédito) un importe que sea objeto
de una Notificacion de Desembolso (incluidos los importes pagaderos a
un prestamista en virtud de una Linea de Crédito) o de una notificacion
gue exija el pago de Gastos Especificos del Inversor o de otros importes
que un Inversor deba pagar en virtud de los Documentos del Fondo
("Importe Impagado") en un plazo de diez (10) Dias Habiles después
de que la Sociedad Gestora haya proporcionado a dicho Inversor una
notificacion del Importe Impagado, dicho incumplimiento constituira un
"Incumplimiento" y el Inversor serd un "Inversor en Mora".

36.2. Notificacion del Importe Impagado

36.2.1.

(@)

(b)

(c)

36.2.2.

Cuando el incumplimiento se refiera a un Importe Impagado, la
Sociedad Gestora notificard por escrito dicho incumplimiento (una
"Notificacion del Importe Impagado") especificando los siguientes
importes:

el Importe Impagado;

el importe que represente un interés sobre el Importe Impagado a un
tipo de interés anual igual al EURIBOR mas el ocho por ciento (8%) y
dicho tipo se compondra trimestralmente sobre la base de un afio de
360 dias y se devengara diariamente desde la fecha de vencimiento de
los Importes Impagados hasta la fecha de pago prevista; y

los Gastos de Incumplimiento, en la medida en que la Sociedad Gestora
tenga conocimiento de ellos en ese momento.

Si el Inversor paga todos los importes indicados en la Notificacion del
Importe Impagado dentro del plazo requerido, dicho pago se
considerara como una remediacion del incumplimiento de pago anterior
y el Inversor no serd tratado como un Inversor en Mora respecto a ese
incumplimiento de pago. Unicamente los importes pagados por ese
Inversor que sean importes que representen pagos atrasados de
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Aportaciones de Capital se consideraran Aportaciones de Capital de ese
Inversor.

36.3. Recursos contra los Inversores en Mora

36.3.1.

(a)

(b)

(c)

(d)

Respecto a cualquier Inversor en Mora, la Sociedad Gestora podra (sin
responsabilidad por su parte si no lo hace) ejercer uno o varios de los
recursos establecidos en este Articulo en nombre del Fondo y de los
Inversores (distintos de dicho Inversor en Mora (los "Inversores No
Incumplidores"):

declarar que todas las Participaciones del Inversor en Mora tienen
suspendidos sus derechos de voto y no tienen derecho a dividendos o
distribuciones;

proceder a un reembolso obligatorio de las Participaciones del Inversor
en Mora al menor de los siguientes importes: (i) el cincuenta (50) por
ciento del ultimo valor liquidativo calculado de las Participaciones del
Inversor en Mora, en la fecha de la declaracion de Incumplimiento (o sin
contraprestacion si el valor liquidativo de las Participaciones es igual a
cero o negativo) y (ii) el cincuenta (50) por ciento de la totalidad de las
Aportaciones de Capital no devueltas del Inversor en Mora, en cada caso,
menos los Gastos de Incumplimiento y los intereses devengados segun
el Articulo 36.2.1(b) (el "Precio de Reembolso Obligatorio");

exigir a los Inversores No Incumplidores que aporten cantidades
adicionales para cubrir los importes impagados, siempre que el
Compromiso Total de los Inversores No Incumplidores no se vea
incrementado como consecuencia de dicho Incumplimiento;

ejercer una opcion de compra de las Participaciones del Inversor en Mora
a un precio igual al Precio de Reembolso Obligatorio, en cuyo caso, la
Sociedad Gestora, tras haber adquirido las Participaciones del Inversor
en Mora en virtud del ejercicio de la opcidon del Fondo ofrecerd las
Participaciones del Inversor en Mora a un tercero (o terceros)
identificado por la Sociedad Gestora (que podra incluir a otro Inversor o
a cualquier Afiliada de la Sociedad Gestora o del Asesor de Inversiones)
si bien, antes de ofrecer las Participaciones del Inversor en Mora a
cualquier tercero, la Sociedad Gestora las ofrecerd a los Inversores No
Incumplidores, que dispondran de un plazo de quince (15) Dias Habiles
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(e)

(f)

(9)

36.3.2.

para aceptar la oferta a prorrata. A los Inversores No Incumplidores que
manifiesten su interés en dicha compra se les ofrecerdn las
Participaciones del Inversor en Mora a prorrata de su Compromiso
existente y las Participaciones del Inversor en Mora que no hayan sido
adquiridas por los Inversores al final de ese periodo de quince (15) Dias
Habiles se ofreceran entonces a prorrata a los Inversores que hayan
aceptado comprar Participaciones del Inversor en Mora durante dicho
periodo durante otro periodo de diez (10) Dias Habiles. Toda
Transmision de Participaciones de Inversores en virtud del presente
Articulo 36.3.1 estara sujeta a los términos y disposiciones del Articulo
37, y cualquier persona que desee que se le transfieran la totalidad o
parte de las Participaciones del Inversor en Mora en virtud del presente
documento debera asumir también la correspondiente parte prorrateada
del Compromiso No Desembolsado del Inversor en Mora (salvo que dicho
Compromiso No Desembolsado se ceda de conformidad con el Articulo
36.3.1(e) siguiente;

transmitir, ceder o novar, segun proceda, el Compromiso No
Desembolsado del Inversor en Mora a un tercero (o terceros) identificado
por la Sociedad Gestora (que podra incluir a otro Inversor o a cualquier
Afiliada de la Sociedad Gestora, siempre que una transmision a cualquier
Afiliada de la Sociedad Gestora requiera el consentimiento previo del
Comité de Supervisiéon), siempre que, antes de transferir el Compromiso
No Desembolsado del Inversor en Mora a cualquier tercero, la Sociedad
Gestora proponga que los Inversores No Incumplidores se hagan cargo
de dicho Compromiso No Desembolsado a prorrata, quienes dispondran
de un plazo de quince (15) Dias Habiles para aceptar;

hacer que el Fondo ejerza todos los recursos legales disponibles contra
el Inversor en Mora para cobrar todos y cada uno de los Compromisos
adeudados por el Inversor en Mora y cualquier otro dafio (incluidos los
dafos consecuenciales);

reducir o rescindir el Compromiso No Desembolsado del Inversor en
Mora (sin perjuicio de la obligacién del Inversor en Mora de pagar los
importes correspondientes en virtud del Articulo 36).

En caso de que la Sociedad Gestora ejerza, por cuenta del Fondo, su
opcién de compra, y el Fondo transmita entonces las Participaciones
del Inversor en Mora de conformidad con el Articulo 36.3.1(d), las
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cantidades que, de no haberse producido dicho incumplimiento, habrian
sido distribuidas al correspondiente Inversor en Mora, seran retenidas
por el Fondo en beneficio de cualquier cesionario de las Participaciones
del Inversor en Mora (sin perjuicio del derecho de la Sociedad Gestora
a deducir de las mismas los Gastos de Incumplimiento) y, en el
momento en que el cesionario se convierta en Inversor, dichas
cantidades seran abonadas al cesionario. El producto de la venta, una
vez recibido por el Fondo y sujeto a la deduccién de los costes y gastos
antes mencionados y de los intereses devengados en virtud del Articulo
36.2.1(b), se pagara al Inversor en Mora correspondiente siempre y
cuando los Inversores No Incumplidores hayan recibido distribuciones
iguales a su respectivo Compromiso mas el Retorno Preferente; en caso
contrario, el producto de la venta se incluirad en los importes a distribuir
a los Inversores No Incumplidores.

36.3.3. Con efectos desde la Notificacién del Importe Impagado, las
Participaciones y el Compromiso No Desembolsado del Inversor en
Mora en cuestién no se tendradn en cuenta a todos los efectos en
relacion con este Reglamento, incluso a efectos de la celebracion de
cualquier reunion o el ejercicio de cualquier derecho de voto y/o para
las distribuciones en virtud de este Reglamento, hasta que se subsane
dicho incumplimiento segun lo indicado anteriormente.

36.3.4. A efetos aclaratorios, el Fondo y la Sociedad Gestora estan autorizados
a aplazar cualquier obligacidon de pago a un Inversor en Mora en virtud
del Articulo 36.3.1(a) hasta el momento en que el Fondo disponga de
efectivo suficiente para proceder al pago.

36.3.5. EIl ejercicio de cualquiera de los recursos expuestos anteriormente se
entendera sin perjuicio del derecho del Fondo o de la Sociedad Gestora
a ejercitar cualquier otro recurso legal disponible contra cualquier
Inversor en Mora. El Fondo tendrd derecho a compensar cualquier
obligacion de pago de cualquier importe al Inversor en Mora como
resultado del ejercicio de cualquiera de sus derechos en virtud del
Articulo 35 con cualquier obligacién del Inversor en Mora debida al
Fondo (y en particular, pero sin limitacién, su obligaciéon de pagar el
importe establecido en los articulos 36.2.1 y 36.2.2).

36.4. Inversores Subordinados en Mora
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36.4.1.

(a)

(b)

36.4.2.

No obstante lo anterior, si algun Inversor que sea una Entidad
Subordinada no aporta alguna parte de su Compromiso de acuerdo con
los términos de los Documentos del Fondo, dicha Entidad Subordinada
deberd informar al Fondo de cudl de sus Inversores Subordinados ha
dejado de realizar aportaciones (el "Inversor Subordinado en Mora")
dando lugar al incumplimiento parcial de dicha Entidad Subordinada de
su obligacién de realizar su Aportacion de Capital, y dicha Entidad
Subordinada podra, a discrecion de la Sociedad Gestora, ser
considerada como Inversor en Mora bien:

sélo en relacion con un importe proporcional de su Compromiso (igual a
la proporcion del importe de la Aportacidon de Capital solicitada en virtud
de la correspondiente Notificacion de Desembolso que no ha sido pagada
debido al Incumplimiento del Inversor Subordinado en Mora respecto del
importe total de las Aportaciones de Capital solicitadas a |la
correspondiente Entidad Subordinada en virtud de la correspondiente
Notificacion de Desembolso); o

con respecto a la totalidad de su Compromiso y participacién en el
Fondo.

Si la Sociedad Gestora considera que una Entidad Subordinada sélo se
encuentra en situacién de incumplimiento en relacion con un importe
proporcional de su Compromiso segun el Articulo 36.4.1(a), las
medidas correctivas que pueda elegir la Entidad Gestora se disefiaran
y aplicaran de forma que permitan a la Entidad Subordinada aplicar
dichos costes, sanciones y medidas correctivas en virtud de sus propios
acuerdos constitutivos Unicamente contra el Inversor Subordinado en
Mora y los intereses que dicho Inversor Subordinado en Mora pueda
tener en la Entidad Subordinada.
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CAPITULO VI. REGIMEN DE TRANSMISION Y PROPIEDAD DE LAS
PARTICIPACIONES

Articulo 37. Restricciones a la Transmision

37.1. Transmisién de las Participaciones / Compromisos No Desembolsados de los

Inversores

37.1.1.

37.1.2.

37.1.3.

(@)

Ninguna Transmision de la totalidad o parte de las Participaciones y/o
del Compromiso No Desembolsado de un Inversor (incluyendo, en el
caso de cualquier Entidad Subordinada, cualquier Transmision de la
totalidad o parte de la participacion mantenida en la misma por
cualquier Inversor Subordinado), ya sea voluntaria o involuntaria, sera
valida o efectiva sin el previo consentimiento por escrito de la Sociedad
Gestora (que considerara la opinion del Gestor de Inversiones) y de
cualquier prestamista, en la medida en que sea necesario, en virtud de
cualquier Linea de Crédito.

Dicho consentimiento podra ser concedido o denegado, o concedido
condicionalmente por la Sociedad Gestora (que considerara la opinion
del Gestor de Inversiones), si bien la Sociedad Gestora no podra retener
o retrasar injustificadamente su consentimiento si la Transmision es (i)
a una Afiliada de un Inversor existente, excepto cualquier Transmisién
gue se lleve a cabo como una serie de Transmisiones que dé lugar a
que el cesionario final no sea una Afiliada del cedente original; (ii) a un
fideicomisario o fideicomisarios de reemplazo de un Inversor existente
que mantenga sus Participaciones/Compromisos No Desembolsados en
fideicomiso para uno o mas beneficiarios o titulares reales, siempre que
no se produzca un cambio en la titularidad econdmica o real final; o (c)
a cualquier custodio o representante de un Inversor existente, siempre
gue no se produzca un cambio en la titularidad econdémica o real final.

Las Transmisiones de la totalidad o de una parte de las Participaciones
o del Compromiso No Desembolsado de un Inversor estaran prohibidas
si la Sociedad Gestora (que tendra en cuenta la opinién del Gestor de
Inversiones) determina que dicha Transmisién puede, o existe un
riesgo sustancial de que la Transmisién pueda:

dar lugar a una violaciéon de las leyes espafiolas o de las leyes o
reglamentos de cualquier otra jurisdiccion o que pueda someter al Fondo
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(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

37.1.4.

0 a cualquier Entidad del Fondo a cualquier otra consecuencia fiscal,
legal o regulatoria adversa;

hacer que cualquier Entidad del Fondo pierda cualquier exencién de las
obligaciones de registro que le sean aplicables;

gue se produzca un incumplimiento de cualquier Linea de Crédito o
Inversion;

hacer que cualquier Entidad del Fondo o cualquier Inversor infrinja
cualquier ley, reglamento, contrato u otra obligacion legalmente
vinculante para ellos;

someter a cualquier Entidad del Fondo a cualquier otra consecuencia
fiscal, legal o reglamentaria adversa, segun determine la Sociedad
Gestora (que tendra en cuenta la opinién del Gestor de Inversiones),
incluyendo una transmisiéon a cualquier inversor que no sea un Inversor
Cualificado;

gue suponga una violacién de cualquier término o condicién de este
Reglamento;

que una Persona Restringida o un Inversor que no sea un Inversor
Cualificado sea titular de dichas Participaciones y/o del Compromiso No
Desembolsado.

Respecto a la Transmision de la totalidad o parte de los Compromisos
No Desembolsados de un Inversor, el Inversor Cedente y el Cesionario
también deberan proporcionar, a peticion de la Sociedad Gestora y en
una forma aceptable para ésta, informacion que permita a la Sociedad
Gestora (que tendra en cuenta la opinién del Gestor de Inversiones)
asegurarse de que el Cesionario cuenta con activos suficientes para
satisfacer los Compromisos No Desembolsados y que, por lo demas,
cumple los requisitos de idoneidad de los inversores y otros requisitos
establecidos por el Fondo. En determinados casos, la Transmision de
los Compromisos No Desembolsados podréa estar sujeta al
consentimiento de cualquier prestamista en virtud de una Linea de
Crédito.

37.2. Informacion
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37.2.1.

Si un Inversor que desee Transmitir la totalidad o parte de sus
Participaciones o Compromiso No Desembolsado (un "Inversor
Cedente") encuentra un tercer comprador (el "Cesionario"), solicitara
a la Sociedad Gestora su consentimiento para la Transmisién y facilitara
la informacidon relativa a la Transmisién propuesta y al Cesionario
propuesto que pueda exigir la Sociedad Gestora. En caso de que se
apruebe la solicitud de Transmisién, el Inversor Cedente y el
Cesionario, entre otros posibles requisitos, deberan declarar, de forma
aceptable, a la Sociedad Gestora (que tendra en cuenta la opiniéon del
Gestor de Inversiones) que la Transmisién propuesta no infringe
ninguna ley o reglamento aplicable (incluida cualquier normativa de
mercado de valores) ni es una Transmisidon que esté prohibida en virtud
del presente Articulo 37.

37.3. Obligaciones del Cesionario

37.3.1.

Salvo que se acuerde lo contrario con el Fondo, cualquier Cesionario
estara obligado a cumplir todas las disposiciones del presente
Reglamento y, como condicion para dar su consentimiento a cualquier
Transmisién que se realice de conformidad con las disposiciones de este
Articulo 37, la Sociedad Gestora podra exigir al Cesionario propuesto
que reconozca que asume total o parcialmente las obligaciones del
Inversor Cedente mediante la firma de un formulario de Acuerdo de
Suscripcidén que sea satisfactorio para la Sociedad Gestora (que tendra
en cuenta la opinién del Gestor de Inversiones). El Fondo, la Sociedad
Gestora y el Asesor de Inversiones no incurrirdn en ninguna
responsabilidad por las asighaciones y distribuciones realizadas de
buena fe al Inversor Cedente hasta que el Fondo haya recibido el
instrumento de transmision por escrito y lo haya registrado en sus
libros y haya transcurrido la fecha efectiva de la Transmision.

37.4. Opinidén legal

37.4.1.

Antes de una propuesta de transmision, la Sociedad Gestora tendra
derecho a solicitar una opinion legal de un asesor juridico (a expensas
del Inversor Cedente), que sea satisfactoria en cuanto a la forma y el
fondo para la Sociedad Gestora, sobre cualquier cuestion regulatoria o
juridica pertinente relativa a la Transmisidon propuesta, asi como sobre
cualquier otra cuestién que la Sociedad Gestora pueda solicitar
razonablemente.
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37.5. Costes de Transmision

37.5.1.

37.5.2.

37.5.3.

El Inversor Cedente sera responsable de pagar todos los costes y gastos
(incluidos los impuestos) que se produzcan en relacion con la
Transmision permitida, incluidos los honorarios legales razonables que
se produzcan en relacién con la misma incurridos por la Sociedad
Gestora, el Gestor de Inversiones o sus Afiliadas, asi como el impuesto
de transmisiones (en su caso). El Inversor Cedente y el Cesionario
indemnizaran a las Personas Indemnizables, de forma satisfactoria para
la Sociedad Gestora (que tendra en cuenta la opinién del Gestor de
Inversiones), por las Reclamaciones y Gastos a los que las Personas
Indemnizables puedan verse sometidas, que surjan o se basen en
cualquier manifestacion o garantia falsa, o en el incumplimiento de
cualquier pacto o acuerdo del cedente o cesionario en relacién con dicha
Transmisién. Ademas, cada Inversor se compromete a indemnizar al
Fondo y a cada Persona Indemnizable por las Reclamaciones y Gastos
gue resulten de cualquier Transmisién o intento de Transmisién de sus
Participaciones y Compromiso No Desembolsado en violacion del
presente Reglamento y de los términos del Acuerdo de Suscripcion.

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones seran reembolsadas por
el cesionista o cesionarios por cualquier coste razonable y justificado
en el que haya incurrido la Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones
respecto a cualquier Transmisidon, a menos que se acuerde lo contrario
entre estos Ultimos y el cesionario o cesionarios.

La Sociedad Gestora sélo procedera a la inscripcion de la Transmision
en el registro de Participaciones tras el pago integro del precio de venta
(incluidos los gastos de transmision).

Articulo 38. Restricciones a la Propiedad

38.1. Persona Restringida

38.1.1.

El Fondo, actuando a través de la Sociedad Gestora, podra restringir o
impedir la titularidad de Participaciones o Compromisos (No
Desembolsados) por parte de cualquier Persona si la Sociedad Gestora
(que tendra en cuenta la opinidn del Gestor de Inversiones) determina
que dicha:
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38.2.

(a)

(b)

(c)

(d)

propiedad puede ser perjudicial para el Fondo;

propiedad puede dar lugar (ya sea individualmente o junto con otros
Inversores en las mismas circunstancias) a que el Fondo incurra en
cualquier responsabilidad por cualquier impuesto, y ya sea en Espafia, o
en cualquier otro lugar, o a que sufra desventajas pecuniarias en las que
no incurriria o sufriria si las circunstancias fuesen las mismas; o a que
el Fondo deba registrar sus Participaciones de acuerdo con las leyes de
cualquier jurisdiccion distinta de la espafiola o a que se produzca un
incumplimiento de cualquier ley o reglamento aplicable a esa persona,
al Fondo, a la Sociedad Gestora o al Gestor de Inversiones, ya sea la ley
espafiola o cualquier otra ley (incluidas las Leyes PBCyFT); o

Persona no cumple con cualquier solicitud de informacién en virtud de
FATCA o de CRS de conformidad con los términos de este Reglamento o
con las disposiciones de su Acuerdo de Suscripcién;

Persona no es un Inversor Cualificado;

(siendo dicha Persona una "Persona Restringida" y, a efectos aclaratorios,

una

Persona que no sea un Inversor Cualificado se considerara

automaticamente una Persona Restringida).

Recursos contra las Personas Restringidas

38.2.1.

(a)

(b)

El Fondo podra:

negarse a emitir Participaciones y negarse a registrar cualquier
Transmisiéon de Participaciones/Compromisos (no dispuestos) cuando
dicha emision, registro, Transmisidon o cesion pudiera dar lugar a la
propiedad legal o real de dichas Participaciones/Compromisos (No
Desembolsados) por parte de una Persona Restringida; y

exigir en cualquier momento a cualquier Persona cuyo nombre esté
inscrito en el registro de Inversores o de Compromisos (No
Desembolsados) o que pretenda registrar una Transmision en el registro
de Inversores o de Compromisos (No Desembolsados), que entregue al
Fondo cualquier informacion, respaldada por una declaracion jurada, que
considere necesaria para determinar si la titularidad real de las
Participaciones/Compromisos (No Desembolsados) de dicho Inversor
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38.2.2.

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

corresponde a una Persona Restringida, o si dicho registro dara lugar a
la titularidad real de dichas Participaciones/Compromisos (No
Desembolsados) por parte de una Persona Restringida.

Si resulta que un Inversor es una Persona Restringida, el Fondo podr3,
a su absoluta discrecidn:

(en la medida en que dicha Persona Restringida tenga un voto respecto
a la resolucidn pertinente) rechazar el voto de la Persona Restringida y
suspender sus derechos de voto en la Junta de Participes y no tener en
cuenta su voto sobre cualquier asunto que requiera el voto de los
Inversores de acuerdo con este Reglamento; y/o

retener todos los dividendos pagados o por pagar u otras sumas
distribuidas o por distribuir respecto a las Participaciones de las que sea
titular la Persona Restringida y retener de cualquier distribucién de este
tipo cualquier importe en concepto de impuestos u otras cargas que
puedan ser pagaderas o soportadas por el Fondo como resultado de la
participaciéon de dicha Persona Restringida en el Fondo; y/o

ordenar a la Persona Restringida que venda sus Participaciones y ceda
su Compromiso No Desembolsado y que demuestre al Fondo que dicha
venta se ha efectuado dentro de los treinta (30) Dias Habiles siguientes
al envio de la correspondiente notificacion, con sujecion en cada caso a
las restricciones aplicables a la Transmisién, tal como se establece en el
Articulo 37 anterior; y/o

reducir o terminar el Compromiso No Desembolsado de la Persona
Restringida; y/o

reembolsar obligatoriamente todas las Participaciones que posea la
Persona Restringida a un precio igual al Precio de Reembolso Obligatorio;
de dicho precio se deducirdn los costes en que incurran el Fondo, la
Sociedad Gestora y cualquier Proveedor de Servicios como consecuencia
de la tenencia de Participaciones por parte de la Persona Restringida
(incluidos todos los costes relacionados con el reembolso obligatorio);

y/o
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(f)

38.2.3.

38.2.4.

38.2.5.

38.2.6.

destituir a cualquier representante de la Persona Restringida de
cualquier Comité de Supervision o de cualquier otro comité o consejo en
el que esté representada dicha Persona Restringida.

A efectos aclaratorios, el Fondo y la Sociedad Gestora estan autorizados
a aplazar cualquier obligacion de pago a una Persona Restringida en
virtud del Articulo 38.2.2 hasta el momento en que el Fondo disponga
de efectivo suficiente para proceder al pago.

Cualguier transmision directa o indirecta de Participaciones (voluntaria,
forzosa o de otro tipo), asi como la constitucion de cualquier gravamen
0 carga sobre las Participaciones que no se ajuste a lo dispuesto en el
presente Reglamento, no serd valida y no producird efecto alguno
contra el Fondo o la Sociedad Gestora. En este sentido, quedaran
automaticamente suspendidos los derechos econémicos, asi como los
derechos de voto en la Junta de Participes (o en el Comité de
Supervision) correspondientes a las Participaciones transmitidas
contraviniendo este Reglamento.

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacion por parte del
adquirente del presente Reglamento del Fondo y la asuncion de todos
los derechos y obligaciones relacionados con las Participaciones objeto
de transmision, incluyendo, sin limitacion, el Compromiso No
Desembolsado vinculado a las mismas, liberando al transmitente de sus
obligaciones de desembolso derivadas del citado Compromiso No
desembolsado.

La constitucion de derechos reales y cualquier otro tipo de gravamen
sobre las Participaciones estara sujeta a la autorizacién de la Sociedad
Gestora (que considerara la opinion del Gestor de Inversiones).
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CAPITULO VII. POLITICA DE INVERSION

Articulo 39. Criterios y normas de inversion para la seleccién de los valores

39.1.

Estrategia de Inversidn

39.1.1.

39.1.2.

El Fondo tratara de alcanzar su objetivo de inversidon siguiendo una
estrategia de inversién que consiste en invertir, directa o
indirectamente, en una cartera diversificada de Inversiones Hoteleras
existentes (de bajo rendimiento o distressed) (o, alternativamente, en
activos relacionados con el sector inmobiliario que puedan convertirse
en una Inversién Hotelera, incluyendo, a efectos aclaratorios, los
valores que den exposicidon a ese tipo de inversion, préstamos o
instrumentos mezzanine), predominantemente en ciudades europeas
que atraigan a viajeros de negocios y de ocio acaudalados y sofisticados
(la "Estrategia de Inversion"). Si es coherente con su Estrategia de
Inversién, el Fondo podrd suscribir contratos de opciones (por ejemplo,
para suscribir una opcidon de compra con un vendedor potencial para
una posterior recompra con respecto a una o mas Inversiones o para
adquirir una opcién de venta de un comprador potencial con respecto
a una o mas Inversiones).

El Fondo podrd buscar la exposicion a la inversiones en "inversiones
hoteleras" (de bajo rendimiento o distressed) a través de una variedad
de instrumentos diferentes, incluyendo, directamente (cuando lo
permita la legislacion aplicable) o indirectamente, a través de una o
mas Sociedades Holding y Sociedades Tenedoras, mediante (a) la
adquisiciéon de participaciones, acciones u otras participaciones de
propiedad en activos inmobiliarios y relacionados con los mismos en el
Sector Objetivo; (b) otorgando, refinanciando o adquiriendo préstamos
(incluidos péstamos non-performing); (c) participando dentro de
estructuras de inversion mezzanine o (d) invirtiendo en valores de
capital o deuda no cotizados (incluidas acciones, bonos y otros valores)
de una entidad que posea o explote uno o mas activos inmobiliarios y/o
relacionados con los mismos (todos estos tipos de inversion en activos
inmobiliarios y relacionados con los mismos que dan lugar a
"inversiones hoteleras" se denominan aqui colectivamente
"Inversiones Hoteleras"). El Fondo no invertird en valores que
coticen en bolsa, salvo como parte de la gestién temporal de sus
Inversiones Liguidas.
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39.1.3.

39.1.4.

El Fondo no invertird en otros organismos de inversién colectiva
centrados en Inversiones Hoteleras, pero podra invertir, como parte de
la gestion temporal de su Inversiones Liquidas, en fondos del mercado
monetario u otros fondos liquidos.

Las inversiones del Fondo estaran sujetas a las limitaciones del
Reglamento 345/2013y demas normativa aplicable.

39.2. Gestion y desarrollo de Valor Afiadido

39.2.1.

El Fondo siempre invertira con el fin de afiadir valor a las Inversiones
subyacentes y participar activamente en su desarrollo mediante la
compra de Inversiones Hoteleras de bajo rendimiento o distressed con
el fin de proceder a (a) el reposicionamiento o la renovacién de dichas
Inversiones o (b) la asistencia en la gestién de la transicidén, el cambio
en la gestion u operaciones de la Inversion en cuestion, las operaciones
de reestructuracion y operaciones similares. Por lo general, el Fondo
normalmente espera enajenar o vender las Inversiones Hoteleras en un
plazo de tres (3) a seis (6) afios desde su adquisicion.

39.3. Directrices de Inversion

39.3.1.

(a)

(b)

Salvo que el Comité de Supervision apruebe lo contrario mediante una
Aprobacion del Comité de Supervision, y con sujecion a las restricciones
legales, el Fondo estara sujeto a las siguientes directrices de inversion
(las "Directrices de Inversion"):

la mayor parte de la Inversién del Fondo se realizard en categorias de
hoteles de Iujo o de alta gama, o en cualquier otra categoria inferior con
el fin de elevarla a las categorias de lujo o de alta gama;

el Fondo tratard de garantizar que la mayoria de sus Inversiones se
sitien en la zona del euro y que (i) no se invierta mas del 25% de sus
Compromisos Totales en inversiones denominadas en cualquier moneda
(Unica) distinta del euro y (ii) el total de las Inversiones no denominadas
en euros (en todas las monedas distintas del euro) no supere el 40% de
sus Compromisos Totales, en cada caso en el momento de realizar la
Inversion correspondiente.
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Hasta la Fecha de Cierre Final, el cumplimiento de las Directrices de Inversion
se evaluara conforme al mayor de los siguientes valores: (x) los Compromisos
Totales en el momento correspondiente y (y) doscientos cincuenta millones
de euros (250.000.000.-€).

39.3.2.

Al aplicar las Directrices de Inversion, y con sujecion a las restricciones
de la legislacién aplicable, la restriccion porcentual establecida en las
Directrices de Inversion no se incumplird cuando la Sociedad Gestora
considere, en el momento de la Inversidon correspondiente, que el
Fondo puede reducir su exposicién a dicho nivel en los doce (12) meses
siguientes a la realizacion de la Inversién correspondiente, incluyendo
mediante el aumento del nivel de endeudamiento para esa Inversion,
organizando la participaciéon de otros inversores (incluidos terceros
inversores) como coinversores en esa Inversion o sindicando una parte
de esa Inversion, de modo que la parte restante de esa Inversion en
poder del Fondo esté dentro del nivel de porcentaje aplicable. A efectos
aclaratorios, las Directrices de Inversion no se incumplirdan por la
enajenacion de una Inversion.

39.4. Apalancamiento permitido

39.4.1.

39.4.2.

(a)

(b)

El Fondo podra, indirectamente, a través de sus Sociedades Holding o
de las Sociedades Tenedoras, pedir préstamos mediante Lineas de
Créditos, pero no estara obligado a obtener dicha financiacién.

Cualquier Linea de Crédito (que no sea un Contrato de Préstamo
Puente) obtenido por el Fondo (a través de sus Sociedades
Holding/Sociedades Tenedoras) cumplira con las siguientes directrices
(las "Directrices de Apalancamiento’), a menos que el Comité de
Supervision apruebe lo contrario mediante una Aprobacién del Comité
de Supervisién:

Limite de Inversién Unico. El Fondo intentard (pero no estard obligado
a) garantizar que el apalancamiento de terceros a largo plazo con
respecto a cualquier Inversion individual mantenida por el Fondo no
supere, en el momento de la financiacion o refinanciaciéon de dicha
Inversion, el 60% del coste de adquisicién de dicha Inversion.

Limite Global de la Cartera. El Fondo intentara (pero no estara obligada
a) garantizar que cualquier apalancamiento de terceros a largo plazo con
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(c)

39.4.3.

39.4.4.

respecto a todas las Inversiones mantenidas por el Fondo no supere, en
el momento de la financiacién o refinanciacion de una Inversion, el 55%
del Ultimo valor total de mercado determinado de todas las Inversiones
(incluida cualquier Inversidn que vaya a adquirirse, segun el caso).

Apalancamiento Excluido. Las Directrices de Apalancamiento no se
aplicaran a ningun Apalancamiento Excluido y, al calcular las Directrices
de Apalancamiento, no se tendrd en cuenta ningun Apalancamiento
Excluido en relaciéon con ninguna Inversién

Ademas de, y de forma separada a, cualquier Linea de Crédito suscrito
de conformidad con el Articulo 39.4.1, el Fondo podra suscribir uno o
mas Contratos de Préstamos Puente con el fin de obtener préstamos,
ya sea directa o indirectamente a través de una Sociedad Holding o una
Sociedad Tenedora, para (i) cubrir los déficits de tesoreria reales o
previstos a la espera del desembolso de los Compromisos (ii) para
hacer frente a cualquier déficit tras la disposicion de los Compromisos
y (iii) para fines de capital circulante y para pagar los Gastos.

Los importes prestados en virtud de dicho Contrato de Préstamo Puente
sOlo podran tener una duracion de hasta 364 dias y en el momento de
la suscripcién de dicho Contrato de Préstamo Puente no excederan del
menor de los siguientes importes: (a) el importe agregado de los
Compromisos No Desembolsados y (b) el 25% de los Compromisos
Totales. Cualquier Contrato de Préstamo Puente sera a tipos de interés
de mercado.

39.5. Garantias Permitidas — Asistencia — Garantia sobre los Compromisos

39.5.1.

El Fondo podra otorgar y conceder garantias favor de terceros
(incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier prestamista o sus agentes
gue proporcionen una Linea de Crédito) para garantizar las obligaciones
del Fondo y las obligaciones de las Sociedades Holding y las Sociedades
Tenedoras, y podrda conceder cualquier tipo de asistencia a las
Sociedades Holding y las Sociedades Tenedoras, incluyendo, pero sin
limitarse a ello, la asistencia en la gestion y el desarrollo de dichas
sociedades y su cartera, asistencia financiera, préstamos, anticipos o
garantias. Podra pignorar, transferir, gravar o constituir de otro modo
garantias sobre algunos o todos sus activos (incluidos (i) los
Compromisos No Desembolsados, (ii) la cuenta en la que pueden
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39.5.2.

abonarse las Aportaciones de Capital, (iii) el derecho a entregar
Solicitudes de Desembolso y (iv) cualesquiera otros activos, derechos
o recursos del Fondo que surjan en virtud del presente documento, de
los Acuerdos de Suscripcién o de cualquier otro modo). Cada Participe
acepta (i) que cualquier Compromiso No Desembolsado cedido o
pignorado a favor de (un) prestamista(s) o sus agentes que
proporcionen una Linea de Crédito puede ser exigido por dicho(s)
prestamista(s) directamente o representado(s), seglin el caso, por un
agente y (ii) que pagara los importes exigidos a dicho(s) prestamista(s)
de conformidad con los términos de las garantias otorgadas por el
Fondo a favor de dicho(s) prestamista(s) como si los Solicitudes de
Desembolso fueran emitidos por la Sociedad Gestora en virtud de este
Reglamento.

En virtud de la garantia otorgada sobre dichos créditos, al producirse
un evento de incumplimiento en el marco de la correspondiente Linea
de Crédito, el (los) prestamista(s) o su(s) agente(s) tiene(n) derecho
a solicitar a los Participes el pago de la totalidad o parte de los
Compromisos No Desembolsados mediante la emision de Solicitudes de
Desembolso (en cualquier momento, incluso después de la finalizacion
del Periodo de Inversién y sin perjuicio de cualquier suspension o
terminacion del Periodo de Inversién) y los Participes se comprometen
a cumplir con dichas Solicitudes de Desembolso incluso si se reciben
después de la finalizacién del Periodo de Inversidon o durante cualquier
periodo de suspension del Periodo de Inversion o de otro modo y sin
que dicha obligacion de pago esté condicionada a la emisidon por parte
del Fondo de Participaciones a dichos Participes o a la capacidad del
Fondo para emitir dichas Participaciones. En relacion con cualquier
solicitud de pago de los Compromisos No Desembolsados, los
Participes, al aceptar el presente Reglamento y suscribir su Acuerdo de
Suscripcidén, renuncian, a favor y en beneficio del prestamista o
prestamistas y de sus agentes (que podran basarse en y hacer valer
dichas renuncias), a cualquier derecho de reconvencién o derecho de
compensacién, asi como a cualquier defensa contra el pago, incluyendo
(i) cualquier defensa en virtud de las leyes de quiebra o insolvencia del
Fondo o de la Sociedad Gestora, o (ii) cualquier defensa o derecho de
denegacion de pago relativo a la incapacidad o imposibilidad del Fondo
de emitir Participaciones o cualquier otra forma de contraprestacion o
compensacion a los Participes o (iii) cualquier defensa relativa a, o
derivada de, su relacion con el Fondo, la Sociedad Gestora o cualquier
otra entidad dentro de la estructura del Fondo.
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39.5.3.

Cada Participe, previa solicitud por escrito de la Sociedad Gestora,
deberd, en beneficio de uno o mas prestamistas que concedan Lineas
de Créditos, incluido un Contrato de Préstamo Puente, (i) confirmar por
escrito, la validez, exigibilidad y condiciones de su Compromiso con un
prestamista en virtud de dicha Linea de Crédito; (ii) cumplir con las
Solicitudes de Desembolso realizadas por un prestamista en virtud de
dicha Linea de Crédito de conformidad con lo anterior y con los términos
de este Reglamento, sin deduccién, compensacidén, reconvencidon o
defensa, incluso cuando dichas Solicitudes de Desembolso requieren
que los importes del Compromiso No Desembolsado se paguen
directamente a dicho prestamista o a instancias del mismo; (iii)
confirmar por escrito y aceptar que cualquier reclamacién que pueda
tener en virtud de los Documentos del Fondo y de las operaciones
contempladas en el presente documento contra el Fondo o cualquier
otra Entidad del Fondo, la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones,
el Asesor de Inversiones o cualquiera de sus Afiliadas estara
subordinada a todos los pagos debidos en virtud de dicha Linea de
Crédito u otro préstamo; (iv) aceptar no pignorar, hipotecar, gravar,
ceder colateralmente, transmitir o gravar de cualquier otro modo sus
Participaciones y Compromiso como Participe (salvo lo dispuesto en el
punto (ix) siguiente); (v) firmar y entregar cualquier otro documento
que pueda ser razonablemente necesario, o que sea requerido por
cualquier prestamista en virtud de dicha Linea de Crédito, para obtener
y conservar dicha Linea de Crédito (incluyendo una opinién legal
relativa a la situacion del correspondiente Participe en cuestion; (vi)
reconocer que las disposiciones de los Documentos del Fondo relativas
al pago de su Compromiso No Desembolsado y a la obtencién de
préstamos no podran ser modificadas sin el consentimiento de dicho
prestamista; (vii) reconocer que todos los pagos del Compromiso No
Desembolsado se efectuaran en una o mas cuentas especificadas en la
correspondiente Notificacion de Desembolso o de otro modo
especificado en cada momento por la Sociedad Gestora; (viii) aceptar
proporcionar a cualquier prestamista, en virtud de dicha Linea de
Crédito, la informacién financiera relativa a dicho Participe que
generalmente se ponga a disposicion de los prestamistas en relacion
con dicho Participe o sus Afiliadas en relacién con sus otras actividades;
(ix) reconocer su obligacion de obtener el consentimiento previo por
escrito del prestamista en relacién con cualquier Transmisién; y (x)
firmar los demas documentos, incluido el consentimiento por escrito del
Participe con respecto a lo anterior, que puedan ser razonablemente
requerido en relacion con una Linea de Crédito.
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39.5.4.

Cada Participe acepta que, sin perjuicio de cualquier disposicién en
contrario en los Documentos del Fondo, durante la vigencia de cualquier
Linea de Crédito, el Fondo podra, si procede de acuerdo con los
términos de una Linea de Crédito, no iniciar un procedimiento de
qguiebra, insolvencia, liquidacidn, reorganizacion, disoluciéon o cualquier
otro procedimiento analogo sin el consentimiento del prestamista en
virtud de dicha Linea de Crédito.

39.6. Cobertura

39.6.1.

39.7. Inversién

El Fondo también podra invertir en operaciones, acuerdos e inversiones
en derivados y otros instrumentos financieros exclusivamente con el fin
de cubrir los riesgos de divisas o de tipos de interés (todas esas
operaciones, acuerdos o inversiones en derivados y otros instrumentos
financieros se denominan colectivamente en el presente documento
"Operaciones de Gestion de Cartera"). Dichos derivados podran
incluir, entre otros, opciones, contratos a plazo y opciones sobre dichos
contratos, asi como contratos de permuta financiera bajo acuerdo
privado sobre cualquier tipo de instrumentos financieros.

a través de Sociedades Holding y Sociedades Tenedoras

39.7.1.

39.7.2.

El Fondo podra realizar inversiones a través de Sociedades Holding vy
Sociedades Tenedoras, con sujecion a la normativa aplicable.

Salvo que la legislacidon aplicable exija lo contrario, la inversién en una
Sociedad Holding y en una Sociedad Tenedora no se tendrd en cuenta
a efectos de los limites, directrices y restricciones de inversion
mencionados anteriormente, y las inversiones subyacentes de las
Sociedades Holding y de las Sociedades Tenedoras se trataran como si
fueran inversiones directas realizadas por el Fondo.

39.8. Joint ventures

39.8.1.

El Fondo podra realizar inversiones a través de joint ventures en las
que el Fondo tratard de mantener el control sobre la gestidn, la venta
y la financiacién de los activos de la sociedad en cuestién o,
alternativamente, dispondrad de un mecanismo viable para salir de la
sociedad, dentro de un periodo de tiempo razonable.
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39.9. Inversiones Ligquidas

39.9.1.

Cuando se desembolsen los Compromisos antes de la adquisicién de
una Inversion, o el Fondo disponga de liquidez después de la
enajenacion o refinanciacion de una Inversién o por el flujo de caja
operativo de una Inversién, la Sociedad Gestora tratara de invertir
todos esos importes de liquidez que no se utilicen para satisfacer gastos
o amortizar deuda en Inversiones Liquidas, con sujecion a la legislacion
aplicable.

39.10. Inversiones Cruzadas

39.10.1.

39.10.2.

El Fondo no realizard, y la Sociedad Gestora se asegurara de que el
Fondo no realice, sin la Aprobaciéon del Comité de Supervisién, (i) la
adquisicién de valores o inversiones de, y (ii) la inversiéon en ninguna
empresa cuyos valores o activos estén en manos (directa o
indirectamente) de la Sociedad Gestora, el Asesor de Inversiones o
cualquiera de sus Afiliadas o cualquier otro vehiculo de inversién
colectiva de multiples inversores gestionado por cualquiera de ellos.

No obstante, sin perjuicio de cualquier disposicién en contrario en los
Documentos del Fondo, el Asesor de Inversiones podrd, previa
Aprobacion del Comité de Supervision, coinvertir junto con el Fondo si,
y en la medida en que, dicha coinversién esté disefiada para garantizar
gue el Fondo se beneficie de un tratamiento fiscal mas favorable con
respecto a la Inversién subyacente correspondiente (y el Fondo no se
habria beneficiado de dicho tratamiento fiscal favorable sin la
coinversién del Asesor de Inversiones).

39.11. Reutilizacion

39.11.1.

No se prevé la utilizaciéon de ninguna técnica de reutilizacién de activos.

39.12. Inversion Responsable y ESG (Enviromental, Social, Governance)

39.12.1.

(a)

Introduccion

El Fondo promovera caracteristicas medioambientales y sociales
conforme al articulo 8 de SFDR.
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(b)

()

(d)

(e)

El Fondo pretende crear una cartera de activos de lujo y de alta gama
en ubicaciones privilegiadas de las principales ciudades europeas. Dichos
activos prestaran servicios efectivos a las comunidades y deberan tener
en cuenta diversas consideraciones medioambientales y sociales. Para
lograrlo, el Fondo tratara de transformar las propiedades de bajo
rendimiento y devolverlas a la comunidad y a la economia mejor que
como estaba antes.

Las Sociedades Holding, Sociedades Tenedoras y Joint ventures donde
invierta el Fondo deberan generar un retorno financiero y un impacto
positivo medible en la sociedad o el medioambiente en linea con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible, principalmente en el ambito del clima
y biodiversidad, emisiones de carbono, uso y eficiencia de la energia,
uso y eficiencia del agua, residuos y abastecimiento responsable, salud
y seguridad en el trabajo, bienestar, derechos laborales y condiciones
de trabajo, formacion y desarrollo del personal, derechos de la poblacién
local y patrimonio cultural, derechos humanos, diversidad e inclusién.

Para que Ila Sociedad Gestora pueda determinar que invierte
efectivamente en Sociedades Holding, Sociedades Tenedoras y Joint
Ventures que generan un impacto positivo en la sociedad o el
medioambiente, valorara (directamente o por delegacion en el Gestor de
Inversiones)que existe una intencién clara por parte de dichas
Sociedades Holding, Sociedades Tenedoras y Joint ventures de medir
ese impacto social o medioambiental generado durante la vida de la
inversion. Para ello, la Sociedad gestora evaluara (directamente o por
delegacion en el Gestor de Inversiones) que las Sociedades Holding,
Sociedades Tenedoras y Joint ventures (i) tengan objetivos de impacto
positivo en la sociedad y el planeta claramente definidos; (ii) cuenten
con una metodologia clara de medicion de dicho impacto generado vy (iii)
proporcionen informacién relativa a la consecucién del objetivo de
impacto generado en los sectores de actividad descritos anteriormente
durante la duracién de la inversion.

En efecto, invertir en inmuebles de hosteleria de forma responsable y
sostenible aumenta la vida util de los proyectos y su resistencia al riesgo.
Por lo tanto, las mejores practicas y la buena gobernanza son
fundamentales para la sostenibilidad operativa a largo plazo de este tipo
de activos. Por ello, el Fondo incorporara consideraciones ESG en sus
procesos de creacion de decisiones de inversion y en sus politicas de
propiedad. La sostenibilidad sera una consideracién clave en cada etapa
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(f)

(9)

(h)

del ciclo de vida de las inversiones y las cuestiones ESG se consideraran
en detalle durante todo el proceso de adquisicién, desde la diligencia
debida hasta la formacién de un plan de construccién y la decisién final
de inversion.

Después de la adquisicion, el Fondo supervisa continuamente un
conjunto de indicadores relacionados con los indicadores ESG y revisa
las cuestiones de sostenibilidad de sus activos inmobiliarios. Al tener los
factores ESG como parte integral del proceso de inversién, y al aspirar
a aplicar las mejores practicas, el Fondo busca mitigar el riesgo y hacer
madurar una cartera de activos inmobiliarios bien gestionada vy
financieramente atractiva.

La hosteleria sigue siendo uno de los principales empleadores de
personas en su primer empleo, independientemente de la edad y el sexo.
Se espera que el valor afiadido de cada propiedad del Fondo tenga un
efecto domind que se extienda a la comunidad. Afio tras afio, esas ondas
crecen y se combinan para crear olas de impacto positivo y duradero.

Estos principios son fundamentales para la vision y el desarrollo
empresarial estratégico de los negocios del socio clave del Fondo,
Edmond de Rothschild Private Equity, especialmente materializados a
través de su firma de los Principios de Inversion Responsable de las
Naciones Unidas.

El Fondo seguird la estrategia de inversién descrita anteriormente en
todas sus Inversiones.

39.12.2. Principios de Inversion Responsable de las Naciones Unidas (PRI)

(@)

Promulgada por las Naciones Unidas en 2005, la Iniciativa PRI es una
red internacional de inversores que trabajan juntos para poner en
practica los Principios para la Inversién Responsable en sus actividades
financieras. Los principios reflejan la creciente importancia de las
cuestiones medioambientales, sociales y de gobierno corporativo en las
practicas de inversion. Los firmantes se comprometen publicamente a
adoptar estos principios y a incorporar consideraciones de sostenibilidad
en su proceso de decisién de inversidén y en sus practicas de propiedad,
ayudando a alinear mejor las actividades de inversion con los intereses
mas amplios de la sociedad.
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(b)

Edmond de Rothschild Private Equity es firmante de los Principios para
la Inversién Responsable (PRI). Esta firma también compromete a la
Sociedad Gestora y al Gestor de Inversiones, por lo que los fondos
gestionados estan obligados a respetar estos principios en sus
actividades de inversion y a informar anualmente sobre sus progresos.

39.12.3. La Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

La Agenda 2030 de las Naciones Unidas para el Desarrollo Sostenible,
adoptada por todos los Estados miembros de las Naciones Unidas en
2015, es un plan de acciones para las personas, el planeta y la
prosperidad. La escala y la ambicion de esta Agenda universal se reflejan
a través de 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible, y las 169 metas asociadas,
pretenden basarse en los Objetivos de Desarrollo del Milenio y completar
lo que éstos no lograron. Pretenden abordar algunos de los retos mas
criticos a los que se enfrenta actualmente nuestro planeta y sus
comunidades. Son integrados e indivisibles y equilibran las tres
dimensiones del desarrollo sostenible: econdmica, social vy
medioambiental.

El Fondo tratara de alcanzar los objetivos de desarrollo sostenible mas
relevantes relacionados con su estrategia e informara de sus progresos
anualmente.

La Sociedad Gestora hara esfuerzos comercialmente razonables para
informar por escrito a los Participes de cualquier controversia o incidente
significativo relacionado con cuestiones ESG que, tenga un impacto
negativo importante en las operaciones o la reputacién de la Sociedad
Gestora o las operaciones del Fondo, tan pronto como sea posible
después de tener conocimiento de dicho asunto, y proporcionara
informacidon sobre cualquier medida correctiva que se haya tomado al
respecto.

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones continuaran durante la
vida del Fondo asegurando que ESG sea una parte integral del proceso
de inversién del Fondo, desde la diligencia debida inicial hasta la gestion
del proyecto posterior a la adquisicién y la salida. La evaluacién rigurosa
de los riesgos es una parte fundamental de este proceso de evaluacién
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(f)

de proyectos. El Fondo sélo seguira adelante con un proyecto concreto
si se cumplen sus criterios en relacidén con las consideraciones ESG. El
Asesor de Inversiones se asegurara de que los sistemas de gestion
ambiental y social (ESMS) apropiados estén presentes en todas las
etapas del analisis de la inversion y de los procesos de toma de
decisiones, y desarrollard una politica de desarrollo sostenible que se
adapte especificamente a la actividad del Fondo, cubriendo cuestiones
clave como la aceptabilidad social, el impacto ambiental, la gobernanza,
la contratacién, las relaciones sociales, la salud y la seguridad en el
trabajo, etc.

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones trataran de revisar y
mejorar periédicamente sus procesos, sistemas y politicas para
garantizar que se corresponden con las mejores practicas y ayudan al
Fondo a satisfacer las aspiraciones de sus inversores y de la comunidad
en general.

39.12.4. Integracion de los riesgos de sostenibilidad

(a)

(b)

De acuerdo con el articulo 6 de SFDR, la Sociedad Gestora declara que
incorpora los riesgos de sostenibilidad en su proceso de inversion. A
continuacion, puede encontrar mas informacion acerca de la
implementacion de la integracion de los riesgos de sostenibilidad:

Inversiones indirectas

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones incorporan los riesgos
de sostenibilidad en su proceso de inversién, desde la seleccién inicial
hasta la diligencia debida, pasando por la inversion y la tenencia, el
seguimiento y la comunicacion.

Seleccidon inicial: La Sociedad Gestora (actuando a través de la
delegacion en el Gestor de Inversiones) invierte en Sociedades Holding

y Sociedades Tenedoras cuya estrategia actual, a la hora de seleccionar
sus inversiones, tenga en cuenta los principios del Pacto Mundial de
Naciones Unidas y los Objetivos de Desarrollo Sostenible. Estos
principios descartan la inversion en empresas que, por ejemplo, violan
los derechos humanos o las leyes internacionales, que realizan trabajo
forzoso o infantil o que estan implicadas en constantes violaciones del
medio ambiente.
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Si a lo largo de la Duracién del Fondo, alguna de las Sociedades Holding
0 Sociedades Tenedoras invirtiese en inversiones que incumplan las
normas mencionadas, la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones
haran todo lo que esté en su mano para que se tomen medidas al
respecto y pueda revertirse la situacion.

Diligencia debida: La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones han
definido un proceso de evaluacién ESG bien estructurado. Para ello,
utilizan un enfoque integral y amplio con el objeto de identificar los
riesgos y oportunidades ESG, proporcionando una calificacion para cada
una de las Inversiones, lo que permite clasificarlas en funcién de una
escala o “benchmark”. Esta calificacién incluye en su andlisis indicadores
con el objetivo de: (i) entender cudl es el compromiso ESG real de las
Inversiones; (ii) verificar la eficacia con la que se integran las
consideraciones ESG en la seleccion de las Inversiones (iii) identificar
los controles de seguimiento de las cuestiones ESG establecidas durante
la duracién de la Inversion y (iv) evaluar el grado de transparencia de
la entidad a la hora de comunicar informacién ESG a sus inversores.

Las respuestas de los cuestionarios se procesan y analizan mediante
conferencias telefonicas/reuniones y se verificaran a través de diferentes
fuentes externas especificas para cada criterio de evaluacién. Una vez
completada la evaluacion ESG, cada Inversién obtiene su propia
calificacidon estandarizada.

Seguimiento: La Sociedad Gestora (actuando a través de la delegacién
en el Gestor de Inversiones) supervisa sus inversiones mediante una
comunicacién continua con las Sociedades Holding y Sociedades
Tenedoras a lo largo de la duracion de la Inversion.

Si se detecta algun incidente ESG grave en alguna de las Sociedades
Holding y Sociedades Tenedoras, se pondra en contacto inmediatamente
con las Sociedades Holding y la Sociedades Tenedoras para comprender
adecuadamente las causas del evento, evaluar su impacto potencial y
poder explicarlo a los inversores. En caso de que una inversion en una
Sociedades Holding o Sociedades Tenedoras del Fondo incumpla o pueda
incumplir los principios ESG establecidos en la presente seccion, la
Sociedad Gestora directamente o a través del Gestor de Inversiones
debera tomar las medidas adecuadas para garantizar el cumplimiento de
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los principios establecidos en la presente seccion por parte de la
Sociedad Gestora.

(©) Inversiones directas

Durante el andlisis de una oportunidad directa de inversién, la Sociedad
Gestora (actuando a través de la delegacion en el Gestor de Inversiones)
evalla la capacidad de la empresa para gestionar las cuestiones sociales,
ambientales y de gobernanza de su actividad basandose en los principios
del Pacto Mundial de Naciones Unidas y los Objetivos de Desarrollo
Sostenible. Ademads, una vez concluida la inversién directa, las
consideraciones ESG se aplican plenamente a nivel de seguimiento. La
Sociedad Gestora directamente o a través del Gestor de Inversiones
supervisa sus Inversiones directas mediante una comunicacién continua
y controles a lo largo de la duracién de la Inversion. Si se detecta algun
incidente ESG grave en alguna de las Inversiones directas, tomara las
medidas necesarias para comprender adecuadamente las causas del
evento, evaluar su impacto potencial y poder explicarlo a los Participes.
Cuando una Inversién directa incumpla o pueda incumplir los principios
ESG, el Asesor de Inversiones decidird las acciones que deben
emprenderse en relacion con el incidente.

39.12.5. Impacto probable de los riesgos de sostenibilidad en los retornos

En cuanto al impacto probable de los riesgos de sostenibilidad en los
retornos, la Sociedad Gestora reconoce que el riesgo de sostenibilidad
de las inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor o su
localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un
mayor riesgo de sostenibilidad podrian ocasionar, en algunos casos, una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar
negativamente al Valor Liquidativo del Fondo.

39.12.6. Impactos adversos de la sostenibilidad

La Sociedad Gestora no toma en consideracion las incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad ya que no dispone actualmente de
politicas de diligencia debida en relacién con dichas incidencias
adversas.
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39.12.7. Indicacién de las caracteristicas medioambientales o sociales que el
Fondo promueve

El Fondo promueve, entre otras, caracteristicas medioambientales vy
sociales conforme a SFDR. En particular, el Fondo promueve las
siguientes caracteristicas medioambientales y sociales en la aplicacién
de su estrategia de inversidon: uso y eficiencia de la energia, uso y
eficiencia del agua, residuos y abastecimiento responsable, salud y
seguridad en el trabajo, bienestar, derechos laborales y condiciones de
trabajo, formacién y desarrollo del personal, derechos de la poblacién
local y patrimonio cultural, derechos humanos, diversidad e inclusion.

El Fondo estd firmemente comprometido con los principios de
transparencia corporativa, responsabilidad y compromiso de las partes
interesadas.

Al evaluar, medir y controlar las caracteristicas medioambientales de
las inversiones, la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones tienen
en cuenta, entre otros, factores que son "indicadores de sostenibilidad".
Los indicadores estan referidos principalmente al nivel de las empresas
en cartera. Cada indicador tiene una calificaciéon baja, media alta o muy
alta. Los indicadores se evallan trimestral y anualmente. A
continuacion se exponen los principales aspectos que conforman los
indicadores de sostenibilidad:

(a) Consumo energético del activo (hotel);

(b) Porcentaje de la energia del activo (hotel) que proviene de
fuentes renovables;

(c) Intensidad energética;

(d) Costes energéticos anuales;

(e) Medidas de conservacién de la energia;

(f) Evaluacidén de la eficiencia energética;

(g) Consumo de agua del activo (hotel), intensidad y costes;
(h) Medidas de conservacién del agua;

(i) Cantidad de residuos peligrosos y no peligrosos generados;

(j) Existencia de politicas medioambientales, cédigo de conducta de
los proveedores, programa de compras verdes/responsables y
equipos relacionados;
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(k) Tasa de rotacion de empleados, igualdad de género entre los
empleados y politicas con respecto al acoso laboral.

El Fondo no ha identificado ni designado ningun indice de referencia
a estos efectos.

39.12.8. Descripcion del tipo de estrategia de inversion utilizada para lograr las
caracteristicas ambientales o sociales promovidas

La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones trataran de evitar
cualquier inversion que razonablemente consideren que pueda
perjudicar significativamente los objetivos de inversidon sostenible del
Fondo. El Fondo realizard una evaluacién financiera, medioambiental,
social y de gobernanza de todos los proyectos, utilizando las
evaluaciones de seleccion y diligencia debida establecidas en el Sistema
de Gestién Medioambiental, Social y de Gobernanza (Environmental,
Social and Governance Management System) (ESGMS). Esta evaluacion
permite al Fondo decidir si entra o no en un proyecto y determinar
cémo mitigar los riesgos mediante planes de incremento de valor.

El Fondo soélo invertird en propiedades hoteleras que, como resultado
de la inversién, se ajusten a las mejores practicas reconocidas
internacionalmente en materia de ESG, incluidos los principios y
estandares de las Directivas de la UE y las medidas de proteccion social
del Banco Europeo de Inversiones (BEI). Los proyectos deben cumplir
con las leyes y reglamentos nacionales, asi como con los ocho
convenios fundamentales de la Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT).

El Fondo durante toda su duracidén se asegurara de que los aspectos
ESG constituyen una parte integral del proceso de inversion, desde la
due dligence inicial hasta la gestiéon del proyecto posterior a la
adquisicién y la salida de la inversién. La evaluacion rigurosa de los
riesgos es una parte fundamental de este proceso de evaluacién de
proyectos. La Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones se
aseguraran de contar con los sistemas de gestion ESG adecuados en
todas las fases de sus procesos de analisis y toma de decisiones en
materia de inversiones y desarrollard los procedimientos adecuados
para promover la sostenibilidad medioambiental y social.
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39.12.9.

El Fondo cumplird con los Principios de Inversion Responsable de las
Naciones Unidas (PRI), de los que se ha convertido en firmante por su
relacion con Edmond de Rothschild Private Equity. El Fondo se adhiere
a los compromisos asumidos por sus partners en materia de inversion
responsable.

El Fondo garantizara la gestidon de los aspectos ambientales, sociales y
de gobernanza de los proyectos de manera coherente con los requisitos
ESG, por ejemplo, incorporando la sostenibilidad en el disefio del hotel,
o una clausula en los acuerdos de construccién que obligue a que las
caracteristicas ambientales y sociales se respetan en cumplimiento de
las leyes y reglamentos aplicables o solicitando pruebas a los
contratistas de que cumplen la normativa laboral, de salud y seguridad.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora y el Gestor de Inversiones crearan
conciencia entre sus equipos para asegurar que tengan en cuenta la
integracion de materias ESG de acuerdo con el ESGMS

Descripcién de los elementos vinculantes de la estrategia de inversion
utilizados en la seleccién de las inversiones para alcanzar las
caracteristicas ambientales o sociales que promueve el Fondo

La Sociedad Gestora y la Gestora de Inversiones supervisaran que las
inversiones del Fondo estén en consonancia con los objetivos
establecidos en esta seccién y que se cumplan los criterios de
sostenibilidad del Fondo y del Gestor de Inversiones, evaluando cada
una de las inversiones en funcidon de los siguientes criterios clave:

(a) Un comité de sostenibilidad activo e interfuncional que se relna
al menos cuatro veces al afio con una periodicidad trimestral y
que informe regularmente al comité ejecutivo del hotel.

(b) Politicas internas implementadas dedicadas a ESG (asi como las
politicas de los operadores asociados) en materia de
sostenibilidad, aspectos ambientales (por ejemplo, derechos
humanos, trabajo, diversidad e inclusion). El Cédigo de conducta
deberd estar igualmente disponible.

(c) Seguimiento del rendimiento energético, del agua, y de los
residuos, asi como de la demografia de la plantilla, las horas de
voluntariado y las donaciones a la comunidad (en efectivo y en
especie).
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(d)

(e)

(f)

(9)

Identificacion y aplicacion de acciones para mejorar las practicas
operativas con el fin de conservar los recursos, incluidos, entre
otros, la energia, el agua, los residuos y los equipos y
suministros operativos.

Programas de accién para el beneficio de la comunidad, el
bienestar de los empleados y el compromiso de las
comunidades, basado en la evaluacién del impacto social y las
necesidades.

Comunicacién a los huéspedes, clientes y otras partes
interesadas de las actividades del programa de sostenibilidad y
la cultura local, el patrimonio y la naturaleza; y

Comunicacion al Fondo sobre el progreso y el rendimiento de las
actividades del programa de sostenibilidad (a través de los
informes trimestrales de los inversores, asi como de los informes
anuales y otros avisos a lo largo del afio, cuando sea pertinente).

Ademads, el Fondo se esforzara por minimizar su impacto
medioambiental mediante:

(@)

(b)

(c)

La consideracion de las limitaciones y los riesgos relacionados
con el cambio climatico y la pérdida de la biodiversidad en la
elaboracion y la ejecucion de los proyectos de inversion, incluido
el desarrollo de soluciones de adaptacién relacionadas con el
clima para aumentar la resiliencia;

La mejora de la eficiencia de la energia y del agua y aumentar
el uso de energias renovables o alternativas; y

La reduccion de los residuos.

Como parte de su compromiso social, el Fondo se esforzara por:

(a)

(b)

(c)

Aumentar los beneficios para las comunidades locales a través
del empleo, la cadena de suministro, la preservacién de la
cultura y el patrimonio local, y la promocién de las empresas
locales.

Promover la diversidad, la inclusiéon y la igualdad en toda la
plantilla.

Garantizar que todas las operaciones y los principales
proveedores se ajusten a las normas mundiales de derechos
humanos.
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El Fondo exigird a sus inversores que evallen y gestionen las
cuestiones medioambientales y sociales asociadas a sus proyectos, de
modo que éstos se ajusten al enfoque del Fondo.

El Fondo promovera un comportamiento responsable por parte de los
socios de los consorcios, y se asegurara de que sus compromisos estén
alineados con esta seccion.

39.12.10. Explicacion de las inversiones utilizadas para lograr las caracteristicas
ambientales o sociales promovidas por el Fondo

El Fondo pretende invertir en negocios de hosteleria combinando
estratégicamente la innovacidn en los ambitos medioambiental,
econdmico y social junto con las consideraciones econdémicas.

Como ejemplo, durante el proceso de adquisicidn se llevara a cabo una
due diligence medioambiental para identificar aquellos aspectos en los
que el edificio del hotel podria ser mas sostenible en términos de uso
de energia y agua. Esto también se incorporara al disefio de la reforma
del hotel.

En lugar de demoler, la estrategia del Fondo es optar por mantener los
edificios existentes y ampliar las construcciones originales, evitando asi
el exceso de residuos de construccion y prolongando la vida de los
edificios existentes. Ademas, los gestores de los proyectos se
encargaran de supervisar que todos los contratistas de la obra cumplan
la normativa laboral.

Una vez concluidas las obras, los inmuebles pretenden aplicar una
politica libre de plasticos y utilizar productos ecoldgicos y de origen
local. También se aplicaran politicas de eficiencia energética.

Articulo 40. Factores de Riesgo

40.1.

La inversion en el Fondo implica ciertos riesgos relacionados con la estructura y
los objetivos de inversion del Fondo que los inversores deben evaluar antes de
tomar la decisién de invertir en el Fondo. En particular, los posibles inversores
deben tener en cuenta que el Fondo invertira una parte sustancial, si no la
totalidad, de sus activos en Inversiones y que la rentabilidad de las
Participaciones dependera de la rentabilidad de las correspondientes Inversiones.
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40.2.

40.3.

40.4.

40.5.

La inversion en el Fondo sélo es adecuada para aquellas personas que puedan
soportar el riesgo econdmico de la inversidon, comprendan el alto grado de riesgo
gue conlleva, consideren que la inversion es adecuada en funcion de sus objetivos
de inversién y necesidades financieras, y no tengan necesidad de liquidez de la
inversién. No se puede garantizar que se alcancen los objetivos del Fondo ni que
se produzca una devolucion del capital.

Antes de tomar una decision de inversion respecto a las Participaciones de
cualquier clase, los posibles Inversores deben considerar detenidamente toda la
informacidon establecida en el presente Reglamento, asi como sus propias
circunstancias personales. Los posibles inversores deben tener especialmente en
cuenta, entre otras cosas, las consideraciones expuestas en este Articulo. Los
factores de riesgo a los que se refiere el presente Reglamento, solos o en
conjunto, pueden reducir la rentabilidad de las Participaciones de cualquier clase
y podrian dar lugar a la pérdida de la totalidad o de una parte de la inversion de
un Inversor en las Participaciones de cualquier clase. El precio de las
Participaciones puede bajar o subir y su valor no esta garantizado. Los inversores
pueden no recibir, en el momento del reembolso o de la liquidacién, el importe
que invirtieron originalmente en cualquier clase o cualquier importe.

Los riesgos pueden incluir o estar relacionados con los mercados de renta
variable, el tipo de cambio, el tipo de interés, el riesgo pais, el riesgo de crédito,
el riesgo de contraparte, la volatilidad del mercado, la liquidez y los riesgos
politicos. Los factores de riesgo expuestos en este Reglamento no son
exhaustivos. Puede haber otros riesgos que un posible Inversor debe considerar
y que son relevantes para sus circunstancias particulares o en general.

La inversidn en las Participaciones sdlo es adecuada para los Inversores que (por
si solos o junto con un asesor financiero o de otro tipo adecuado) sean capaces
de evaluar las ventajas y los riesgos de dicha inversion y que dispongan de
recursos suficientes para poder soportar las pérdidas que puedan derivarse de la
misma.

Los Inversores deberan leer y analizar los riesgos descritos en el folleto del
Fondo.
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CAPITULO VIII. CRITERIOS PARA DETERMINAR Y DISTRIBUIR BENEFICIOS.
METODO DE DESIGNACION DE LOS AUDITORES

Articulo 41. Valoracion

41.1. El activo total neto del Fondo serda el resultado de la diferencia entre el activo
bruto y el pasivo del Fondo, tal y como determina la Ley 22/2014 y la Circular
11/2008.

41.2. El valor de los activos del Fondo se determinara de la siguiente manera:

(a)

(b)

(c)

(d)

el valor razonable de las Inversiones que sean propiedades, terrenos o
activos inmobiliarios similares ("Propiedades") registradas a nombre
de las Sociedades Holding y las Sociedades Tenedoras se valorara como
se describe mas detalladamente en el Articulo 42;

los valores que cotizan en bolsa o0 se negocian en cualquier otro mercado
regulado se valorardn sobre la base del ultimo valor bursatil o de
mercado publicado disponible;

las participaciones en OIC no cotizadas se valoraran segln su ultimo
valor liquidativo oficial y disponible, comunicado o facilitado por dichos
OIC o sus agentes, o segun sus ultimos valores liquidativos no oficiales
(es decir, estimaciones de los valores liquidativos) si son mas recientes
gue sus ultimos valores liquidativos oficiales. El valor liquidativo oficial
o no oficial de un OIC podrd ajustarse para tener en cuenta las
solicitudes y distribuciones de capital posteriores y los gastos de
reembolso aplicables, cuando proceda. La Sociedad Gestora ajustara el
valor liquidativo u otra valoracion asi facilitada cuando la Sociedad
Gestora considere que dicha valoracion liquidativa u otra informacién de
valoracion no refleja con exactitud los intereses del Fondo en dicho OIC,
ya sea porque dicha informacién se ha generado con retraso desde el
propio punto de valoracién del OIC, por un cambio en los mercados o
por cualquier otro motivo. El Valor Liquidativo es definitivo y vinculante,
a pesar de que pueda haberse basado en valores liquidativos no oficiales
o0 estimados;

el valor de cualquier efectivo en mano o en depdsito, letras y pagarés y
cuentas por cobrar, gastos pagados por adelantado, dividendos en
efectivo e intereses declarados o devengados, y que aun no se hayan
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(e)

(f)

recibido, se considerara integramente, a menos que sea improbable que
se reciban, en cuyo caso el valor de los mismos se obtendra después de
realizar el descuento que la Sociedad Gestora considere apropiado en
ese caso para reflejar su valor real;

las inversiones en valores de capital-riesgo distintos de los mencionados
anteriormente se estimaran con el debido cuidado y de buena fe, de
acuerdo con las Directrices Internacionales de Valoracién de Capital
Privado y Capital de Riesgo (International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines) o cualquier otra directriz de valoracion
aprobada por Invest Europe en cada momento;

todos los demas activos se valoraran a su valor razonable, determinado
de buena fe con arreglo a los procedimientos establecidos por la
Sociedad Gestora.

41.3. La Sociedad Gestora (a peticion del Gestor de Inversiones) podra permitir que se
utilice algun otro método de valoracién si considera que dicha valoracion refleja
mejor el valor razonable de cualquier activo o pasivo del Fondo. Este método se
aplicard de forma consistente.

Articulo 42. Valoracion por Tasadores Independientes — Comité de Valoracion

Externo

42.1. Tasadores Independientes

42.1.1.

42.1.2.

A efectos de tasar el valor razonable de las Propiedades, la Sociedad
Gestora (a peticion del Gestor de Inversiones) designara, para cada
Propiedad, como tasador independiente a una empresa profesional
independiente de tasacidn inmobiliaria (cada una de ellas, un "Tasador
Independiente") que esté autorizada, en su caso, y que opere en la
jurisdiccion en la que se encuentre la correspondiente Inversion.

Al evaluar el valor razonable de las Propiedades, el Tasador
Independiente tendrd en cuenta, en principio y en la medida de lo
posible a la luz de las caracteristicas especificas del mercado y de la
Propiedad en cuestidon, las directrices profesionales aplicables a
tasadores y/o cualquier método de valoracion reconocido respecto al
tipo de Propiedad en cuestién en el mercado correspondiente.
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42.1.3. Los nombres de los Tasadores Independientes designados seran
publicados en el Informe Anual. Los Inversores podran informarse de
los nombres de los Tasadores Independientes de cada Propiedad en el
domicilio social de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora prevé que
el Tasador Independiente contratado para evaluar el valor razonable de
un Propiedad sea sustituido cada tres afos.

42.2. Comité de Valoracién Externo

42.2.1. Las valoraciones proporcionadas por los Tasadores Independientes
seran revisadas por un comité de valoraciéon compuesto por miembros
nombrados por la Sociedad Gestora (incluidos representantes de la
Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones y
otros expertos inmobiliarios independientes) (el "Comité de
Valoracion Externo"). Las valoraciones aprobadas por el Comité de
Valoracion Externo se presentaran para su finalizacién y aprobaciéon por
parte de la Sociedad Gestora (que tendra en cuenta la opinién del
Gestor de Inversiones).

42.3. Valoracion Anual

42.3.1. El valor razonable de los inmuebles del Fondo sera valorado por uno o
mds Tasadores Independientes al menos una vez al afo (la
"Valoracion Anual”), sin perjuicio de que dicho valor debe ser
determinado finalmente por la Sociedad Gestora conforme a este
Reglamento.

42.3.2. La Valoracion Anual se utilizara para valorar cada Propiedad en relacién
con el calculo del Valor Liquidativo en cada Fecha de Valoracion durante
el siguiente periodo de doce meses, a menos que, en opinién de la
Sociedad Gestora, se produzca un cambio importante en la situacion
econémica general o en el estado de la Propiedad en cuestion que
requiera una nueva valoraciéon, que se llevara a cabo de conformidad
con el Articulo 42.1.

Articulo 43. Auditores

43.1. Las cuentas anuales del Fondo seran auditadas de acuerdo con la legislacion
espanola aplicable. Los auditores seran nombrados por la Sociedad Gestora
dentro de los seis (6) meses siguientes a la fecha de constitucién del Fondo y, en
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todo caso, antes del 31 de diciembre del primer Ejercicio Social sujeto a auditoria.
El auditor designado serd una de las cuatro grandes firmas de auditoria o
cualquier otra firma de auditoria de reputacidn equivalente a dichas firmas,
debiendo comunicar a la CNMV la designacién de los mismos, o cualquier cambio
en la designacion de los auditores.
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CAPITULO IX. GASTOS

Articulo 44. Gastos

44,1,

Gastos

44.1.1.

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

El Fondo y los Vehiculos Paralelos asumiran todos los costes, honorarios
y/o gastos relacionados con sus operaciones y sus Inversiones, en la
medida en que lo permita la ley (los "Gastos"), incluyendo:

todos los costes, honorarios o gastos de terceros incurridos relativos a
la realizacion de todos los analisis de diligencia debida (due diligence)
en relacidon con la adquisicidon, propiedad, gestidon, reposicionamiento,
desarrollo o realizacién de cualquier Inversién;

la Comisién de Adquisicidn, la Comision de Supervisién de la Propiedad
y la Comisién de Gestion de Proyectos;

los costes, honorarios o gastos de negociacién, estructuracién,
financiacion y documentaciéon en relacién con la adquisicion, propiedad
y realizacion de cualquier Inversion (incluidas las Operaciones no
Consumadas), incluyendo la busqueda de socios de joint ventures y la
sindicacién de las Inversiones, cualesquiera honorarios de las
transacciones y otros honorarios (incluidos, a efectos aclaratorios, los
gastos corrientes incurridos por cualquier gestor, organizador, promotor
o director de construccidén) y las comisiones de venta, suscripcién o
similares incurridas respecto a cualquier Inversion;

los costes y gastos que deban pagarse en relacién con cualquier Linea
de Crédito que deba obtenerse o asumirse en relacién con cualquier
Inversion, incluidos los honorarios y gastos legales del abogado del
prestamista, los honorarios y gastos del abogado del Fondo, los
honorarios de intermediarios, los honorarios de suscripcion o
transferencia del prestamista y reservas;

los impuestos de transmision, las primas de seguro medioambiental, las
comisiones de aseguradoras y otros costes y gastos de cierre
devengados o incurridos en relacién con la adquisicion, la propiedad y la
realizacién de cualquier Inversién;
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(f)

(9)

(h)

6))

(k)

los costes y gastos asociados a la formacidén de cualquier joint venture
o a la sindicacién en relacién con cualquier Inversion; las comisiones y
gastos, incluidos los gastos de intereses, incurridos respecto a cualquier
Linea de Crédito;

los honorarios y gastos de todos los contables, asesores fiscales,
administradores, abogados, banqueros de inversidon, consultores,
suscriptores, auditores, el Depositario, la Sociedad Gestora, el Gestor de
Inversiones, los depositarios, los Tasadores Independientes y otros
asesores profesionales y Proveedores de Servicios (como operadores
hoteleros, promotores, gestores inmobiliarios, gestores de empresas,
etc.);

los costes, honorarios y gastos del Comité de Supervision, el Comité de
Inversiones, el Comité de Valoracién Externo y cualquier reuniéon de los
mismos y otras reuniones de los Participes del Fondo, asi como los
gastos razonables de viaje y alojamiento de los miembros que asistan a
dichas reuniones;

cualquier coste o gasto en el que se incurra en relacién con la realizacion
de cualquier presentacion ante cualquier autoridad gubernamental o
reguladora (incluida cualquier presentacion realizada en nombre de los
Participes), o cualquier tasa relacionada con la cotizacién de cualquier
Inversion o Entidad en cualquier bolsa;

las primas de seguros (incluidas las primas de seguros de
administradores y directivos y de seguros de indemnizacion
responsabilidad con respecto a cualquier administrador, directivo o
empleado de la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor de
Inversiones o sus respectivas Afiliadas en relacion con dicha persona que
actle como administrador, directivo o empleado de cualquier Entidad del
Fono en relacién, o con conexién, con el Fondo o cualquier Inversién, o
en relaciéon con los mismos), las reclamaciones y gastos, incluido el
adelanto de los mismos, y los honorarios legales, los desembolsos y las
tasas y gastos gubernamentales asociados a los mismos;

los costes, honorarios y gastos asociados a la extincién, disolucién y/o
liquidacion del Fondo, de cualquier Vehiculo de Inversién de Boscalt, de
cualquier Sociedad Holding, de la Sociedad Tenedora o de cualquier otra
Entidad;
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(M

(m)

(n)

(o)

(p)

el importe de cualquier IVA irrecuperable pagado por la Sociedad
Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones o cualquiera
de sus Afiliadas o cualquier Entidad del Fondo, en relacién con la
actividad del Fondo o de cualquier Entidad del Fondo, incluyendo (a
efectos aclaratorios) cualquier IVA irrecuperable en relacion con
cualquiera de los elementos establecidos en los otros apartados de esta
definicién de gastos;

cualquier tasa legal o regulatoria, en su caso, impuesta al Fondo, a
cualquier Vehiculo de Inversién de Boscalt, a cualquier Sociedad Holding,
a la Sociedad Tenedora o a cualquier otra Entidad del Fondo, junto con
los costes incurridos en la preparacién de cualquier presentacion exigida
por cualquier autoridad fiscal, legal o regulatoria; los costes, honorarios
y gastos asociados a los auditores y tasadores profesionales en la
preparacion de la auditoria anual del Fondo y de otras personas, y
asociados a la preparacién, impresién y comunicacion de valoraciones e
informes a los Participes del Fondo;

los costes, honorarios y gastos de otros Proveedores de Servicios que
ayuden en el funcionamiento del Fondo; los costes y gastos asociados a
la investigacién para fomentar las actividades de Inversién del Fondo
(incluida la contratacion de consultores, la participacion en conferencias,
la pertenencia a organizaciones comerciales y otras actividades que
promuevan el desarrollo de la cartera de operaciones) los gastos de
viaje, alojamiento y otros gastos similares incurridos por la Sociedad
Gestora, el Gestor de Inversiones, los Asesores de Inversiones o0 sus
respectivos administradores, directivos o empleados, derivados de la
adquisicion, propiedad, explotacidén o enajenacion de cualquier Inversion
(en el caso de una Inversidon propuesta, independientemente de que se
haya adquirido o no, o en el caso de una Inversién existente,
independientemente de que se haya enajenado o no) o de cualquier otra
operacion del Fondo;

los costes incurridos en relacién con cualquier Operacion de Gestion de
Cartera;

los costes, comisiones y gastos incurridos en relacidon con la cobertura
de cualquier riesgo de cambio u otros riesgos asociados a cualquier
Inversion o a cualquier Entidad del Fondo;
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(a)

(r)

(s)

(t)

(u)

cuando lo considere oportuno la Sociedad Gestora (que tendra en cuenta
la opinidn del Gestor de Inversiones), los costes generales, honorarios y
gastos (incluidos los honorarios y gastos de terceros administradores u
otros Proveedores de Servicios) y sueldos y prestaciones en relacién con
el mantenimiento de una oficina y/o administradores, ejecutivos o
empleados de cualquier Entidad del Fondo en una jurisdiccién concreta;
cualquier coste, honorario o gasto derivado de, o incurrido en relacién
con la organizacién, estructuraciéon, oferta y operaciones de cualquier
vehiculo de Carried Interest, o la organizacion, estructuracion vy
ejecucién de cualquier otro plan relacionado con los beneficiarios
previstos del Carried Interest;

cualquier coste, honorario y gasto incurrido para alterar o modificar la
estructura del Fondo (incluso para cumplir con cualquier normativa o ley
prevista o aplicable o para permitir que el Fondo opere de manera mas
eficiente);

las comisiones, costes y gastos incurridos en relacion con cualquier
reestructuracién o modificacién y/o suplementos de los Documentos del
Fondo, y las correspondientes reestructuraciones y/o modificaciones de
los documentos constitutivos de la Sociedad Gestora, incluso cuando se
deriven del cumplimiento de la Directiva GFIA o de cualquier legislacién
que la sustituya, o en virtud de la misma (las comisiones, costes y gastos
a los que se hace referencia en este punto no incluirdn las comisiones,
costes y gastos atribuibles Unicamente a la Sociedad Gestora, al Gestor
de Inversiones o al Asesor de Inversiones y no relacionados con el
Fondo);

todos los costes, comisiones y gastos derivados del cumplimiento de la
Directiva GFIA o de la legislacién que la sustituya, distintos de las
comisiones y gastos de la Sociedad Gestora o del Gestor de Inversiones;
y cualesquier otro costes y gastos incurridos en relacion con la
propiedad, explotacion, financiacion, mantenimiento, alquiler, gestién,
reparacion y venta de cualesquiera Inversiones, si bien, a efectos
aclaratorios, no se considerara la lista anterior como comprensiva de
todos los costes y gastos que se consideraran Gastos a estos efectos;

Los costes de las Operaciones no Consumadas solo seran asumidos por
el Fondo en relacién con las posibles operaciones que hayan recibido la
aprobacién previa de la Sociedad Gestora y del Comité de Inversiones.
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44.2.

Participacion en los Gastos. Entidades Subordinadas

44.2.1. El Fondo y cualquier Vehiculo Paralelo compartiran los costes, las
comisiones y los gastos establecidos en el Articulo 44.1 de conformidad
con el Articulo 30.5(b), siempre que cada uno de los Fondos y cada
Vehiculo Paralelo corra exclusivamente con su propio activo:

(a) todas las comisiones, costes (incluidos los pagos en virtud de
indemnizaciones) y gastos que serian Gastos pero que el General Partner
del Fondo Principal y la Sociedad Gestora, a su absoluta discrecion,
determinen que han sido incurridos exclusivamente en beneficio del
Fondo o del Vehiculo Paralelo correspondiente o en relacion con ellos;

(b) cualquier impuesto aplicable que el Fondo o dicho Vehiculo Paralelo esté
obligado a pagar en cualquier jurisdiccion.

44.2.2. El Fondo no correra con los gastos de constituciéon de ninguna Entidad
Subordinada, pero serd responsable de los gastos en que incurra
cualquier Entidad Subordinada como consecuencia de cualquier
modificacion o cambio de los Documentos del Fondo que deba reflejarse
en los documentos rectores de la Entidad Subordinada correspondiente.

Articulo 45. Comision de Gestion Inicial

45.1.

45.2.

45.3.

Con sujecién a lo dispuesto en el Articulo 45.5 siguiente, el Fondo pagara al
Gestor de Inversiones una comisidon de gestidn inicial Unica (la “Comision de
Gestion Inicial”) equivalente al cero coma ocho por ciento (0,8%) de los
Compromisos Totales de las Participaciones de los Inversores, hasta un importe
maximo de quinientos mil (500.000.-€), como compensaciéon por los servicios de
organizacion y gestion del proyecto prestados al Fondo en su fase inicial, para
llevar el proyecto a término.

La Comisién de Gestidon Inicial serd pagadera en cada Cierre y el pago de la
Comisidon de Gestidn Inicial por parte de los Inversores serd una Aportacién de
Capital.

Los Gastos de Organizacién del Fondo se compensaran con la Comisién de
Gestion Inicial pagadera al Gestor de Inversiones y no superaran su importe, y
cualquier Gasto de Organizacidon del Fondo que supere la Comisidn de Gestidn
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45.4.

45.5.

Inicial serd asumido por la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor
de Inversiones o sus Afiliadas, segun el acuerdo pertinente entre ellas.

Los Gastos de Organizacién del Fondo podran ser amortizados, a decision de la
Sociedad Gestora (que considerara la opinidon del Gestor de Inversiones) - en la
medida en que lo permitan las leyes y la normativa de desarrollo espafiola, en
un plazo no superior a cinco (5) afios, a partir de la constitucion del Fondo, de
acuerdo con los Principios de Contabilidad espafioles.

El Fondo y cualquier Vehiculo Paralelo asumiran (y compartiran la carga de) los
Gastos de Organizacién del Fondo y la Comisidn de Gestidon Inicial segun los
principios establecidos en el Articulo 30.5(b) .

Articulo 46. Comision de Adquisicion

46.1.

46.2.

46.3.

El Fondo pagard al Asesor de Inversiones una comisién de adquisicion del 1,50%
del total del precio de compra (es decir, financiacién externa incluida) de cada
Inversion (distinta de las Inversiones Liquidas) adquirida, directa o
indirectamente, por el Fondo (la "Comision de Adquisicion").

A efectos aclaratorios, en caso de coinversidon o adquisicidén parcial, no se pagara
ninguna Comisién de Adquisicién a la Sociedad Gestora, al Gestor de Inversiones
o al Asesor de Inversiones por la parte de la propiedad (directa o indirecta) de
una Inversién que conserve el propietario anterior, o por la parte de la propiedad
adquirida por un coinversor, cuando el Fondo adquiera (directa o indirectamente
a través de uno o mas Sociedades Holding o a las Sociedades Tenedoras) menos
de la totalidad de dicha Inversién. La Comision de Adquisicidon se pagara sobre el
valor de la Inversion menos el valor de la proporcion de capital de la Inversion
retenida por el anterior propietario, o en su caso por el coinversor. La Comision
de Adquisicién podra ser cargada directamente a las Sociedades Holding o a las
Sociedades Tenedoras. La Sociedad Gestora podra renunciar a la Comisiéon de
Adquisicidon a su discrecién. Cualquier comision de intermediacién pagada por el
Fondo para la adquisicion de un activo se deducira de la Comisidon de Adquisicion,
y la parte resultante que quede, si la hubiera, se pagara a la Sociedad Gestora,
al Gestor de Inversiones o al Asesor de Inversiones.

El Fondo y cualquier Vehiculo Paralelo, a través de las Sociedades Holding y las
Sociedades Tenedoras, soportaran (y compartirdn la carga) la Comision de
Adquisicién segun los principios establecidos en el Articulo 44.2.1.
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Articulo 47. Comision de Supervision de la Propiedad

47.1.

47.2.

47.3.

Las empresas especializadas en el sector seleccionadas por la Sociedad Gestora,
entre las que pueden figurar el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones
u otras Afiliadas de la Sociedad Gestora, estableceran los parametros de
rendimiento aplicables a los Gestores Inmobiliarios y a los Operadores Hoteleros
para las operaciones hoteleras y supervisardan el cumplimiento de dichos
parametros, asi como del contrato de arrendamiento y del respectivo contrato de
gestién. Ademas, la empresa supervisora correspondiente desempefiara un papel
activo en la mejora del rendimiento y en la maximizacidon de los ingresos y del
resultado bruto de operacién (GOP). A cambio, la empresa supervisora recibira del
Fondo una comisiéon de supervision de la propiedad por un importe de hasta el
3% de los pagos del arrendamiento por parte del Gestor Inmobiliario o el
Operador Hotelero correspondiente, o, segun proceda, del resultado bruto de
operacion GOP (con un importe minimo de 1.000 euros al mes durante cualquier
periodo de renovacién o reforma de una Propiedad) (la "Comisién de
Supervision de la Propiedad”).

Los inversores seran informados de las empresas de supervisiéon pertinentes
designadas por la Sociedad Gestora (a peticion del Gestor de Inversiones)
mediante una nota en el Informe Anual y podran solicitar informacién sobre
dichas empresas a la Sociedad Gestora. La celebracion de cualquier tipo de
acuerdo de este tipo no requerird ninguna consulta con el Comité de Supervision.
En el caso de que el Asesor de Inversiones sea desighado como Gestor de la
Propiedad y/o Operador Hotelero con respecto a una Inversién, la suma de los
honorarios pagados al Asesor de Inversiones por dichos servicios y los servicios
de supervision de la propiedad no podra superar dicho limite del 3%.

El Fondo y cualquier Vehiculo Paralelo, a través de las Sociedades Holding y las
Sociedades Tenedoras, soportaran (y compartirdn la carga) la Comision de
Supervision de la Propiedad segln los principios establecidos en el Articulo
44.2.1.

Articulo 48. Comision de Gestion de Proyectos

48.1.

El Fondo pagara al Asesor de Inversiones una Comision de Gestion de Proyectos
del 1,5% de los gastos de capital de cada Inversién (que no sean Inversiones
Liquidas).

Articulo 49. Gastos Especificos del Inversor
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49.1. No obstante lo dispuesto en el Articulo 44.2.1, y con sujecion al Articulo 49.3, un
Inversor sera responsable de todos los costes y gastos incurridos por el Fondo,
la Sociedad Gestora, el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones y sus
Afiliadas que la Sociedad Gestora (considerando la opinién del Gestor de
Inversiones) determine que son para el beneficio especifico de ese Inversor y
esto incluird todos los costes y gastos incurridos en nombre de los Inversores
gue se beneficien en relacién con la produccidn, distribucion y presentacion de
informes y cuentas especiales con respecto al Fondo, incluidos los honorarios de
los Auditores en relacion con los mismos, el nombramiento de cualquier
representante fiscal y/o la presentacion de cualquier informaciéon ante una
autoridad fiscal o regulatoria (cualquiera de estos costes o gastos, "Gastos
Especificos del Inversor"). Cuando los Gastos Especificos del Inversor se
produzcan para mas de un Inversor, se repartiran, a prorrata, por referencia a
los Compromisos de dichos Inversores, entre esos Inversores concretos o
mediante cualquier otro reparto que determine la Sociedad Gestora (teniendo en
cuenta la opinién del Gestor de Inversiones).

49.2. Cada Inversor con respecto al cual se incurra en Gastos Especificos del Inversor
pagara puntualmente al Fondo un importe equivalente a todos esos Gastos
Especificos del Inversor con un preaviso no inferior a diez (10) Dias Habiles.
Dichos importes pagados respecto a los Gastos Especificos del Inversor no se
trataran como Aportaciones de Capital del Inversor en cuestién y se sumaran a
su Compromiso.

49.3. Cada Inversor respecto a los Gastos Especificos del Inversor indemnizara al
Fondo y a la Sociedad Gestora y a sus Afiliadas y a los Proveedores de Servicios
por todos esos gastos; si bien la Sociedad Gestora se reserva el derecho a deducir
y compensar un importe igual a esas cantidades pagaderas por un Inversor con
cualquier Efectivo Neto Distribuible que se asigne a ese Inversor. Se considerara
que dichos importes deducidos y compensados no se han deducido a efectos del
calculo del Carried Interest y que todas las distribuciones que se utilicen para
pagar dichos importes se han distribuido al Inversor correspondiente a efectos
del calculo del Carried Interest.

Articulo 50. Comision de Suscripcion

Los distribuidores y colocadores del Fondo podran cargar a los Inversores que
inviertan en el Fondo a través de ellos una comisién de suscripcién sobre el
importe de su respectivo Compromiso de hasta el dos por ciento (2%). Dicha
comision de suscripcion se satisfara de forma adicional y separada a cualesquiera
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cantidades que el Inversor deba desembolsar al Fondo conforme a este
Reglamento.

Articulo 51. Informacion Fiscal

51.1.

Informacion FATCA

51.1.1.

51.1.2.

(@)

(b)

51.1.3.

51.1.4.

Cada Inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora
o a cualquier intermediario (o a su agente) toda la Informacion FATCA
y se compromete a actualizar esta informacidn en caso de que se
produzca cualquier cambio relevante en su situacién FATCA en un plazo
de 3 meses. Cada Inversor se compromete a permitir que el Fondo, la
Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o cualquier intermediario (o
su agente) compartan dicha informacién con las autoridades fiscales
espanolas, que presentaran esta informacién al U.S. Internal Revenue
Service y a cualquier otra autoridad fiscal competente.

Cada Inversor acepta que la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo)
estd autorizada a obligar a un Inversor Recalcitrante a vender sus
Participaciones, o a vender las Participaciones de dicho Inversor
Recalcitrante en nombre de dicho Inversor Recalcitrante al menor de
los dos importes siguientes:

el importe desembolsado atribuible a las Participaciones en poder del
Inversor Recalcitrante menos las distribuciones recibidas por dicho
Inversor Recalcitrante con respecto a las mismas (excluyendo las primas
de ecualizacién, seguin sea el caso), y

su ultimo Valor Liquidativo.

Los honorarios, comisiones, dafos y perjuicios y los cargos o
impuestos, asi como cualquier deduccidon con respecto a cargos o
impuestos retenidos relacionados con FATCA, reducirdn las ganancias
que se deriven de los ingresos debidos a un Inversor Recalcitrante.

La Sociedad Gestora esta autorizada (en nombre del Fondo) a retener
el treinta (30%) por ciento de todos los pagos efectuados a un Inversor
Recalcitrante FATCA en virtud de FATCA y no se adeudardn y/o pagaran
importes adicionales en relacion con cualquier importe retenido en
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51.1.5.

relacion con FATCA, ya sea por el Fondo, la Sociedad Gestora o
cualquier intermediario (o su agente).

La Sociedad Gestora esta autorizada (en nombre del Fondo) a celebrar
un acuerdo con el Internal Revenue Service de los Estados Unidos
descrito en la Seccidn 1471(b)(1) del U.S. Code y a realizar las
modificaciones del presente Reglamento que sean razonablemente
necesarias para permitir al Fondo cumplir con FATCA y hacer que sus
Inversores proporcionen la Informacién FATCA.

51.2. Informacién CRS

51.2.1.

51.2.2.

(@)

(b)

51.2.3.

Cada Inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora
0 a cualquier intermediario (o a su agente) toda la Informacién CRS y
se compromete a actualizar esta informacién en caso de que se
produzca cualquier cambio relevante en su estatus CRS en un plazo de
3 meses. Cada Inversor se compromete a permitir que el Fondo, la
Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o cualquier intermediario (o
su agente) compartan dicha informacién con las autoridades fiscales
espafolas, que presentaran esta informacién a las autoridades fiscales
del pais de residencia fiscal de dicho Inversor.

Cada Inversor acepta que la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo)
esta autorizada a obligar a un Inversor Recalcitrante a vender sus
Participaciones, o a vender las Participaciones de dicho Inversor
Recalcitrante en nombre de dicho Inversor Recalcitrante al menor de
los dos importes siguientes:

el importe desembolsado atribuible a las Participaciones en poder del
Inversor Recalcitrante menos las distribuciones recibidas por dicho
Inversor Recalcitrante con respecto a las mismas (excluyendo cualquier
prima de ecualizacién, segun sea el caso), y

su ultimo Valor Liquidativo.

Los honorarios, comisiones, dafios y perjuicios y los cargos o impuestos
con respecto a CRS reduciran las ganancias que se deriven de los
ingresos debidos a un Inversor Recalcitrante.
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51.2.4.

51.3.2.

51.3.3.

La Sociedad Gestora esta autorizada (en nombre del Fondo) a realizar
las modificaciones del presente Reglamento que sean estrictamente
necesarias para que el Fondo pueda cumplir con CRS y hacer que sus
Inversores proporcionen la Informacién CRS.

El Fondo, la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o cualquier
intermediario (o su agente), cumpliran con las obligaciones DAC 6 y
con las correspondientes obligaciones fiscales espafiolas en materia de
intercambio automatico de informacion obligatoria en el ambito fiscal
en relacién con los acuerdos transfronterizos declarables.

Cada Inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora
(en nombre del Fondo) o a cualquier intermediario (0 a su agente) la
informacion sobre DAC 6 y a permitir al Fondo, a la Sociedad Gestora
(en nombre del Fondo) o a cualquier intermediario (0 a su agente)
compartir dicha informacion con las autoridades fiscales
correspondientes, que transmitiran dicha informacién a las autoridades
fiscales del pais de residencia fiscal del Inversor.

En cualquier caso, cualquier coste o gasto que deba pagarse en relacion
con DAC 6 que pudiera surgir, directa o indirectamente, como resultado
de la participacién de un Inversor o grupo de Inversores en el Fondo,
serda asumido por dicho Inversor o grupo de Inversores en proporcion
a sus Compromisos, a menos que el Fondo, la Sociedad Gestora (en
nombre del Fondo) o cualquier intermediario (o su agente) actien de
forma negligente a este respecto.

51.4. Normas ATAD

51.4.1.

51.4.2.

El Fondo, la Sociedad Gestora (en nombre del Fondo) o cualquier
intermediario (o su agente), cumplirdn con las Normas ATAD vy con las
correspondientes obligaciones fiscales espafiolas en materia de normas
contra las practicas de elusiéon fiscal que afecten directamente al
funcionamiento del mercado interior.

En caso de que el Inversor obtenga una participacion en el Fondo que,
segun las normas ATAD, implique que el Inversor y el Fondo sean
"empresas asociadas" (associated companies), el Inversor se
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51.4.3.

51.4.4.

51.4.5.

51.4.6.

compromete a informar a la Sociedad Gestora, tan pronto como sea
posible, de cualquier asimetria hibrida que pueda surgir a este respecto
segun la definicidn incluida en las Normas ATAD.

Cada inversor se compromete a facilitar al Fondo, a la Sociedad Gestora
(en nombre del Fondo) o a cualquier intermediario (0 a su agente)
cualquier informacion solicitada por el Fondo, la Sociedad Gestora (en
nombre del Fondo) o cualquier intermediario (o su agente) en relacion
con las Normas ATAD. Esta obligacion también existiria en el caso de
gue las Sociedades Holding solicitaran dicha informacion.

Todos los impuestos que deban pagarse en relacidon con la aplicacién
de las Normas ATAD que puedan surgir, directa o indirectamente, como
resultado de la participacion de un Inversor o grupo de Inversores
concreto en el Fondo correran a cargo de dicho Inversor o grupo de
Inversores en proporcién a sus Compromisos en el Fondo.

La Sociedad Gestora podrda, a su entera discrecién, bien: (i) solicitar
dicho pago al (los) Inversor(es) ademas del Compromiso de dicho(s)
Inversor(es) o (ii) deducir los importes de las distribuciones que, de
otro modo, se habrian realizado a dicho(s) Inversor(es) de acuerdo con
el presente Reglamento, en cuyo caso dicha distribucion se considerara,
no obstante, distribuida a dicho(s) Inversor(es).

Las obligaciones de esta seccién seguirdn vigentes después de que un
Inversor deje de serlo y/o de que se produzca el cese, la disolucion, la
liquidacién y la disolucién del Fondo.

51.5. Otra Informacion Fiscal

51.5.1.

Cada Inversor se compromete a (i) proporcionar puntualmente, y
actualizar periédicamente, en cualquier momento que lo solicite la
Sociedad Gestora, cualquier informacion (o verificacién de la misma)
que la Sociedad Gestora pueda requerir a efectos fiscales, incluidas las
Normas ATAD, o para establecer el derecho legal del Fondo a una
exencidon o reduccion de retenciones o cualquier otro impuesto o pago
similar (la "Informacion Fiscal"), y (ii) realizar las acciones que la
Sociedad Gestora pueda solicitar razonablemente para que cualquier
entidad relevante proporcione y cumpla con la Informacion Fiscal.
Ademads, cada Inversor deberd tomar las medidas que la Sociedad
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Gestora pueda solicitar razonablemente en relacidon con cualquiera de
los puntos anteriores. Si cualquier Inversor no facilitase dicha
informacion a tiempo, la Sociedad Gestora tendra plena autoridad para
(a) considerar cualquier impuesto aplicado como resultado de dicho
incumplimiento como si hubiera sido distribuido a dicho Inversor, y/o
(b) tomar cualquier otra medida que la Sociedad Gestora determine, a
su entera discrecién, que sea necesaria o apropiada para mitigar las
consecuencias del incumplimiento de dicho Inversor en esta seccion
sobre las entidades pertinentes y los demas Inversores (por ejemplo,
llevar a cabo las retenciones de impuestos correspondientes). Si la
Sociedad Gestora lo solicita, cada Inversor debera suscribir todos los
documentos, dictdmenes, instrumentos y certificados que la Sociedad
Gestora haya solicitado razonablemente o que sean necesarios para
llevar a cabo lo anterior. Si algin Inversor incumple este apartado,
dicho Inversor se compromete a indemnizar y eximir de responsabilidad
a la Sociedad Gestora y al Fondo y a sus propietarios directos e
indirectos por cualquier coste o gasto derivado de dicho incumplimiento
o incumplimientos, incluida cualquier retencién u otros pagos
impuestos en virtud de la Informacién Fiscal al Fondo o a cualquier otra
entidad pertinente y cualquier retencion u otros impuestos derivados
de una transmisién efectuada en virtud de este apartado. Cada Inversor
se compromete a notificar sin demora a la Sociedad Gestora por escrito
si se produce alglin cambio en su situacién o si se produce algin cambio
en cualquier informacién facilitada a la Sociedad Gestora en virtud de
este apartado. Las obligaciones previstas en este apartado seguiran
vigentes después de que un Inversor deje de ser y/o de que el Fondo
se disuelva o se liquide.

51.6. Retenciones Fiscales sobres las Distribuciones a los Inversores No Residentes.

Requisitos Fiscales Administrativos

51.6.1.

51.6.2.

Como regla general, el Fondo no estara obligado a practicar ninguna
retencion fiscal sobre las distribuciones de beneficios y reservas que
realice a los Inversores no residentes, ya sean entidades o personas
fisicas, salvo que el Inversor no residente esté obteniendo dicha
distribucién a través de un paraiso fiscal a efectos de la fiscalidad
espafola.

Para confirmar que no concurre esta circunstancia, la Sociedad Gestora
solicitard periédicamente al Inversor no residente la acreditacion de su
residencia fiscal. En consecuencia, siempre que sea requerido por la
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51.6.3.

51.6.4.

51.6.5.

51.6.6.

Sociedad Gestora, el Inversor deberd presentar diligentemente a la
Sociedad Gestora un certificado de residencia fiscal.

Asimismo, en caso de que el Inversor cambie su residencia fiscal,
deberd notificar inmediatamente dicha circunstancia a la Sociedad
Gestora y entregar, tan pronto como sea posible, un certificado de
residencia fiscal a la Sociedad Gestora.

Si el Inversor no puede proporcionar a la Sociedad Gestora un
certificado de residencia fiscal por la Unica razén de ser una entidad
transparente fiscalmente y, por lo tanto, no estar sujeta al impuesto
sobre la renta en su pais de constitucién, la Sociedad Gestora solicitara
peridodicamente al Inversor la prueba de la residencia fiscal de las
personas que sean sus participes y de la residencia fiscal de las
personas que sean titulares de participaciones, socios o0 miembros, de
los propios titulares de participaciones, socios o miembros del Inversor
gue sean entidades transparente fiscalmente y, por tanto, no estén
sujetas al impuesto sobre la renta en su pais de constitucién, etc.
(todos ellos denominados "Titulares Reales del Inversor"). En este
caso, la Sociedad Gestora también solicitard, en relacion con los
beneficios y reservas que distribuya al Inversor, su proporciéon de
asignacién entre los Titulares Reales del Inversor. En consecuencia,
siempre que sea requerido por la Sociedad Gestora, el Inversor debera
presentar diligentemente a la Sociedad Gestora un certificado de
residencia fiscal de los Titulares Reales del Inversor y la proporcién de
asignacion entre ellos, renunciando a estos efectos a cualquier ley que
les impida comunicar dicha informacion.

Ademas, para recibir las distribuciones del Fondo y realizar las
aportaciones solicitadas por éste, el Inversor deberd facilitar a la
Sociedad Gestora una cuenta bancaria que no esté situada en un
paraiso fiscal.

Si, en el momento en que se solicite y antes de que se realice la
correspondiente distribucion de beneficios y reservas, los Inversores no
pudiesen facilitar a la Sociedad Gestora el certificado de residencia
fiscal del Inversor o, en su caso, de los Titulares Reales del Inversor,
el Fondo o la Sociedad Gestora retendran en dicho reparto el importe
exigido por la ley.
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51.6.7.

51.6.8.

En tal caso, el Fondo o la Sociedad Gestora notificaran sin demora al
Inversor los impuestos pagados o retenidos sobre las distribuciones
efectuadas al Inversor.

La Sociedad Gestora, a peticion de cualquier Inversor, facilitard sin
demora a dicho Inversor toda la informacién de que disponga la
Sociedad Gestora y cumplird con los requisitos administrativos que
pueda imponer a la Sociedad Gestora la autoridad fiscal pertinente, en
cada caso que sea razonablemente necesario para que dicho Inversor
pueda (i) reclamar cualquier impuesto que haya sido retenido o
presentar declaraciones e informes fiscales; o (ii) facilitar informacién
fiscal a cualquiera de los Titulares Reales del Inversor con la misma
finalidad que en el caso del suministro de informacién para uso de un
Inversor. Cualquier coste asociado a una solicitud o necesidad del
Inversor derivada de cualquiera de las circunstancias anteriores, no
supondrd un coste para el Fondo y correra a cargo del Inversor.
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CAPITULO X. DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 52. Informacion a los Participes

52.1.

52.2.

La informacion a los Participes se elaborard para que sea completa y
comprensible. Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con
caracter general en la normativa aplicable, la Sociedad Gestora facilitara a los
Participes la informacion descrita en este Articulo.

(a)

(b)

Un informe trimestral (el "Informe Trimestral") que detalle:

i. Cantidades desembolsadas por los Participes durante el trimestre
anterior;

ii. Cualquier distribucion a los Participes durante el trimestre anterior;

iii. Valoracion no auditada de las Inversiones;

iv. Cualquier cambio en la valoracién de los valores cotizados (si los
hubiese) que posea el Fondo.

El primer Informe Trimestral se emitird seis (6) meses después de la
Fecha de Primer Cierre. Los Informes Trimestrales se emitiran en un
plazo de sesenta (60) dias naturales tras el final del trimestre
correspondiente.

Dentro de los ciento ochenta (180) dias siguientes al cierre de cada
Ejercicio, el informe anual del Fondo (el "Informe Anual"). El Informe
Anual incluira, entre otros aspectos, los estados financieros auditados,
una descripcion de los activos del Fondo, un informe del auditor, un
informe de gestién y un calculo del valor de los activos del Fondo al
cierre del ejercicio. El primer Informe Anual abarcard el periodo
comprendido entre la fecha de constitucién del Fondo y el 31 de
diciembre de 2021.

Los siguientes documentos estan a disposicion de los Participes para su consulta
de manera gratuita, durante el horario habitual de trabajo, en el domicilio social
de la Sociedad Gestora:
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(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(1)

6))

(k)

este Reglamento;

el Folleto;

el Contrato del Depositario;

el Contrato de Asesoramiento de Inversion;

la Politica de Gestién de la Liquidez y la Politica de Valoracion;

una descripcion de cualquier acuerdo alcanzado por el Depositario para
liberarse contractualmente de la responsabilidad de acuerdo con la
Directiva GFIA (o una confirmacidén de que no existe tal acuerdo);

el Ultimo Valor Liquidativo de la Clase de Participaciones
correspondiente;

la rentabilidad histérica del Fondo;

el ultimo Informe Anual disponible;

los Informes Trimestrales; y

cualquier otra informacidn financiera relativa al Fondo, incluido el calculo
peridodico del Valor Liquidativo y el precio de emision de las
Participaciones.

52.3. El documento de datos fundamentales (DFI), en su caso, estd disponible
gratuitamente en el domicilio social de la Sociedad Gestora y en el siguiente sitio

web:www.alaluzcapital.com.

52.4. Ademas,

la Sociedad Gestora se compromete a tener una politica de

disponibilidad y transparencia con aquellos Participes que deseen tener mas
informacion sobre la gestién del Fondo o sus inversiones, ya sea por teléfono o

€n reuniones.

Articulo 53. Side Letter
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53.1.

53.2.

El Fondo, los Vehiculos Paralelos, las Entidades Subordinadas, el General Partner
del Fondo Principal, el Asesor de Inversiones, la Sociedad Gestora y sus Afiliadas
podran suscribir side letters o acuerdos paralelos con algunos o todos los
Inversores de Boscalt (incluidos los vehiculos multi-inversores que invierten en
el Fondo) y/o las propias Entidades Subordinadas como de Inversores de Boscalt
en relacion con el funcionamiento o la actividad del Fondo, los Vehiculos Paralelos
o las Entidades Subordinadas ("Side Letters"), siempre que, respecto al Fondo
Unicamente, ninguna Side Letter con un Participe podra resultar en una
desventaja material global para los demas Participes.

Dentro de un plazo razonable después de la Fecha de Cierre Final, cualquier Side
Letter que se celebre (excepto las que se celebren con una Afiliada del General
Partner del Fondo Principal, el Gestor de Inversiones, el Asesor de Inversiones o
la Sociedad Gestora o con empleados, ejecutivos, administradores o gerentes de
las mismas) se divulgara (redactada andonimamente) a todos los Inversores de
Boscalt. A efectos aclaratorios, la mencionada divulgacion y la disposicion de
nacion mas favorable no se aplicard a las Side Letters relacionadas con el
Vehiculo SCR, debido a consideraciones legales, fiscales y regulatorias. Si un
Inversor de Boscalt indica al General Partner del Fondo Principal o la Sociedad
Gestora, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la divulgacién que
desea acogerse a los términos de cualquier Side Letter divulgada de conformidad
con este Articulo, el General Partner del Fondo Principal o la Sociedad Gestora
(en este ultimo caso, con respecto al Fondo) se encargara de que dicha persona
también suscriba una Side Letter con dicho Inversor en términos sustancialmente
similares, siempre que este derecho no se aplique a ningln término de cualquier
Side Letter que:

(a) ofrezca a un Inversor de Boscalt o a sus Afiliadas la oportunidad de
nombrar a un miembro u observador del Comité de Supervision;

(b) ofrezca a un Inversor de Boscalt el derecho o la oportunidad de co-
invertir junto al Fondo o cualquier Vehiculo Paralelo, ya sea en general
0 en circunstancias particulares;

(c) se refiera a la base sobre la que se divulgara la informaciéon del Fondo o
del Vehiculo Paralelo a dicho Participe o cualquier requisito (o la renuncia

a cualquier requisito) de mantener dicha informacién confidencial;

(d) se refiera a requisitos fiscales, legales o regulatorios especificos de
cualquier Inversor de Boscalt en particular, incluidos los requisitos
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politicos de cualquier agencia gubernamental o cuasi-gubernamental o
institucion financiera de desarrollo (salvo en la medida en que dichos
requisitos también se apliquen a otros Inversores de Boscalt);

(e) confirme, conceda o haga valer cualquier derecho de inmunidad
soberana;

(f consienta o limite la discrecion de la Sociedad Gestora respecto a las
transmisiones de Compromisos Yy Participaciones o intereses en
Vehiculos Paralelos a favor de las Afiliadas del destinatario de dicha Side
Letter o de otras personas estrechamente relacionadas con el cedente o
la concesidén de garantias sobre dichas Participaciones o Compromisos o
intereses;

(g) conceda derechos sustancialmente similares a los ya concedidos a ese
otro inversor de Boscalt en una Side Letter o acuerdo paralelo separado;

(h) conceda derechos econdmicos especiales, a las personas que, solos o
junto con sus Afiliadas, se hayan comprometido por encima de una
cantidad limite o hayan participado en el Fondo o en un Vehiculo Paralelo
antes de una fecha determinada, u cualquier otro criterio objetivo;

(i) no pueda concederse al Inversor de Boscalt correspondiente como
resultado de las restricciones legales, fiscales o regulatorias aplicables
al Fondo o al Vehiculo Paralelo en el que dicho Inversor de Boscalt es
inversor; o

6)) se conceda como contrapartida a un Compromiso mas importante que el
del Participe solicitante;

Los Participes acuerdan que nada de lo anterior constituird un trato
preferente a efectos de la Directiva GFIA;

53.3. Cada Inversor acepta que cualquier coste y gasto en el que deba incurrirse como
consecuencia de los derechos de la Side Letter de dicho Participe se atribuira
como un Gasto Especifico del Inversor en cuestion y no como un gasto del Fondo
(o de cualquier Vehiculo Paralelo o Entidad del Fondo).

Articulo 54. Ano Fiscal
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54.1.

El Afo Fiscal comenzara el 1 de enero y terminara el 31 de diciembre de cada
afio, excepto el primer Afio Fiscal que comenzara en la fecha de constitucion del
Fondo y terminard el 31 de diciembre de 2021.

Articulo 55. Riesgos Contingentes - Reservas

55.1.

El Fondo podra constituir en sus cuentas una provision adecuada para impuestos
corrientes que deban pagarse en el futuro, segin determinen en cada momento
la Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones, asi como el importe (si lo hubiera)
gue la Sociedad Gestora (considerando la opinién del Gestor de Inversiones)
considere una provision adecuada para cubrir cualquier riesgo u obligaciéon del
Fondo (es decir, los pasivos por acontecimientos pasados cuya naturaleza sea
definida y cuya ocurrencia sea cierta o probable y pueda medirse con una
precision razonable, que puedan surgir durante la vida del Fondo y que puedan
incluir pasivos potenciales derivados de cualquier litigio, por ejemplo, con un
comprador o una autoridad fiscal, o como resultado de cualquier garantia u otro
acuerdo similar que surja como resultado de la enajenacién de una Inversion), si
bien, a efectos aclaratorios, sobre la base de que los activos se mantienen para
la inversion, no se espera que dicha provision incluya ningun impuesto diferido
(siendo dicha provisién una "Reserva").

Articulo 56. Confidencialidad

56.1.

56.2.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo 56.2 siguiente, cada Participe
mantendrd la confidencialidad, y no revelara, y hard esfuerzos razonables para
garantizar que las Afiliadas de dicho Participe y toda persona relacionada con
dicho Participe no revelen, a ninguna persona, ni utilicen en detrimento de
cualquier Entidad del Fondo o cualquier Afiliada de la Sociedad Gestora, el Gestor
de Inversiones, el General Partner del Fondo Principal, el Asesor de Inversiones,
un gestor de fondos de inversidon alternativa que preste servicios a cualquier
Entidad del Fondo, cualquier socio de una joint venture del Fondo o cualquiera
de sus Afiliadas, o cualquier otro Inversor de Boscalt (cada uno de ellos, una
"Persona Protegida"), cualquier informacion que pueda haber llegado a
conocimiento de dicho Participe como resultado de su condicion de Participe, en
relacion con los asuntos de una Persona Protegida, o en relacién con cualquier
Inversion real o propuesta (dicha informacién, "Informacion Protegida").

Las restricciones establecidas en el Articulo 56.1 anterior no restringiran la
divulgacion por parte de cualquier Participe de cualquier Informacién Protegida,

si dicha divulgacion esta permitida por cualquiera de las siguientes disposiciones:
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56.3.

56.4.

(a)

(b)

(c)

(d)

cualquier Participe podra revelar informacién cuando crea de buena fe y
de forma razonable basandose en una opinidn legal de un abogado, que
estd obligado a hacerlo por ley, por un tribunal o por la normativa de
cualquier mercado de valores u otra autoridad regulatoria a la que esté
sujeto dicho Participe;

cualquier Participe podra revelar informacion en cualquier procedimiento
judicial o administrativo en la medida necesaria para hacer valer sus
derechos en relacion con el Fondo;

cualquier Participe podra revelar informacidon a sus auditores, en la
medida en que sea necesario para que éstos realicen su actividad de
auditoria; y

cualquier Participe, cuando lo considere necesario o conveniente, podra
revelar informaciéon a sus administradores, directivos, empleados,
socios, miembros u otros representantes, incluidos abogados, contables,
contratistas, consultores y asesores financieros de dicho Participe en
relacion con la decisién de dicho Participe potencial de convertirse en
Participe; siempre que aquellos a los que se revele dicha informacion
sean informados del caracter confidencial de la misma y se comprometan
a mantenerla confidencial.

Antes de que cualquier Participe realice cualquier divulgacidon exigida por la ley,
deberd notificar dicha divulgacion a la Sociedad Gestora, cuando dicha
notificacién previa esté permitida por la ley pertinente.

Sin perjuicio de cualquier disposicién en contrario en los Documentos del Fondo,
en la medida en que la Sociedad Gestora determine de buena fe que:

(@)

(b)

un Participe ha violado o es razonablemente probable que viole las
disposiciones de confidencialidad de los Documentos del Fondo; o

existe una probabilidad razonable de que, como resultado de las leyes
de libertad de informacion de una jurisdiccidon, un fondo pueda verse
obligado a revelar informacién relacionada con el Fondo, la Sociedad
Gestora o cualquiera de sus respectivas Afiliadas, y/o cualquier
Inversion,
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56.5.

la Sociedad Gestora podra, con el fin de evitar esa posible divulgacion, retener
la totalidad o parte de la informacion que, de otro modo, se facilitaria a dicho
Participe, o podra modificar la forma en que se facilita dicha informacion a dicho
Participe.

En la medida en que lo permita la ley, cada Persona Protegida tendra derecho, a
su discrecion, a mantener la confidencialidad frente a cada Inversor, durante el
periodo de tiempo que considere oportuno, de cualquier informacién que
razonablemente considere que tiene caracter de secreto comercial, o de cualquier
otra informacién cuya divulgacion considere de buena fe que no redunda en
beneficio del Fondo o de los Participes, o que pueda perjudicar al Fondo o a su
actividad o a cualquier Participe (incluida la revelacion de la identidad de los
Participes), o que esté obligado por ley o por un acuerdo con un tercero a
mantener confidencialidad, o cuya revelacion pueda razonablemente dar lugar a
una violacién de cualquier ley aplicable.

Articulo 57. Modificacion del Reglamento

57.1.

57.2.

57.3.

Cualquier modificacién del presente Reglamento deberd ser notificada por la
Sociedad Gestora a la CNMV para su inscripcidén en el registro correspondiente.

Sin perjuicio de las restantes disposiciones del presente Articulo 57, los términos
del presente Reglamento no podran modificarse sin el consentimiento por escrito
de la Sociedad Gestora (que considerara la opinion del Gestor de Inversiones) y
la aprobacion de los Inversores mediante un Consentimiento del 50% de los
Inversores, si bien, si el cambio debe realizarse en los acuerdos de oferta y/o de
constitucion del Fondo y de todos los Vehiculos Paralelos, dichos cambios
requerirdn un consentimiento equivalente en todos esos vehiculos segln sus
documentos rectores.

No se realizard ninguna modificaciéon que:

(a) imponga a cualquier Participe la obligacion de realizar cualquier otro
pago al Fondo que supere el importe de sus Aportaciones de Capital y
su Compromiso No Desembolsado; o

(b) aumente la Comision de Gestidn o la asignacion del Carried Interest a
los Participes de la CI establecidos en este Reglamento,
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sin la aprobacién por escrito de todos los Inversores (segun sea el caso) que se
vean afectados negativamente y siempre que no se pueda realizar ninguna
modificacion de este Articulo 57 sin el consentimiento unanime de todos los
Participes.

57.4. No obstante lo dispuesto en el Articulo 57.1, el presente Reglamento podrd ser
modificado por la Sociedad Gestora sin el consentimiento de los Participes para:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

modificar cualquier disposicion del presente Reglamento que requiera la
adopcion de medidas por parte de la Sociedad Gestora, el Asesor de
Inversiones o el Fondo, o en su nombre, de conformidad con los
requisitos de la Directiva GFIA, si las disposiciones de esta se
enmiendan, modifican o revocan de modo que ya no se requiera la
adopcion de dichas medidas;

adoptar las medidas necesarias, a la luz de los cambios en las
condiciones legales o regulatorias, para permitir que el Fondo continte
existiendo o para cumplir o aprovechar dichos cambios, incluyendo la
Directiva de GFIA;

aumentar los deberes u obligaciones de la Sociedad Gestora, del Asesor
de Inversiones y de los Proveedores de Servicios, o renunciar a cualquier
derecho concedido a cualquiera de ellos, en beneficio de los Participes;

corregir cualquier error material o corregir o complementar cualquier
disposicién inmaterial que pueda ser inconsistente con cualquier otra
disposicién, o corregir cualquier error de impresion, tipografico,
taquigrafico u omisiones, que no sean consistentes con las disposiciones
de este Reglamento;

realizar cambios negociados con cualquier futuro Participe, siempre y
cuando los cambios no afecten negativamente a los derechos vy
obligaciones de cualquier Inversor existente en cualquier aspecto
material y la modificacion no sea objetada por los Participes que posean
el 25% o mas de los Compromisos Totales en un plazo de diez (10) Dias
Habiles a partir de la notificacion de los mismos (en cuyo caso, a efectos
aclaratorios, el/los cambio(s) correspondiente(s) estara(n) sujeto(s) a
un Consentimiento del 50% de los Inversores);
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(f) para facilitar que el Fondo, cualquier Vehiculo Paralelo o cualquier
Sociedad Holding y cualquier Sociedad Tenedora suscriban una Linea de
Crédito;

(9) para reflejar la creaciéon y el funcionamiento de cualquier Entidad del
Fondo;

(h) efectuar cualquier enmienda, modificacion, adicidén, supresién o cambio
que la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que no afecte
materialmente a ningln Participe (que no sea un Participe que haya dado
su consentimiento previo).

Articulo 58. Disolucion y Liquidacion del Fondo

58.1.

58.2.

58.3.

El Fondo se disolverd, abriéndose el consiguiente periodo de liquidacién, una vez
transcurrido el plazo establecido en este Reglamento, por cese de la Sociedad
Gestora sin ser sustituida, o por cualquier causa establecida en la legislacidon
aplicable. El acuerdo de disolucién serd comunicado inmediatamente a los
Participes y a la CNMV, que procederd a su divulgaciéon. La CNMV podra
condicionar la eficacia de la disolucién o condicionar su desarrollo a determinados
requisitos para reducir los posibles perjuicios causados al Fondo.

El periodo de liquidacion se abrird en el momento de la disoluciéon del Fondo,
gquedando suspendidos todos los derechos de reembolso o suscripcién de
Participaciones. El Fondo sera liquidado por el liquidador designado a tal efecto
por la Sociedad Gestora, salvo que los Participes decidan nombrar un liquidador
diferente mediante votacién en la Junta de Participes. El liguidador tendra
derecho a percibir una remuneracidon basada en el mercado por la labor realizada
para liquidar el Fondo.

El liquidador procedera con diligencia a la enajenacion de los bienes del Fondo y
a la liquidaciéon y cobro de los saldos pendientes de cobro a la mayor brevedad
posible. Una vez realizadas estas operaciones, el liquidador elaborara los estados
financieros pertinentes y calculara la cuota que corresponde a cada Participe de
acuerdo con los diferentes derechos econdmicos establecidos en este Reglamento
para cada Clase. Los estados financieros seran verificados de acuerdo con la
legislacion aplicable, y el balance y la cuenta de resultados seran entregados a
cada uno de los Inversores y comunicados como informacién significativa a los
acreedores.
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58.4.

58.5.

En caso de que no se produzcan reclamaciones en el plazo de un (1) mes desde
la presentacion en la CNMV, el patrimonio del Fondo se distribuird entre los
Participes. Los dividendos complementarios que no sean reclamados en el plazo
de tres (3) meses se depositaran en el Banco de Espana o en la Caja General de
Depositos, donde se mantendra el saldo a disposicion de sus legitimos titulares.
Las reclamaciones que se realicen seran resueltas por el Juzgado o Tribunal
competente.

Una vez distribuido el patrimonio del Fondo, depositados los saldos pendientes
de pago y cubiertas las deudas pendientes, la Sociedad Gestora solicitara la
cancelacidon del Fondo en el Registro Administrativo de la CNMV.

Articulo 59. Prevencion del Blanqueo de Capitales y de la Financiacion del

59.1.

Terrorismo

La Sociedad Gestora dispone de normas internas relativas a la prevencién del
blanqueo de capitales que se recogen en el Manual de Prevenciéon del Blanqueo
de Capitales y Financiacion del Terrorismo en el que se regula las actuaciones y
procedimientos internos de la Sociedad Gestora en esta materia.

Articulo 60. Ley Aplicable y Jurisdiccion

60.1.

60.2.

El presente Reglamento, asi como cualquier litigio entre los Participes, el Fondo
y la Sociedad Gestora, en relacidon con el mismo, se regira por el derecho comun
espafol.

Los Tribunales de la ciudad de Madrid serdn los Unicos competentes para conocer
de estos litigios.
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ANEXO IV - SOSTENIBILIDAD
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ANEXO 11

Plantilla para la informacidn precontractual de los productos financieros a que se
refieren el articulo 8, apartados 1, 2 y 2 bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo
6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Nombre del Producto: Boscalt European Investments, FCR (el “Fondo”).
Identificador de entidad juridica: V16997322.

Caracteristicas medioambientales o sociales

éEste producto financiero tenia un objetivo de inversion sostenible?

o0 Si () X No
Realizara como minimo la proporcion Promueve caracteristicas medioambientales o
siguiente de inversiones sostenibles sociales y, aunque no tiene como objetivo una
con un objetivo medioambiental: % inversion sostenible, tendrd como minimo un

% de inversiones sostenibles

en actividades econdmicas que
pueden considerarse
medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

con un objetivo medioambiental, en
actividades econdmicas que pueden
considerarse medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia de
la UE

en actividades econdmicas que
no pueden considerarse
medioambientalmente

con un objetivo medioambiental, en
actividdaes econémicas que no pueden
considerarse medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la sostenibles con arreglo a la taxonomia
taxonomia de la UE de la UE

con un objetivo social

Realizara como minimo la proporcién | , Promueve caracteristicas medioambientales o
siguiente de inversiones sostenibles con sociales, pero no realizara ninguna inversién
un objetivo social: % sostenible

2 ¢Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto financiero?
amr

w4
—’ Las caracteristicas E & S promovidas en el Fondo son:
- la exclusién de actividades y proyectos con impactos adversos atroces, a gran
escala o irreversibles relacionados con ESG;
- la mejora del rendimiento de sus inversiones en materia de energia, agua,
carbono y residuos, por lo que respecta a la parte medioambiental; y



- el aumento de los beneficios sociales para las comunidades locales y la
diversidad, inclusion e igualdad de la mano de obra de sus inversiones, en cuanto a la
parte social.

Esto se hace mediante la implementacion de programas de sostenibilidad a nivel de las
inversiones, donde el progreso y el rendimiento se supervisan e informan regularmente.

No se ha designado ningun punto de referencia para alcanzar las caracteristicas
medioambientales y sociales promovidas por el Fondo.

éQué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada una
de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por este producto
financiero?

Para evaluar, medir y supervisar las caracteristicas medioambientales de las
inversiones se tendran en cuenta los siguientes "indicadores de sostenibilidad". Los
indicadores se controlan mensualmente y se evallan trimestral y anualmente. El
Fondo clasifica los indicadores Ay S en funcién de la fase del ciclo de vida del activo:
(i) inversion (planificacién y construccion), y (ii) operacion.

(i) Inversion
Indicadores medioambientales:

e Energia:

o Consumo energético (kWh) de la propiedad, (datos actualizados en el
sistema de monitorizacion mensualmente segun el contenido de las
facturas recibidas).

o Porcentaje de la energia de la propiedad procedente de fuentes
renovables (datos procedentes de la factura local de electricidad y el
contrato con proveedor).

o Intensidad de uso de la energia (kWh/m2).
o Costes energéticos anuales (euros).
o Cantidad de emisiones de carbono (KgCO2e).
o Intensidad de carbono (kgCO2e/m2).
e Agua:

o Consumo de agua (L).
o Intensidad del agua (L por m?).
o Coste del agua (euros).

e Residuos:
o Cantidad (Kg) y tipo de residuos generados.
o Porcentaje de propiedades con medidas de gestion de residuos
incorporadas.
o Intensidad de residuos (Kg por m?).



Indicadores Sociales:

(ii)

Tasa de rotacién de empleados.
Ratio de género entre los empleados.

Porcentaje de inmuebles con politicas ASG en la cadena de suministro.

Porcentaje de propiedades con politicas de contratacion inclusivas y locales.

Operacién:

Indicador de exclusion:

Porcentaje de empresas que incumplen la lista de exclusién de la seccion de
estrategia.

Indicadores medioambientales:

Porcentaje de inmuebles con politicas medioambientales destinadas a controlar
y mejorar los resultados en materia de energia, agua y residuos.

Energia:

o Consumo energético (kWh) de un inmueble.

o Porcentaje mensual de la energia del inmueble procedente de fuentes
renovables (dato procedente de la factura local de electricidad y del
contrato con proveedor).

o Intensidad del uso de la energia (kWh/mz2), utilizando los célculos
preestablecidos por los operadores como referencia.

o Costes energéticos anuales (en euros).

o Cantidad de emisiones de carbono (KgCO2e).

o Intensidad de carbono (kgCO2e por m?).

o Porcentaje de propiedades que aplican mejoras técnicas
medioambientales y control del rendimiento.

Agua:

o Consumo de agua (L).

o Intensidad de agua (L por m?).

o Coste del agua (euros).

Residuos:

o Cantidad (Kg) y tipo de residuos generados.

o Porcentaje de propiedades con medidas de gestién de residuos
incorporadas.

o Intensidad de residuos (Kg por m?).

Indicadores sociales:

Tasa de rotacién de empleados.

Ratio de género entre los empleados.

Porcentaje de inmuebles con politicas ASG en la cadena de suministro.

Porcentaje de propiedades con politicas de contratacion inclusivas y locales.

Porcentaje de propiedades que llevaron a cabo iniciativas de desarrollo
comunitario (Uso gratuito de las instalaciones de la propiedad para eventos
comunitarios).



e Porcentaje de propiedades con politicas incorporadas de voluntariado o ayuda a
la comunidad (NUmero de horas de voluntariado disponibles para los empleados).

e Porcentaje de propiedades que ejecutaron donaciones financieras o en especie a
la comunidad.

e Porcentaje de propiedades con politicas en materia de acoso laboral,
anticorrupcién, anticoaccién, privacidad y diversidad, equidad e inclusién.

éCudles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversion sostenible a dichos
objetivos?

n/a

¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en
parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningin objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?

n/a

¢Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

n/a

¢Como se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas
sobre las empresas y los derechos humanos? Detalles:

n/a

éTiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

Si,

+ NO

éQué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

El Fondo invierte en hoteles urbanos a escala europea con una estrategia de valor afiadido,
lo que significa que se adquiriran activos cuando el Fondo identifique la posibilidad de afiadir
valor a un inmueble.

El Fondo no invertira en propiedades en las que dicha evaluacidn ASG no identifique ninguna
area en la que el Fondo pueda anadir valor a la propiedad mediante la mejora del



rendimiento de los indicadores ASG, ya sea a través de (i) la renovacién o mejora fisica de la
propiedad; o (ii) la mejora de la gestidn o gobernanza de la propiedad.

El Fondo revisard y mejorard anualmente sus procesos, sistemas y politicas para garantizar
gue se corresponden con las mejores practicas en la seleccién de inversiones potenciales.

El Fondo integra consideraciones medioambientales, sociales y de gobernanza (ASG) en
todos sus procesos de toma de decisiones de inversidn y politicas de propiedad, asegurando
su relevancia en cada etapa del ciclo de vida de la inversién. Tras la adquisicién, el Fondo
supervisa diligentemente los indicadores relacionados con ASG y evalla otros factores
cualitativos de sostenibilidad para sus activos inmobiliarios. El Asesor de Inversiones
garantiza la aplicacidn del Sistema de Gestidn Medioambiental y Social (ESGMS, por sus siglas
en inglés) del Fondo durante las diversas etapas del andlisis y la toma de decisiones de
inversion. Este sistema abarca el compromiso con las partes interesadas pertinentes, la
realizacion de una evaluacidn de la materialidad y el establecimiento de métodos adecuados
de recopilacién de datos durante la fase inicial de inversién. Ademads, implica el seguimiento
mensual de los datos y la comunicacion de los indicadores clave de rendimiento (KPI) a lo
largo de la fase de construccidon y/o explotacién, asi como la supervision continua del
rendimiento y la divulgacién de los impactos positivos o negativos, tanto previstos como
imprevistos, durante la fase de explotacion.

Por ultimo, el Fondo ha desarrollado una Carta de Sostenibilidad especifica para su actividad,
gue se adapta e implementa para cada inversion individual. Esta carta aborda aspectos
cruciales como la intervencién social positiva, el impacto medioambiental, la gobernanza, la
contratacidn publica, las relaciones sociales y la salud y seguridad en el trabajo.

Fase 1. Preinversion

Exclusidon negativa de inversiones:

El Fondo ha establecido una lista de criterios de exclusidén de inversiones que se tendran en
cuenta al analizar por primera vez una posible inversién. El Fondo no podra invertir en ningin
activo que entre dentro de estas exclusiones:
1. Activos en los que se lleven a cabo o se promuevan las siguientes actividades, u otras
actividades o materiales considerados ilegales en virtud de las leyes o reglamentos del pais
receptor o de convenios y acuerdos internacionales, o sujetos a eliminaciones o
prohibiciones internacionales:
a. Fauna silvestre o productos derivados regulados por la Convencién sobre el
Comercio Internacional de Especies Amenazadas de Faunay Flora Silvestres (CITES); o
b. Sustancias que agotan la capa de ozono, PCB (policlorobifenilos) y otros
productos farmacéuticos, pesticidas/herbicidas o productos quimicos especificos y
peligrosos; o
C. Comercio transfronterizo de residuos y productos de desecho, a menos que se
cumpla el Convenio de Basilea y la normativa correspondiente.



d. Bienes en los que se encuentren fibras de amianto sin consolidar que no puedan
retirarse de forma segura; o

e. Alteracioén significativa, dafio y eliminacion de patrimonio cultural critico; o
f. Pornografia y/o prostitucion; o
g. Destruccidn de zonas de alto valor de conservacion (AVC).

2. En caso de que alguno de los siguientes productos forme parte sustancial de las
actividades empresariales principales financiadas de un proyecto:

a. Tabaco.

b. Bebidas alcohdlicas (excepto cerveza y vino).

c. Juegos de azar, casinos y empresas equivalentes.

d. Inversiones que limiten los derechos vy libertades individuales de las personas o

violen los derechos humanos.

Fase 2. Diligencia debida ASG

Tras la aprobacion del Comité de Inversiones, en la fase de diligencia debida, el Fondo trata
de identificar el alcance total de las actividades existentes de la propiedad desde una
perspectiva ASG, definir objetivos, asi como establecer datos de referencia sobre energia,
agua, carbono y residuos y comparar el rendimiento actual con un conjunto competitivo de
pares. Durante esta fase de diligencia debida también se recopilan datos de referencia sobre
las politicas de gobernanza y gestién (cuando se adquieren propiedades) y la demografia de
la mano de obra.

Fase 3. Después de la inversién

Durante la fase posterior a la inversién, se lleva a cabo un seguimiento y una mejora
continuos en materia de ASG. Clasificamos nuestro enfoque en funcion de la fase de la
inversion: (i) inversion (en fase de planificacion y disefio, o de construccién), y (ii)
operaciones.

Durante la fase de inversién (i), los activos pueden estar muy activos (en construccion) o
cerrados temporalmente a la espera de que finalice la fase de planificacién y disefo. Se
realiza un seguimiento mensual de los indicadores medioambientales, que varian segun la
fase de inversion e incluyen el rendimiento energético, el consumo de agua, la huella de
carbono y la gestién de residuos. También se hace un seguimiento de las caracteristicas
sociales, incluidos los datos demograficos de la plantilla de trabajadores (si procede), las
horas de voluntariado de los empleados designados (si procede) y las actividades orientadas
a la comunidad (si procede).

Durante la fase operativa (ii), se realiza un seguimiento de todos los indicadores E y S
establecidos por el Fondo, y se lleva a cabo una revisién periddica durante la reunién mensual
del Comité de Gestidn con el Director del Proyecto y/o el Operador. Sobre la base de esta
revisién, el Sistema de Gestion ASG se evalla y actualiza segun sea necesario para la toma de
decisiones, y se definen actividades de comunicacidén y marketing para involucrar a las partes
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interesadas del proyecto. También se establece un plan de mejora para las inversiones
recientemente adquiridas, teniendo en cuenta el alcance y la frecuencia de las evaluaciones,
ya que el ESGMS aun no se ha implantado.

éCudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados para
seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero?

Los elementos vinculantes utilizados por el Fondo son:

- La adhesidn a la lista de exclusién establecida en la seccidn "Estrategia". Como
parte del proceso de diligencia debida previo a la inversién, el Fondo llevara a cabo
una evaluacidn ASG de terceros independientes de las inversiones potenciales e
invertira exclusivamente en propiedades en las que evalte que puede tener un efecto
positivo, tal y como se detalla en el apartado “Estrategia”.

- El Fondo se compromete a no invertir en inmuebles en los que dicha evaluacion
ASG no identifique ningin ambito en el que el Fondo pueda anadir valor al inmueble
mejorando el rendimiento de los indicadores ASG, ya sea mediante (i) la renovacién o
mejora fisica del inmueble; o (ii) la mejora de la gestidn o gobernanza del inmueble.

¢Cudl es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las
inversiones consideradas antes de la aplicacion de dicha estrategia de inversion?

n/a

¢Cudl es la politica para evaluar las prdcticas de buena gobernanza de las empresas
en las que se invierte?

Las practicas de gobernanza se evallan antes de la adquisicion como parte del ejercicio
de diligencia debida (documentacion adecuada de las resoluciones de los accionistas y
el consejo, contabilidad adecuada, auditoria de los estados financieros; informacion
relacionada con el empleo, como tipos de contratos de trabajo, respeto de las
obligaciones salariales y de pensiones y otros compromisos con los trabajadores,
representacién de género en la plantilla, etc.; cumplimiento de las obligaciones
KYC/AML y otras obligaciones reglamentarias o de buenas practicas).

No obstante, las deficiencias detectadas (cuando no constituyan contingencias que
impidan la inversidon) se trataran como oportunidades para la mejora futura de la
propiedad, ya que el Fondo esta especificamente interesado en mejorar las practicas
de gobernanza preexistentes o sustituirlas por completo para alinearlas con la politica
del Fondo tras la adquisicion.



Cuando invierta como parte de una joint-venture o consorcio, el Fondo también
promovera el comportamiento responsable de los socios en los consorcios para
garantizar el respeto de las politicas del Fondo en cuanto a la adecuada gobernanza de
sus empresas en cartera.

¢Cual ha sido la proporcidn de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?

Se espera que el Fondo invierta al menos el 80% de sus compromisos agregados en
empresas/activos que cumplan los requisitos para alinearse con las caracteristicas
ambientales y sociales promovidas (n2 1). Dicha inversién podra tener lugar bien como
inversién directa o adquisicion de empresas o activos que reunan los requisitos, bien
como gasto de capital relacionado con la renovacidon o mejora de la propiedad.

Otras inversiones (#2) pueden incluir (i) inversiones temporales en activos liquidos
(efectivo) mantenidos con el fin de atender las necesidades cotidianas del Fondo, y (ii)
transacciones, acuerdos e inversiones en derivados y otros instrumentos financieros
exclusivamente con el fin de cubrir los riesgos de cambio o de tipo de interés
relacionados con las inversiones existentes a lo largo del tiempo. Dichas inversiones
no deberan superar, en principio, el 20% de sus compromisos agregados en un
trimestre determinado.

Cabe sefalar que, debido a las caracteristicas inmobiliarias del Fondo, el valor
liguidativo de los inmuebles sélo se calcula formalmente una vez al afio, realizando
trimestralmente calculos informales no auditados. Factores como la evolucién general
del mercado inmobiliario en cada jurisdiccion concreta, el estado de
reacondicionamiento de cada activo concreto y la valoracién a precios de mercado de
cualquier cobertura existente asociada al mismo pueden influir en el VL y alterar los
porcentajes de asignacion previstos que se explican en este apartado. Debido a la
reducida liquidez del mercado inmobiliario, es posible que el Fondo no pueda adoptar
medidas inmediatas para restablecer los porcentajes de asignacidn previstos.

¢éComo logra el uso de derivados las caracteristicas medioambientales o sociales

que promueve el producto financiero?
n/a

Ajustadas a la
taxonomia

n.2 1A

Sostenibles

n.2 1B Otras
caracteristicas
medioambientale

n.2 2 Otras s 0 sociales

Inversiones
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¢En qué medida, como minimo, se ajustan las inversiones sostenibles con un
objetivo medioambiental a la taxonomia de la UE?

El Fondo no se compromete actualmente a invertir en ninguna "inversion sostenible"
segun lo establecido por la Taxonomia de la Unidn Europea. No obstante, la posicién se
mantendrd bajo revisién a medida que se ultimen las normas subyacentes y aumente
con el tiempo la disponibilidad de datos fiables.

éCudl es la proporcion minima de inversion en actividades de transicion y
facilitadoras?

Dado que el Fondo no se compromete a realizar ninguna "inversidén sostenible" en el
sentido del Reglamento sobre la taxonomia, el porcentaje minimo de inversiones en
actividades transitorias y facilitadoras seria 0%.

éCuadl es la proporcion minima de inversiones sostenibles con u objetivo
medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE?

El Fondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales, pero no se
compromete a realizar inversiones sostenibles. En consecuencia, el Fondo no se
compromete a una cuota minima de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental que no estén alineadas con la Taxonomia de la UE.

éCual es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

n/a

¢Qué inversiones se incluyen en el «n.2 2 Otras» y cual es su proposito?
¢Existen garantias medioambientales o sociales minimas?

Las inversiones "#2 Otros" pueden incluir (i) inversiones temporales en activos liquidos
(efectivo) mantenidos con el fin de atender las necesidades cotidianas del Fondo; y (ii)
transacciones, acuerdos e inversiones en derivados y otros instrumentos financieros,
exclusivamente con el fin de cubrir los riesgos de cambio o de tipos de interés
relacionados con las inversiones existentes a lo largo del tiempo.

El uso previsto de esta parte de la cartera excluye la existencia de cualquier garantia
E/S.

éSe ha designado un indice especifico como indice de referencia para
determinar si este producto financiero esta en consonancia con las
caracteristicas medioambientales o sociales que promueve?

No, no se ha designado ningun indice de referencia para alcanzar las caracteristicas
medioambientales y sociales promovidas por el Fondo.



¢Como se ajusta de forma continua el indice de referencia a cada una de las
caracteristicas medioambientales o sociales que promueve el producto financiero?

n/a

¢Como se garantiza el ajuste de la estrategia de inversion con la metodologia del
indice de manera continua?

n/a

¢Como difiere el indice designado de un indice general de mercado pertinente?

n/a

é¢Doénde puede encontrerse la metodologia utilizada para el cdlculo del indice
designado?

n/a

éDénde puedo encontrar en linea mas informacion especifica sobre el producto?
Puede encontrarse mas informacidn especifica sobre el producto en el sitio web:

www.alaluzcapital.com
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