Folleto del fondo ACP Secondaries 4 FCR (el “Fondo”)

El Reglamento de Gestion del Fondo forma parte integrante de este folleto y puede
ser consultado en los Registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(en lo sucesivo “CNMV”) donde se encuentra inscrito.

1. Datos Identificativos

FOLLETO de ACP Secondaries 4 FCR

Inscrito en el Registro de la CNMV con fecha 8 / julio / 2019 y n2 264.
Fecha del folleto: 8 / febrero / 2023

Grupo Econdmico: el Fondo no forma parte de un grupo econémico

Sociedad gestora: Altamar Private Equity, SGIIC, S.A.U. (en lo sucesivo, la "Sociedad Gestora"),
domiciliada en Madrid, P2 de la Castellana 91, y con C.I.LF. nimero A-84144625, debidamente
inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 247.

El domicilio del Fondo sera el domicilio de la Sociedad Gestora en cada momento.

2. Descripcion de la estrategia y politica de inversién. Informacion acerca del
lugar de establecimiento del Fondo y subyacentes, en su caso; descripcion de
los tipos de activos en los que el Fondo puede invertir, técnicas que puede
emplear y todos los riesgos asociados; restricciones de inversion;
circunstancias en las que el Fondo podra recurrir al apalancamiento, tipos y
fuentes de apalancamiento permitidos y riesgos conexos; colaterales y de
reutilizacion de activos y nivel maximo de apalancamiento al que la Sociedad
Gestora puede recurrir por cuenta del Fondo

El Fondo es un patrimonio administrado por una sociedad gestora, cuyo objeto social principal
consiste en la inversién en otras entidades de capital riesgo sometidas a la LECR (en lo sucesivo,
las “ECR”) o entidades extranjeras similares, (en lo sucesivo, junto con las ECR, las “Entidades
Participadas” o “Fondos Subyacentes”), efectuando dichas inversiones principalmente mediante
la toma de participaciones de terceros (mercado secundario), directa o indirectamente.
Asimismo, el Fondo podra invertir directamente en las empresas que constituyen el objeto tipico
de inversién de las entidades de capital riesgo conforme a la LECR co-invirtiendo con Fondos
Subyacentes, o con terceros, asi como indirectamente a través de fondos dedicados a este tipo
de operaciones, todo ello dentro de los limites establecidos en el articulo 10 del Reglamento de
Gestion (en adelante las “Co-inversiones”). De acuerdo con la LECR son empresas que constituyen
el objeto tipico de inversidn de las entidades de capital riesgo las empresas no financieras y de
naturaleza no inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de participacion, no coticen
en el primer mercado de las bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente
de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacidn y el
Desarrollo Econémicos (OCDE) y empresas no financieras que coticen en el primer mercado de
bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del
resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
(OCDE), siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacidon dentro de los doce (12)
meses siguientes a la toma de la participacidn (en lo sucesivo, las “Empresas Objeto de Private
Equity”).



De acuerdo con lo previsto en el articulo 14 de la LECR el Fondo podra invertir hasta el 100% de
su activo computable en otras ECR constituidas conforme a la LECR y en entidades extranjeras
similares que reudnan los requisitos legalmente establecidos:

Para el desarrollo de su objeto el Fondo podra conceder préstamos participativos asi como otras
formas de financiacién, en este ultimo caso Unicamente para Fondos Subyacentes o Empresas
Objeto de Private Equity que formen parte del coeficiente obligatorio de inversién.

El objetivo del Fondo es lograr la inversion maxima (con un criterio de prudencia) de su Patrimonio
Total Comprometido —tal y como este término se define en el articulo 15.1 del Reglamento— en
Fondos Subyacentes y Co-inversiones. Para ello, el Fondo podrd suscribir compromisos de
inversién dentro de su objeto antes definido en una cuantia superior a su Patrimonio Total
Comprometido, si bien, a la fecha de finalizacién del Periodo de Inversién, la suma de dichos
compromisos de inversion e inversiones no debera superar el ciento treinta (130) por ciento del
Patrimonio Total Comprometido que se alcance al final del Periodo de Colocacién, medido el dia
que finalice el Periodo de Inversion.

El Fondo suscribird, para la toma de participacion en cada uno de los Fondos Subyacentes
nacionales o internacionales, acuerdos de compraventa y/o de compromiso de inversion
(“Partnership Agreements”, “Subscription Agreements” o similares), en los cuales se estableceran,
de acuerdo a la legislacidn aplicable en cada jurisdiccidn, asi como a la LECR, los términos y
condiciones que son de aplicacién a todos sus participes.

El Fondo se constituye con un objetivo de patrimonio total comprometido de 750 millones de
euros, con un maximo de 1.025 millones de euros.

El Fondo podra invertir en paralelo o coinvertir con otro u otros vehiculo/s nacional/es o
extranjero/s, con la misma politica y estrategia de inversidn, formando conjuntamente el
proyecto denominado “ACP-S4”. Los distintos vehiculos que formen parte de ACP-S4 participaran
en las inversiones que compartan a prorrata, en funcién de sus respectivos patrimonios totales
comprometidos o capacidad de inversién en la estrategia concreta de que se trate, salvo en
aquellos casos en los que la Sociedad Gestora determine otra formula de reparto, atendiendo a
motivos fiscales y/o regulatorios y/o a factores de diversificacion, estrategia de inversidn,
exposicidon previa de la cartera, etc, todo ello de acuerdo con lo establecido a tales efectos en las
politicas internas de la Sociedad Gestora redactadas de acuerdo con su Reglamento Interno de
Conducta. En consecuencia, los vehiculos que formen parte de ACP-S4 realizardn entre ellos las
transmisiones de inversiones necesarias para que, una vez finalizado el periodo de colocacidn de
tales vehiculos, la cartera de inversiones final de cada uno de ellos se ajuste a las reglas de reparto
gue correspondan. El precio al que se realizardn dichas transmisiones sera el equivalente al coste
de la inversidn, incrementado en una actualizacidn financiera equivalente al EURIBOR a un afio
del dia de cada desembolso mds ciento cincuenta (150) puntos basicos, y por el nimero de dias
desde la inversidn hasta la fecha de la transmisién. En el caso de que el EURIBOR sea negativo se
considerar3, a los efectos de estos calculos, y a todos los efectos del Reglamento, que es cero (0).

El Fondo invertird principalmente en Fondos Subyacentes dedicados fundamentalmente a la
inversidon en activos alternativos en general (tales como capital riesgo o “private equity”, venture
capital, infraestructuras, ¢ distress entre otros).

El Fondo invertird con caracter general en Fondos Subyacentes mediante la compra de
participaciones de terceros (mercado secundario). Asimismo el Fondo podra invertir hasta un
maximo del 20% de los importes invertidos o comprometidos por el Fondo (incluido, en su caso,
el sobrecompromiso previsto en el articulo 2 del Reglamento) en conjunto en Co-Inversiones.

La Sociedad Gestora integrard los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones de inversion,
incorporandolos en los due diligence y siendo un factor a tomar en consideracién en la seleccion
de inversiones. Para ello, la Sociedad Gestora utilizard una metodologia propia, basada en analisis
internos para los cuales podrd utilizar datos facilitados por los gestores de las Entidades



Participadas, por las Co-inversiones o por proveedores externos. Las inversiones subyacentes a
este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
econdmicas medioambientalmente sostenibles.

La Sociedad Gestora de este Fondo no toma actualmente en consideracion las incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad de sus decisiones de inversion, dada la falta de unos
estdndares técnicos aprobados y la necesidad de recibir la informacion pertinente de los gestores
de los fondos en los que invierte, por su naturaleza de fondo de fondos. Para mds informacién
puede acudir a: https://www.altamarcam.com/esg-4/

El Fondo tendra un enfoque geografico global. El Fondo invertira en Fondos Subyacentes que
tomen participaciones principalmente en Europa Occidental, EE.UU y mercados emergentes, y en
Co-inversiones que se encuentren en tales dreas y mercados.

No se establecen limites maximos ni minimos por sectores.

No se establecen limites mdximos ni minimos por fases de desarrollo de las empresas
participadas.

No se establecen limites maximos ni minimos por tamafio de los Fondos Subyacentes.

El Fondo no invertird mas (i) del veinte (20) por ciento de su Patrimonio Total Comprometido en
un mismo Fondo Subyacente (salvo que se trate de un vehiculo gestionado por la propia Sociedad
Gestora u otra sociedad de su grupo, creado a los solos efectos de agrupar inversiones en otros
Fondos Subyacentes, en cuyo caso no aplicara esta limitacién), ni (ii) del cinco (5) por ciento del
Patrimonio Total Comprometido en una misma Co-inversién. En cuanto a la participacién en las
empresas o entidades en que se invertira indirectamente a través de los Fondos Subyacentes, no
se establecen porcentajes de participacion maximos ni minimos, pero se prevé que la
participacién indirecta del Fondo en las mismas sera minoritaria. No obstante, no se excluyen, ni
se descartan participaciones mayoritarias o de control.

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacidon a las empresas participadas
distinta de la toma de participaciones y concesion de préstamos participativos, de acuerdo con lo
previsto en el Reglamento de Gestion.

Con el objeto de facilitar la gestidn del Fondo y el proceso de inversién en los Fondos Subyacentes
y en las Co-inversiones, asi como para atender a las necesidades de tesoreria del Fondo, el Fondo
podra, a discrecién de la Sociedad Gestora, solicitar y obtener financiacién de terceros, asi como
otorgar las garantias que a dichos efectos fueran necesarias, hasta un importe maximo
equivalente a un tercio (1/3) del Patrimonio Total Comprometido, o del objetivo de Patrimonio
Total Comprometido mientras dure el Periodo de Colocacion, y con el limite del importe de la
parte de los Compromisos de Inversion de los participes pendientes de desembolso, todo ello con
arreglo a la legislacién que sea aplicable en cada momento.

3. Descripcidn de los procedimientos por los que el Fondo podra modificar su
estrategia o su politica de inversion.

Para la modificacion de la estrategia y politica de inversién serd precisa la modificacion del
Reglamento de Gestién del Fondo, conforme al procedimiento descrito en el articulo 21 del
Reglamento.

4. Descripcion de los principales efectos juridicos de la relacién contractual
entablada con fines de inversion, competencia judicial y legislacion aplicable.

Cada uno de los inversores del Fondo ha de suscribir un compromiso de Inversidon (el
“Compromiso de Inversidon”, o de forma conjunta los “Compromisos de Inversion”) mediante el
cual se obliga a aportar un determinado importe al Fondo. El importe resultante de la suma de



todos los Compromisos de Inversién obtenidos una vez finalizado el Periodo de Colocacion
constituira el Patrimonio Total Comprometido del Fondo.

El patrimonio del Fondo esta dividido en diez (10) clases de participaciones denominadas Clase A,
Clase B, Clase C, Clase D, Clase E, Clase F, Clase F Bis, Clase G, Clase G Bis y Clase X, todas ellas sin
valor nominal, que confieren a sus titulares en unién de los demas participes, un derecho de
propiedad sobre aquél en los términos que lo regulan legal y contractualmente. La suscripcion o
compraventa de participaciones implicara la aceptacion por el participe del Reglamento de
Gestidn por el que se rige el Fondo.

El Fondo se regira por su Reglamento de Gestidon y, en su defecto, por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, reguladora de las Entidades de Capital-Riesgo y otras entidades de inversidn colectiva
de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado (la
“LECR”) y por las disposiciones vigentes que la desarrollan o que las sustituyan en el futuro. Los
términos en mayuscula no definidos en este folleto tendran el significado que tienen atribuido en
el Reglamento de Gestidn.

El Reglamento de Gestidén establece que con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera
corresponder, cualquier cuestidn litigiosa que pudiera surgir de la ejecucidon o interpretacion del
Reglamento, o relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier
participe o entre los propios participes, se resolvera mediante arbitraje de Derecho, al amparo de
la Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de Arbitraje, o aquellas que la sustituyan en cada momento,
en el marco de la Corte Civil y Mercantil de Arbitraje (CIMA) a la que se encomienda la
administracién del arbitraje y la designacion de los drbitros, y cuyo laudo arbitral las partes se
comprometen a cumplir.

5. ldentidad del depositario, auditor y otros proveedores de servicios.
Depositario:

BNP PARIBAS S.A.,SUCURSAL EN ESPANA

¢/ Emilio Vargas 4 - 28043 Madrid.

C.I.F. nimero W-0011117-

Inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversidon Colectiva de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 240

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la LECR, en la Ley 35/2003 y en
el Reglamento de IIC. Corresponde al Depositario ejercer las funciones de supervision y vigilancia,
depdsito (que comprende la custodia de los instrumentos financieros custodiables y el registro
de otros activos), administracién de instrumentos financieros pertenecientes al Fondo asi como
el control del efectivo y la liquidacion de las suscripciones y reembolsos de participaciones de
conformidad con lo dispuesto en la Ley y en el Reglamento de IIC, asi como, en el resto de la
normativa de la Unién Europea o espafiola que le sea aplicable en cualquier momento, incluyendo
cualquier circular de la CNMV. El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar
conflictos de interés en el ejercicio de sus funciones. Podran establecerse acuerdos de delegacién
de las funciones de depdsito en terceras entidades. Se facilitara a los inversores que lo soliciten
informacién actualizada sobre las funciones del Depositario y de los conflictos de interés que
puedan plantearse, sobre cualquier funcion de depdsito delegada por el Depositario, la lista de
las terceras entidades en las que se pueda delegar la funcidén de depdsito y los posibles conflictos
de interés a que pueda dar lugar esa delegacion.



Auditor:

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

P2 Castellana 259, B, 28046 Madrid

C.I.F. nimero B-79031290

Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 9267, folio 1, hoja nimero M-87250.
Inscrita en el R.0O.A.C. con el nUmero 50242

Asesores Juridicos:

JIMENEZ & SANZ ABOGADOS SL
C/Torre de Pisa, 20

28770 — Colmenar Viejo

Madrid

CIF- B83713875

Asesor de Inversiones:

La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de asesoramiento con la sociedad americana
Altamar Partners North America LLC (en adelante el “Asesor”), debidamente registrada como
Investment Advisor en la Securities Exchange Commission de Estados Unidos, para que actue
como asesor no exclusivo de inversiones y desinversiones de sus fondos de private equity global.
Entre otros asuntos, asesorara en la identificacién de oportunidades de inversién y desinversion
y en el disefio y estructuracién de las operaciones de inversidon y desinversion, y apoyara en el
seguimiento y monitorizaciéon de las inversiones durante toda la vida de las mismas y en
cualesquiera otros asuntos de interés en relacion con la operativa inversora del Fondo. En ningun
caso el Asesor estara facultado para adoptar decisiones de inversion y/o desinversion en nombre
del Fondo ni ostentard ningun poder de representaciéon del mismo ni poder para obligarle. Los
honorarios del Asesor se detraeran de la Comision de Gestidn regulada en el articulo 6.1 del
Reglamento y podran ser facturados directamente al Fondo.

No existen otros proveedores de servicios.

6. Descripcion de la forma en la que la Gestora cubre los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad profesional.

La Sociedad Gestora cuenta con un seguro de responsabilidad civil profesional contratado con
AXA XLy QBE Insurance Group.

7. Descripcién de las funciones de gestion que se hayan delegado, identidad de
los delegatarios y conflictos de intereses a que puedan dar lugar las
delegaciones

La Sociedad Gestora no delegara a terceros ninguna funcién de gestién.
8. Procedimiento de valoracion del Fondo

El valor de la participacion serd el resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el nimero de
participaciones en circulacion, ponderado por los derechos econdmicos que, de acuerdo con el
Reglamento de Gestion, corresponden a cada participacién. A estos efectos, el valor del



patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con lo previsto en las normas legalmente
aplicables.

Por otra parte, la Sociedad Gestora efectuara con cardacter trimestral, asi como cada vez que se
produzca una distribucion del Fondo a los participes, la valoracidn de las participaciones teniendo
en cuenta los principios del Plan General de Contabilidad espafiol aprobado en el Real Decreto
1514/2007 y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre normas contables y
modelos de estados financieros reservados y publicos de las entidades de capital riesgo, asi como
los derechos econdmicos que correspondan a cada clase de participacion.

A los efectos de lo dispuesto en los articulos 15 y 16 del Reglamento sobre suscripcion y
reembolso de participaciones, una vez el Fondo haya iniciado su actividad inversora y la cartera
existente alcance importes significativos, el valor de las participaciones se calculara en base a las
valoraciones trimestrales publicadas por la Sociedad Gestora.

No obstante lo anterior, durante el Periodo de Colocacidn el valor de suscripcidon y reembolso de
cada participacion sera la del Valor Inicial, es decir, de un (1) euro cada una.

9. Descripcion de la gestion del riesgo de liquidez del Fondo, derechos de
reembolso y acuerdos de reembolso con los inversores

La politica general del Fondo es realizar, tan pronto como sea posible y siempre que las cantidades
a distribuir sean de una cuantia suficientemente importante, distribuciones a los participes de los
rendimientos percibidos de Fondos Subyacentes y de las Co-inversiones, asi como, en su caso, de
los importes resultantes de la desinversién total o parcial del Fondo en los Fondos Subyacentes y
en las Co-inversiones, una vez satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del Fondo y una vez
retenidos los importes que, a juicio de la Sociedad Gestora, fueran necesarios para cubrir los
gastos operativos y obligaciones previstas del Fondo y/o de cada una de las clases de
participaciones. Las distribuciones que el Fondo pudiese recibir podrdn ser aplicadas para cubrir
los desembolsos pendientes que el Fondo tenga que satisfacer con respecto a los Fondos
Subyacentes o a las Co-inversiones, asi como cualesquiera otras obligaciones contraidas por el
Fondo, incluidos gastos y/o comisiones.

No obstante lo anterior, con el objeto de facilitar la administracién del Fondo, cuando la Sociedad
Gestora prevea que, en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir de los
Fondos Subyacentes o de las Co-inversiones importes adicionales, o cuando los importes a
distribuir a los participes del Fondo no sean significativos a juicio de la Sociedad Gestora, ésta
podra acordar no efectuar distribuciones inmediatas a los participes, pudiendo hacerlo en forma
distinta para cada una de las clases de participaciones. Dichos importes se acumularan para
realizar las distribuciones en el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora segun su
criterio prudente.

Cuando sea en beneficio de una gestién administrativa del Fondo mas eficaz, a juicio de la
Sociedad Gestora, el Fondo podrd aplicar cantidades que de otro modo se hallarian disponibles
para su distribucién a los participes, para compensar inminentes suscripciones de participaciones
por parte de los mismos, evitando asi que se produzca una distribucidn seguida en un periodo
breve de tiempo por una suscripcion, pudiendo hacerlo en forma distinta para cada una de las
clases de participaciones.



Las distribuciones a realizar por parte del Fondo a los participes se efectuaran
predominantemente mediante reembolso parcial de participaciones y/o distribucion de
resultados o devolucidn de aportaciones, a discrecion de la Sociedad Gestora.

10. Descripcidn de las comisiones, cargas y gastos con que corren los inversores

La Sociedad Gestora percibird del Fondo como contraprestacidn por sus servicios una comision
de gestion (la “Comision de Gestion”), que se calculard, para cada una de las clases de
participaciones definidas en el articulo 11 del Reglamento, aplicando un Porcentaje sobre una
Base de Calculo, en cada uno de los periodos considerados a estos efectos, todo ello segiin consta
en el siguiente cuadro:

(sigue cuadro)



Clase de

Periodo participaciones Porcentaje Base de Calculo
segun art.11
A 0,75%
B 0,80%
C 0,90%
Periodo 1. Desde la fecha en D 1,00%
que empiece a devengarse la . Patrimonio Total Comprometido del
Comision de Gestidn y hasta E 1,35% Fondo (en la parte correspondiente
la fecha del cuarto aniversario F 155% a los compromisos de cada una de
del Primer Cierre no ' las clases citadas)
Promotor. F Bis 0,90%
G SIN COMISION
G Bis SIN COMISION
X SIN COMISION
A 0,75%
B 0,80%
Importe Comprometido en Fondos
c 0,90% Subyacentes (1) + importe invertido
D 1,00% er.1 f:(.)jlnversmr.\es - C?Ste de
adquisicion de las inversiones de la
Periodo 2. A partir de la E 1,35% cartera de Fondos Subyacentes que
finalizacién del Periodo 1y hubieran sido desinvertidas por los
hasta la liquidacion del Fondo F 1,55% mismos - coste de adquisicion de
- Co-Inversiones que hubieran sido
F Bis 0,90% . .
desinvertidas (todo ello en la parte
G SIN COMISION correspondiente a cada una de las
clases citadas)
G Bis SIN COMISION
X SIN COMISION

(1) Se entiende por Importe Comprometido en Fondos Subyacentes la parte desembolsada
del compromiso suscrito en el correspondiente Fondo Subyacente —o precio pagado por
la parte desembolsada en el caso de adquisiciones de compraventa (gastos incluidos)—
mas, en su caso, la cantidad pendiente de desembolso segln se refleje en los extractos
de posicién (o “capital accounts”) emitidos por el Fondo Subyacente en el momento del
calculo. En el caso de las Co-inversiones se entiende por importe invertido la cuantia
desembolsada en cada momento mas las cantidades pendientes de desembolso en cada
momento, si las hubiera.

La Comisidn de Gestion se devengara diariamente y se abonara por semestres anticipados. Los
semestres comenzaran el 1 de enero y el 1 de julio de cada afio, excepto el primer periodo de
calculo, que comenzard en la fecha de Primer Cierre No Promotor o en la fecha de firma del primer




compromiso de inversién en un Fondo Subyacente o de la primera Co-inversién, lo que antes
ocurra, y finalizara el 31 de diciembre o el 30 de junio inmediatamente siguiente, asi como el
ultimo semestre, que finalizara en la fecha de liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su
caso, a la regularizacién de la Comisién de Gestidn abonada).

Durante el Periodo de Colocacién se efectuara la regularizacion resultante de recalcular la
Comisién de Gestidon como si la cifra de Patrimonio Total Comprometido se hubiera alcanzado
integramente desde la fecha de Primer Cierre No Promotor o en la fecha de firma del primer
compromiso de inversién en un Fondo Subyacente o de la primera Co-inversién, lo que antes
ocurra.

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una Comisién de Exito en funcién de los rendimientos
netos del Fondo, en los términos que se regulan en el articulo 17 del Reglamento en la cascada
de distribuciones para cada una de las clases de participaciones (la “Comision de Exito”).

Ni la Sociedad Gestora ni ninguna otra sociedad vinculada a la Sociedad Gestora, percibiran con
cargo al patrimonio del Fondo comisiones de inversién ni ninguna otra remuneracion adicional
del Fondo distinta de las contenidas en el presente Reglamento. En el mismo sentido, no se
percibird por dichas sociedades retrocesién alguna de las sociedades gestoras o
comercializadoras de los Fondos Subyacentes, y si se percibieran seran abonadas al Fondo.
Asimismo, cualquier retribucién o ingreso percibido por consejeros, directivos o empleados de la
Sociedad Gestora o de personas designadas por ella, con motivo de su participacion en los
organos internos de los Fondos Subyacentes y/o Co-inversiones participadas deberdn ser
abonadas a favor del Fondo o de todos los vehiculos de inversidon de ACP-S4 a prorrata si a todos
ellos representan.

La Sociedad Gestora percibira de los participes titulares de participaciones de las Clases E y F una
comisidn de suscripcién inicial equivalente al uno coma cinco (1,5) por ciento sobre el importe
total de sus respectivos Compromisos de Inversion (la “Comision de Suscripcion”).

En el caso de transmisién de participaciones la Sociedad Gestora percibira de los participes
titulares de participaciones de las Clases E y F Bis una comision de descuento de quinientos (500)
euros brutos (IVA incluido), como contraprestacién por los costes derivados de la gestion de la
solicitud de tramitacion de la transmision (la “Comision de Transmision”). Esta Comisidon de
Transmisidn debera ser abonada por el vendedor, salvo acuerdo en otro sentido entre comprador
y vendedor.

Los importes abonados en concepto de Comision de Suscripcion o Comision de Transmisién no
reduciran el importe pendiente de desembolso del Compromiso de Inversidon del participe en
cuestion.

El Fondo abonard a la Sociedad Gestora una comision para cubrir todos los gastos derivados del
establecimiento y estructuracién del mismo, por importe igual al 0,1% del Patrimonio Total
Comprometido, con un maximo de setecientos cincuenta mil (750.000) euros.

Asimismo, el Fondo debera soportar todos los gastos, directos o indirectos, incurridos en relacién
con la organizacién y administracidn del mismo, incluyendo, entre otros, gastos de elaboraciény
distribucién de informes y notificaciones, traducciones, honorarios por asesoria legal y auditoria
tanto en relacidn con la administracién diaria del Fondo como con las operaciones en las que
tenga previsto participar (lo cual incluird a titulo enunciativo pero no limitativo, los gastos
derivados del analisis o due diligence legal y financiero de las inversiones, sean o no finalmente
efectuadas, gastos relativos a viajes relacionados con el andlisis o dicha due diligence, su



ejecucion, seguimiento y posterior desinversion), gastos de contabilidad y auditoria, todo tipo de
comisiones bancarias, gastos derivados de las reuniones mantenidas por el Comité de Inversién
de la Sociedad Gestora, la Junta de Participes y el Comité de Supervision del Fondo —incluyendo,
en su caso, las dietas de asistencia que hayan de abonarse a sus miembros o invitados y/o gastos
de viaje y alojamiento—, honorarios de consultores externos, podlizas de seguro de
responsabilidad, gastos de asistencia a las Juntas anuales de participes de las respectivas
Entidades Participadas en las que el Fondo participe, gastos extraordinarios (entre otros, aquellos
derivados de litigios) y todos aquellos gastos generales necesarios para el normal funcionamiento
del Fondo, no imputables al servicio de gestién, incluyendo el IVA u otros impuestos aplicables.

El Fondo deberd indemnizar a la Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros, empleados,
directivos, representantes y agentes, los miembros del Comité de Inversidon de la Sociedad
Gestora o a cualquier persona nombrada por la Sociedad Gestora como administrador o como
miembro de todo tipo de comités u érganos de cualquiera de los Fondos Subyacentes en las que
el Fondo participe, por cualquier responsabilidad, reclamacién, dafos, costes o gastos (incluidos
costes legales razonables) en los que hubiesen incurrido o pudiesen incurrir en el cumplimiento
de sus obligaciones derivadas de su condicion de tales o en cualquier caso por su relacién con el
Fondo, salvo aquellos casos derivados de negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de
sus obligaciones y deberes en relacién con el Fondo. La indemnizacidn a la se refiere el presente
parrafo no podra ser superior al importe de los Compromisos de Inversién de los inversores, y no
podrd ser reclamada una vez finalizado el plazo de Duracién del Fondo, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 3 del Reglamento.

En el supuesto de que se produzcan gastos que sean imputables tanto al Fondo como a otras
entidades o vehiculos de inversidn gestionados por la Sociedad Gestora, éstos seran imputados a
cada uno de ellos de conformidad con criterios objetivos de imputacion, tales como el prorrateo
en base a los Compromisos de Inversién efectivamente asumidos por cada uno en los Fondos
Subyacentes o las inversiones realizadas en Co-inversiones o, en su caso, en base al tamano del
Patrimonio Total Comprometido de los respectivos fondos o entidades o vehiculos de inversion.
La Sociedad Gestora aplicara discrecionalmente en cada caso el criterio que considere, conforme
a las circunstancias, como mds equitativo.

El Depositario percibira una comisién anual del Fondo que se liquidara trimestralmente, y se
calculara en base al patrimonio neto del mismo, y segun los siguientes tramos:

(a) Por los primeros 40 millones de euros de patrimonio neto se aplicard una comision del
0,05%.

(b) Para el tramo entre 40 y 100 millones de euros de patrimonio neto se aplicard una
comisién del 0,04%.

(c) Para el tramo entre 100 y 200 millones de euros de patrimonio neto se aplicard una
comision del 0,035%.

(d) Por encima de 200 millones de euros de patrimonio neto se aplicard una comisién del
0,030%.
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11. Descripcion del modo en el que la Gestora garantiza un trato equitativo de los
inversores. En caso de existencia de trato preferente para algun inversor,
descripcion del trato preferente, tipo de inversores que lo obtienen y relacion
juridica o econémica con la Gestora o con el Fondo.

Conforme a lo dispuesto en el Reglamento de Gestién del Fondo cada participacidn confiere a su
titular un derecho de propiedad sobre el patrimonio del Fondo atribuido a la respectiva Clase de
participacién a prorrata de su participacidon en el mismo y con sujecién a lo dispuesto en el
Reglamento de Gestidn, no existiendo ningun trato preferente o derecho a percibirlo a favor de
ningun participe.

La Unica diferencia entre participes estriba en las distintas clases de participaciones en las que se
divide el patrimonio del Fondo:

e Las participaciones de Clase A van dirigidas a:

(i) Inversores institucionales, y otras instituciones e inversores particulares, que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacién suficiente para asumir los
riesgos financieros asociados a la inversién en el Fondo, cuyo Compromiso de
Inversidon minimo sera de cincuenta millones (50.000.000) de euros. A los efectos
del cdmputo del Compromiso de Inversidn minimo que se exige en esta Clase A,
se podra alcanzar dicho importe agregando importes de compromisos de
entidades financieras con los de entidades pertenecientes a su mismo grupo o
entidades vinculadas, siempre y cuando los inversores asi agrupados acepten
expresamente que actuaran siempre como una Unica unidad de decisidén en todas
las cuestiones relativas al Fondo.

(ii) Directivos, accionistas o Consejeros de la Sociedad Gestora, de su matriz o de sus
sociedades vinculadas, que podran suscribirlas bien a titulo personal o a través
de sus sociedades.

e las participaciones de Clase B van dirigidas a inversores particulares o institucionales que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacidon suficiente para asumir los riesgos
financieros asociados a la inversidn en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversiéon no les
permita suscribir participaciones de Clase A pero sea de, al menos, treinta millones
(30.000.000) de euros.

e Las participaciones de Clase C van dirigidas a inversores particulares o institucionales que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacidon suficiente para asumir los riesgos
financieros asociados a la inversién en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversidn no les
permita suscribir participaciones de Clase B pero sea de, al menos, quince millones
(15.000.000) de euros.

e Las participaciones de Clase D van dirigidas a inversores particulares o institucionales que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacidon suficiente para asumir los riesgos
financieros asociados a la inversidn en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion no les
permita suscribir participaciones de Clase C pero sea de, al menos, dos millones y medio
(2.500.000) de euros; si bien la Sociedad Gestora podrd aceptar Compromisos de
Inversiéon por debajo de dicha cifra que nunca podran ser inferiores a un millén
(1.000.000) de euros.

e Las participaciones de Clase E van dirigidas a inversores particulares o institucionales que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos
financieros asociados a la inversidn en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion no les
permita suscribir participaciones de Clase D pero sea de, al menos, doscientos cincuenta
mil (250.000) euros; asi como a aquellos que cumpliendo con este compromiso minimo,
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accedan al Fondo a través de una entidad colocadora con la que se haya suscrito el
correspondiente contrato de mediacidn y de la que el inversor sea cliente en base a un
contrato de asesoramiento no independiente.

Las participaciones de Clase F van dirigidas a inversores particulares o institucionales que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacidon suficiente para asumir los riesgos
financieros asociados a la inversidn en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversidon no les
permita suscribir participaciones de Clase E pero sea de, al menos, cien mil (100.000)
euros, asi como a aquellos que cumpliendo con este compromiso minimo, accedan al
Fondo a través de una entidad colocadora con la que se haya suscrito el correspondiente
contrato de mediacién y de la que el inversor sea cliente en base a un contrato de
asesoramiento no independiente.

Las participaciones de Clase F Bis van dirigidas a inversores particulares o institucionales
gue reconozcan contar con la capacidad y sofisticacién suficiente para asumir los riesgos
financieros asociados a la inversién en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversién sea
inferior a quince millones (15.000.000) de euros, y, al menos, cien mil (100.000) euros y
cuenten con un contrato de asesoramiento independiente con una entidad colocadora
con la que se haya suscrito el correspondiente acuerdo de colocacion para el Fondo tanto
para ésta como para otras Clases de participaciones.

Las participaciones de Clase G van dirigidas exclusivamente a fondos o vehiculos de
inversién gestionados por la Sociedad Gestora, su sociedad matriz o sus sociedades
participadas; asi como a fondos y vehiculos de inversion con los que la Sociedad Gestora
tenga suscrito un contrato de asesoramiento por virtud del cual ya esté percibiendo una
comisidon de gestién 6 similar; todo ello para evitar la duplicidad de comisiones. En el
supuesto de que se resolviera la relacidon por virtud de la cual la Sociedad Gestora
estuviera percibiendo comisiones de los fondos o vehiculos titulares de esta clase de
participaciones, dichas participaciones se transformardn en participaciones de la clase
gue corresponda en atencién al Compromiso de Inversidn de su titular.

Las participaciones de Clase G Bis van dirigidas exclusivamente a fondos o vehiculos de
inversiéon gestionados por la Sociedad Gestora, su sociedad matriz o sus sociedades
participadas, asi como a fondos y vehiculos de inversidn con los que la Sociedad Gestora,
su sociedad matriz o sus sociedades participadas, preste servicios de gestion,
asesoramiento de inversiones o similares, por los cuales perciba comisiones de gestiony
de éxito 6 de resultados iguales o equivalentes a las se regulan para la Sociedad Gestora
en este Reglamento, todo ello para evitar la duplicidad de comisiones. En el supuesto de
qgue se resolviera la relacion por virtud de la cual la Sociedad Gestora estuviera
percibiendo comisiones de los fondos o vehiculos titulares de esta clase de
participaciones, dichas participaciones se transformardn en participaciones de la clase
gue corresponda en atencién al Compromiso de Inversién de su titular.

Las participaciones de Clase X van dirigidas exclusivamente a (i) empleados de la Sociedad
Gestora, su matriz o sus sociedades vinculadas, o personas con relacion mercantil
equivalente, que podran suscribirlas bien a titulo personal o a través de sus sociedades
patrimoniales; y (ii) la propia Sociedad Gestora 6 su sociedad matriz.

A los efectos del cdmputo del Compromiso de Inversidn minimo que se exige en cada una de las
Clases de participaciones, se podran alcanzar dichos importes agregando importes de
compromisos inferiores de fondos de pensiones, IICs u otros participes institucionales
gestionados o asesorados por la misma gestora o por diferentes gestores que pertenezcan a un
mismo grupo.

Podran ser participes del Fondo, tanto las personas fisicas como las personas o entidades
juridicas.
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De acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento de Gestidn, los rendimientos percibidos de los
Fondos Subyacentes y de las Co-inversiones, asi como, en su caso, los importes resultantes de la
desinversion total o parcial del Fondo en los Fondos Subyacentes y en las Co-inversiones, una vez
satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del Fondo, y una vez retenidos los importes que a
juicio de la Sociedad Gestora fueran necesarios para cubrir los gastos operativos y obligaciones
previstos del Fondo, incluidos los desembolsos pendientes con respecto a Fondos Subyacentes o
Co-inversiones, y manteniendo los niveles de tesoreria adecuados para cada una de las clases de
participaciones, en funcion de los distintos gastos asociados a cada una de ellas, se distribuiran a
los participes en la siguiente forma:

1¢ Se calculara la parte de los importes a distribuir que corresponde a cada Clase de
participaciones;

22  |a parte a distribuir que corresponda a cada Clase se distribuira a los titulares de
participaciones de dicha Clase de acuerdo con el siguiente orden de prelacién:

a) en primer lugar, se distribuird el cien (100) por cien a los participes de la Clase
correspondiente hasta que hayan percibido, incluidos aquellos importes que se hubieran
distribuido previamente a los participes en concepto de reembolso parcial o distribucion
de resultados o devolucién de aportaciones, una cantidad equivalente a la parte del
Compromiso de Inversidon por ellos desembolsado;

b) en segundo lugar, se distribuira el cien (100) por cien a los participes de la Clase
correspondiente hasta que hayan percibido una cantidad equivalente a una tasa interna
de retorno o rentabilidad (TIR) anual del ocho (8) por cien (compuesta anualmente y
calculada diariamente sobre la base de un ano de 365 dias), sobre el importe resultante
de deducir, en cada momento, del Compromiso de Inversidn suscrito y desembolsado,
aquellos importes que se hubieran distribuido previamente a los participes en concepto
de reembolso parcial o distribucién de resultados o devolucion de aportaciones (en lo
sucesivo, el “Retorno Preferente”);

c) entercer lugar, se distribuira el cien (100) por cien a la Sociedad Gestora en concepto de
Comisién de Exito, hasta que por tal concepto haya recibido una cantidad equivalente al
doce coma cinco (12,5) por ciento de las cantidades percibidas por los participes de la
Clase correspondiente y por la Sociedad Gestora en virtud de los puntos (b) y (c); y

d) en cuarto lugar, se distribuird el ochenta y siete coma cinco (87,5) por ciento a los
participes de la Clase correspondiente, y el restante doce coma cinco (12,5) por ciento a
la Sociedad Gestora en concepto de Comisién de Exito.

32  |a parte a distribuir que corresponda a las Clases G Bis y X se distribuird a los titulares de
participaciones de cada Clase al 100%.

Si, en el momento de la liquidacion del Fondo, (i) la Sociedad Gestora hubiera recibido en
concepto de Comisién de Exito un importe superior al doce coma cinco (12,5) por ciento de los
beneficios del Fondo, y/o (ii) los titulares de participaciones de cada una de las Clases no hubieran
recibido distribuciones en una cantidad igual o superior a un ocho (8) por cien de tasa interna de
retorno o rentabilidad (TIR) anual, la Sociedad Gestora deberan devolver a los participes titulares
de participaciones de la Clase que corresponda las cuantias percibidas en exceso, hasta un
maximo de las cuantias recibidas netas de los impuestos que, en su caso, hubiesen gravado dichas
cuantias.

13



12. Procedimiento y condiciones de emision y venta de participaciones del Fondo

En la fecha de constitucidn del Fondo, cada uno de los inversores habra suscrito un Compromiso
de Inversién mediante el cual se obliga a aportar un determinado importe al Fondo.

Con el objeto de incrementar los Compromisos de Inversidn, tras la constitucién del Fondo se
inicia un Periodo de Colocacidn. El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de
Inversidn obtenidos una vez finalizado el Periodo de Colocacidn se denominara Patrimonio Total
Comprometido.

A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a los participes para que
procedan a la aportacidn de sus Compromisos de Inversion mediante la suscripcién y desembolso,
en una o varias veces, de nuevas participaciones, que seran integramente desembolsadas, al valor
gue determine a estos efectos la Sociedad Gestora.

Dichas suscripciones se realizardn mediante la aportacion en efectivo de los importes que, a juicio
de la Sociedad Gestora, sean necesarios para atender a las obligaciones del Fondo derivadas de,
entre otros, el pago de la comisién de gestidn, los acuerdos de inversidon suscritos con los Fondos
Subyacentes y/o Coinversiones, asi como para proveer al Fondo de la tesoreria que la Sociedad
Gestora considere conveniente, de conformidad con lo establecido en la politica de inversion del
Fondo. Los participes dispondran de un plazo maximo de diez (10) dias habiles, a contar desde la
fecha establecida por la Sociedad Gestora para realizar dicha aportacion (Fecha de Suscripcidény
Desembolso), para proceder al desembolso correspondiente a la suscripcion. No obstante lo
anterior, la Sociedad Gestora procurard agrupar, en la medida de lo posible, las solicitudes de
suscripcion de participaciones

Una vez constituido el Fondo, se iniciara un periodo de doce (12) meses a contar desde la fecha
del Primer Cierre no Promotor (el “Periodo de Colocacién”), en el que se podran obtener
Compromisos de Inversiéon adicionales, bien de los participes ya existentes, bien de nuevos
inversores, con el objeto de incrementar el volumen del Patrimonio Total Comprometido. El
Periodo de Colocacién podra prorrogarse, por decisién de la Sociedad Gestora comunicada a la
CNMV hasta el 20 de diciembre de 2021. La fecha en la que finalice el Periodo de Colocacidn se
denominard Fecha de Cierre Final.

Desde la fecha del Primer Cierre No Promotor y durante el Periodo de Colocacidn, los inversores
que suscriban Compromisos de Inversion por vez primera asi como los participes que incrementen
su Compromiso de Inversidon (en adelante, de forma conjunta, los “Nuevos Participes”),
suscribirdn las participaciones que requiera la Sociedad Gestora a los efectos de igualar el
porcentaje de los Compromisos de Inversion previamente aportados al Fondo por los participes
iniciales (en adelante, los “Participes Iniciales”). Con dicho objeto, los Nuevos Participes
suscribirdn participaciones emitidas a un valor igual al valor inicial, si bien satisfaran
adicionalmente una prima de actualizacién financiera que se aplicara de la siguiente manera:

Los Nuevos Participes que accedan a partir de cumplido el noveno (92) mes desde la fecha del
Primer Cierre No Promotor satisfaran a favor del Fondo una prima de actualizacién financiera
equivalente a un tipo de interés igual al EURIBOR a un afio (en concreto el EURIBOR a un afio
vigente en la fecha de inscripcidn del Fondo en el Registro Administrativo de la CNMV) mas ciento
cincuenta (150) puntos basicos calculado sobre el valor inicial de las participaciones que los
Nuevos Participes suscriban en ese momento y durante el periodo transcurrido desde la fecha del
Primer Cierre No Promotor vy, en su caso, desde las fechas en las que la Sociedad Gestora hubiese
realizado solicitudes adicionales de desembolso y suscripcidn de participaciones, hasta la fecha
de efectiva suscripcion.
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Dicha prima de actualizaciéon financiera no se considerard en ningln caso parte de los
Compromisos de Inversién.

De esta manera, y una vez efectuados los ajustes indicados anteriormente, se considerard a los
Nuevos Participes, a todos los efectos, como si hubieran suscrito sus Compromisos de Inversion
en el momento de la Constitucién del Fondo, pudiendo asi participar de las inversiones efectuadas
por el Fondo con anterioridad a la suscripcidn por su parte de dichos Compromisos de Inversion.

Si como consecuencia de los ajustes anteriores, la tesoreria del Fondo excede de manera
circunstancial el quince (15) por ciento marcado como objetivo en la politica de inversion del
mismo, la Sociedad Gestora podrd optar por devolver, si lo estima aconsejable, dicho exceso de
liguidez a todos los inversores en funcién de sus respectivos Compromisos de Inversiéon, mediante
recompra de participaciones al Valor Inicial de un (1) euro mas (ii) una compensacion igual al
EURIBOR a un afio (vigente el dia habil anterior a la fecha de la comunicacién) mds 150 puntos
basicos, calculado para cada uno de los participes desde la fecha o fechas en las que se hubieran
producido los distintos desembolsos asociados a su Compromiso de Inversidn y hasta la fecha de
la recompra. Las cantidades devueltas durante el Periodo de Colocacion (sin tener en cuenta la
compensacion antes descrita) se consideraran como no desembolsadas por el participe al Fondo,
qguedando el participe obligado a su desembolso posterior. Igualmente sera objeto de devolucién
la prima de actualizacién financiera que, en su caso, se hubiera satisfecho por las participaciones
recompradas.

A los efectos de todos estos calculos, en el caso de que el EURIBOR sea negativo se considerara
que es cero (0).

Las participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal
que podran documentar una o varias participaciones y a cuya expedicion tendran derecho los
participes. En dichos certificados constara el nUmero de participaciones enteras y decimales que
comprenden y su Clase, la denominacién del Fondo y su C.I.F., Sociedad Gestora y su domicilio, la
identidad del Depositario, la fecha de otorgamiento del documento de constitucién del Fondo y
en su caso los datos relativos a la inscripcidon en el Registro Mercantil y en el Administrativo
correspondientes.

Transmisidn de las participaciones:

La transmision de participaciones, la constitucion de derechos limitados u otra clase de
gravamenes y el ejercicio de los derechos inherentes a las mismas seran libres y se regiran por lo
dispuesto con cardcter general para los valores negociables y lo establecido en el presente
articulo.

Sin perjuicio de lo anterior, las transmisiones de participaciones de cualquier Clase, salvo las de
las Clases G, G Bis y X a terceros estaran sujetas a un deber de previa comunicacion a la Sociedad
Gestora respecto de las caracteristicas de la pretendida transmision y, en particular, de la
identidad del pretendido adquirente. La Sociedad Gestora Unicamente podra oponerse a la
transmisidn en un plazo de diez (10) dias habiles a contar desde la recepcion de la notificacidn
para pronunciarse al respecto (a) cuando existan dudas razonables sobre la solvencia del
potencial adquirente de las participaciones en el caso de que hubiera cantidades pendientes de
desembolsar; (b) cuando el participe que pretenda ceder la participacién se encuentre en un
supuesto de incumplimiento y no se acredite suficientemente el compromiso de subsanacién del
mismo o la completa subrogacidn en las obligaciones del Participe en Mora por parte del potencial
adquirente; o (c) cuando el adquirente no cumpla debidamente con los requisitos establecidos
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en la legislacion aplicable, en particular, en materia de prevencién de blanqueo de capitales y
financiacién del terrorismo o en cualquier otra normativa que le sea de aplicacidn.

La compraventa de participaciones implicard por parte del transmitente, la reduccién de su
Compromiso de Inversion en el porcentaje en que se hubiera reducido su participacion en el
Fondo, y por parte del adquirente, la asuncion de un Compromiso de Inversién por un importe
equivalente al citado porcentaje. A dichos efectos, el adquirente quedara automaticamente
subrogado en la posicidn del transmitente en relacidn con el correspondiente porcentaje de su
Compromiso de Inversién y debera ratificarse en la asuncién de los derechos y obligaciones
inherentes a la posicién del transmitente en el momento de formalizarse la transmisién de
participaciones, mediante la suscripcion del correspondiente acuerdo de Compromiso de
Inversiéon con la Sociedad Gestora.

No seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo o la Sociedad Gestora aquellas
transmisiones que incumplan las condiciones establecidas en el presente apartado o que tengan
como consecuencia el incumplimiento, por parte del Fondo, de la normativa que le sea de
aplicacion en cada momento.

Asimismo, y en la medida de lo posible, la Sociedad Gestora o cualquier entidad vinculada con
ella, podra promover la puesta en contacto entre participes interesados en adquirir
participaciones del Fondo y aquellos interesados en transmitir sus participaciones. En el caso de
gue se produzca una transmisién en la que haya participado la Sociedad Gestora o cualquier
entidad vinculada con ella, en los términos descritos anteriormente, la entidad participante del
Grupo Altamar tendrd derecho a percibir del comprador y/o del vendedor la retribucidn
previamente pactada.

La transmision de las participaciones de Clases G, G Bis y X sélo estard permitida entre las
personas y/o entidades que tienen derecho a suscribirlas.

13. Rentabilidad historica del Fondo
N/A

14. Intermediarios financieros
N/A

15. Descripcion del modo y momento de divulgacion de la informacion del Fondo
a los inversores

Sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caracter general por la LECR y
demas normativa legal aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicién de cada participe, en
su domicilio social, el presente Reglamento debidamente actualizado.

Ademas de la obligacién de informacidn arriba resefiada, la Sociedad Gestora debera:

(a)  facilitar a los participes en los términos previstos en la LECR y, dentro de los primero seis
(6) meses de cada ejercicio, un informe anual que estara integrado por las cuentas anuales,
el informe de gestién, el informe de auditoria, todo cambio material en la informacién
proporcionada a los participes que se haya producido durante el ejercicio objeto del
informe y la informacién sobre remuneraciones que exige la LECR;
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(b)

con posterioridad a la finalizacion del Periodo de Colocacion, facilitar a los participes con
caracter trimestral y normalmente dentro de los tres (3) meses siguientes a la finalizacién
de cada trimestre, un informe no auditado de valoracién de la cartera de inversiones y
estados financieros no auditados del Fondo referidas al trimestre inmediato anterior; e

informar a los participes, con cardcter trimestral, de las inversiones y desinversiones
realizadas por el Fondo durante dicho periodo, con una descripcidén suficiente de las
caracteristicas de los Fondos Subyacentes y las Co-inversiones (pudiendo éstas reflejarse
agrupadas), asi como de cualquier otro dato que pudiera ser relevante en relacion con los
mismos, incluyendo informacidén relevante sobre la cartera de los Fondos Subyacentes, con
sujecién a las limitaciones establecidas en los acuerdos de confidencialidad suscritos con
tales Fondos Subyacentes.

16. Personas que asumen la responsabilidad y organismos supervisores del folleto

D. José Luis Molina Dominguez, con DNI 51385375V, en su calidad de Consejero Delegado de la
Sociedad Gestora asume la responsabilidad por el contenido de este Folleto y confirma que los
datos contenidos en el mismo son conformes a la realidad y que no se omite ningln hecho
susceptible de alterar su alcance.

El registro del presente Folleto por la CNMV no implica recomendacién de suscripcion o compra
de los valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre la
solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.
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REGLAMENTO DE GESTION DE
ACP SECONDARIES 4 FCR



PREAMBULO. DEFINICIONES

Los siguientes términos tendran en el presente Reglamento el significado que aqui se indica:

ACP-54

Asesor

CNMV

Co-inversiones
Comision de Descuento
Comision de Exito

Comisién de Gestion

Comision de Suscripcion

Compromiso/s de Inversién

ECR

Ejecutivos Clave

Empresas Objeto de
Private Equity

Entidades Participadas

Fecha de Cierre Final

Fondo

Fondos Coetaneos
Fondos Sucesores
Fondos Subyacentes

LECR

Nuevos Participes

Participe en Mora

2

Significa el proyecto global del que forma parte el Fondo junto con otro/s
vehiculo/s, segun se detalla en el articulo 2.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 4.
Significa Comision Nacional del Mercado de Valores.
Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 2.
Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 6.3 c)
Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 6.2.
Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 6.1.
Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 6.3 b)
Tendra el significado que tienen atribuido en el articulo 15.1

Significa entidades de capital riesgo sometidas a la LECR segun se define
en el articulo 2.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 8.

Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 2.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 2.

Significara la fecha de finalizacion del Periodo de Colocacion, segin se
regula en el articulo 15.3.

Significara el fondo ACP —-SECONDARIES 4, FCR

Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 10.12 b)

Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 10.12 a)

Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 2.

Significa ley 22/2014 de 12 de noviembre, por la que se regulan las
Entidades de Capital-Riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado, segun se define en el articulo 1.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 15.3.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 15.4.



Participes Iniciales

Patrimonio Total
Comprometido

Periodo de Colocacion
Periodo de Inversién

Primer Cierre No Promotor

Promotor

Retorno Preferente

Salida del Segundo
Ejecutivo Clave

Sociedad Gestora

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 15.3.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 15.1.

Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 15.3
Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 10.1.

Significara el primer cierre que se realice del Fondo con inversores distintos
del Promotor, segun lo previsto en el articulo 15.3.

Significara la Sociedad Gestora y/o cualquiera de sus personas o entidades
vinculadas.

Tendré el significado que tiene atribuido en el articulo 17.
Tendra el significado que tiene atribuido en el articulo 8.

Significara Altamar Private Equity SGIIC, S.A.U. segln se establece en el
articulo 4.



CAPITULO |. DATOS GENERALES DEL FONDO
Avrticulo 1. Denominacién y Régimen Juridico.

Con el nombre de ACP SECONDARIES 4, FCR (en lo sucesivo, el “Fondo”) se constituye un Fondo de Capital
Riesgo que se regira por el contenido del presente Reglamento de Gestidn y, en su defecto, por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, por la que se regulan las Entidades de Capital-Riesgo, otras entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado (en lo
sucesivo, la “LECR”) y por las disposiciones vigentes que la desarrollan o que la sustituyan en el futuro.

Articulo 2. Objeto.

El Fondo es un patrimonio administrado por una sociedad gestora, cuyo objeto social principal consiste en la
inversion en otras entidades de capital riesgo sometidas a la LECR (en lo sucesivo, las “ECR”) o entidades
extranjeras similares, (en lo sucesivo, junto con las ECR, las “Entidades Participadas” o “Fondos
Subyacentes”), efectuando dichas inversiones principalmente mediante la toma de participaciones de terceros
(mercado secundario), directa o indirectamente. Asimismo, el Fondo podra invertir directamente en las
empresas que constituyen el objeto tipico de inversion de las entidades de capital riesgo conforme a la LECR
co-invirtiendo con Fondos Subyacentes, o con terceros, asi como indirectamente a través de fondos dedicados
a este tipo de operaciones, todo ello dentro de los limites establecidos en el articulo 10 del presente Reglamento
de Gestion (en adelante las “Co-inversiones”). De acuerdo con la LECR son empresas que constituyen el
objeto tipico de inversion de las entidades de capital riesgo las empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de
las bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE), siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de
los doce (12) meses siguientes a la toma de la participacion (en lo sucesivo, las “Empresas Objeto de Private

Equity”).
De acuerdo con lo previsto en el articulo 14 de la LECR el Fondo podra invertir hasta el 100% de su activo

computable en otras ECR constituidas conforme a la LECR y en entidades extranjeras similares que retnan
los requisitos legalmente establecidos.

Para el desarrollo de su objeto el Fondo podra conceder préstamos participativos asi como otras formas de
financiacion, en este ultimo caso Unicamente para Fondos Subyacentes 0 Empresas Objeto de Private Equity
que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.

El objetivo del Fondo es lograr la inversidn méaxima (con un criterio de prudencia) de su Patrimonio Total
Comprometido —tal y como este término se define en el articulo 15.1 del presente Reglamento— en Fondos
Subyacentes y Co-inversiones. Para ello, el Fondo podra suscribir compromisos de inversion dentro de su
objeto antes definido en una cuantia superior a su Patrimonio Total Comprometido, si bien, a la fecha de
finalizacion del Periodo de Inversidn, la suma de dichos compromisos de inversion e inversiones no debera
superar el ciento treinta (130) por ciento del Patrimonio Total Comprometido que se alcance al final del Periodo
de Colocacion, medido el dia que finalice el Periodo de Inversion.

El Fondo suscribird, para la toma de participacion en cada uno de los Fondos Subyacentes nacionales o
internacionales, acuerdos de compraventa y/0 de compromiso de inversion (“Partnership Agreements”,
“Subscription Agreements” o similares), en los cuales se estableceran, de acuerdo a la legislacion aplicable en
cada jurisdiccion, asi como a la LECR, los términos y condiciones que son de aplicacion a todos sus participes.

El Fondo se constituye con un objetivo de patrimonio total comprometido de 750 millones de euros, con un
méaximo de 1.025 millones de euros.
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El Fondo podré invertir en paralelo o coinvertir con otro u otros vehiculo/s nacional/es o extranjero/s, con la
misma politica y estrategia de inversion, formando conjuntamente el proyecto denominado “ACP-S4”. Los
distintos vehiculos que formen parte de ACP-S4 participaran en las inversiones que compartan a prorrata, en
funcion de sus respectivos patrimonios totales comprometidos o capacidad de inversion en la estrategia
concreta de que se trate, salvo en aquellos casos en los que la Sociedad Gestora determine otra férmula de
reparto, atendiendo a motivos fiscales y/o regulatorios y/o a factores de diversificacidn, estrategia de inversién,
exposicion previa de la cartera, etc, todo ello de acuerdo con lo establecido a tales efectos en las politicas
internas de la Sociedad Gestora redactadas de acuerdo con su Reglamento Interno de Conducta. En
consecuencia, los vehiculos que formen parte de ACP-S4 realizaran entre ellos las transmisiones de inversiones
necesarias para que, una vez finalizado el periodo de colocacion de tales vehiculos, la cartera de inversiones
final de cada uno de ellos se ajuste a las reglas de reparto que correspondan. El precio al que se realizaran
dichas transmisiones sera el equivalente al coste de la inversion, incrementado en una actualizacion financiera
equivalente al EURIBOR a un afio del dia de cada desembolso més ciento cincuenta (150) puntos basicos, y
por el nimero de dias desde la inversion hasta la fecha de la transmision. En el caso de que el EURIBOR sea
negativo se considerara, a los efectos de estos calculos, y a todos los efectos de este Reglamento, que es cero

(0).
Articulo 3. Duracion.

El Fondo tendra una duracién maxima de ocho (8) afios, a contar desde el Primer Cierre No Promotor. En caso
de que la cartera de inversiones no esté desinvertida en dicho plazo, esta duracion podra prorrogarse en tres
(3) periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, hasta un total de tres (3) afios adicionales, a iniciativa de la
Sociedad Gestora, no siendo necesaria la modificacion del presente Reglamento de Gestion y siendo suficiente
la comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores (Ia “CNMV™). Cualquier otro aumento en la
duracion del Fondo, posterior a las prérrogas indicadas anteriormente, necesitara la aprobacion de la Junta de
Participes, de acuerdo con lo establecido en el articulo 9.2 de este Reglamento. En cualquier caso, en el
momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones, la Sociedad Gestora podra proceder a la
liquidacion del Fondo.

El comienzo de las operaciones tendra lugar en la fecha de inscripcion del Fondo en el registro administrativo
de la CNMV, y su Periodo de Inversién sera el que se detalla en el articulo 10.1 de este Reglamento.

CAPITULO I1. DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO
Articulo 4. La Sociedad Gestora.

La sociedad gestora del Fondo es Altamar Private Equity S.G.I.1.C., S.A.U., inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid (CIF A-84144625), tomo 20.619, folio 185, hoja M-365063 e inscrita en el Registro de la CNMV
con el n° 247 (en lo sucesivo, y en todo el presente documento, la “Sociedad Gestora™). Tiene su domicilio
social en Madrid, en el Paseo de la Castellana 91.

La direccion y administracion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora quien, conforme a la legislacion
vigente y sujeta al cumplimiento de las funciones sefialadas en la LECR, tendra las mas amplias facultades
para la representacion del Fondo sin que puedan impugnarse, en ningln caso, por defecto de facultades de
administracion y disposicion, los actos y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de las
atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponde.

Igualmente se atribuyen a la Sociedad Gestora las facultades de dominio y administracion del patrimonio del
Fondo, sin que ello suponga ostentar la propiedad del mismo. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora
podréa delegar parte de la gestion de los activos del Fondo a otras entidades de conformidad con lo previsto en
el articulo 65 de la LECR.

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



La Sociedad Gestora tiene suscrito un contrato de asesoramiento con la sociedad americana Altamar Partners
North America LLC (en adelante el “Asesor”), debidamente registrada como Investment Advisor en la
Securities Exchange Commission de Estados Unidos, para que actlile como asesor no exclusivo de inversiones
y desinversiones de sus fondos de private equity global. Entre otros asuntos, asesorara en la identificacion de
oportunidades de inversion y desinversion y en el disefio y estructuracion de las operaciones de inversion y
desinversién, y apoyard en el seguimiento y monitorizacion de las inversiones durante toda la vida de las
mismas y en cualesquiera otros asuntos de interés en relacion con la operativa inversora del Fondo. En ningun
caso el Asesor estara facultado para adoptar decisiones de inversion y/o desinversion en nombre del Fondo ni
ostentara ningun poder de representacion del mismo ni poder para obligarle. Los honorarios del Asesor se
detraerdn de la Comision de Gestion regulada en el articulo 6.1 de este Reglamento y podran ser facturados
directamente al Fondo.

Articulo 5. El Comité de Inversion.

La decision sobre la ejecucion de las inversiones asi como cualquier decision relativa a una eventual
desinversion por el Fondo de su participacion en los Fondos Subyacentes o en las Co-inversiones
correspondera al Comité de Inversion del Fondo, quien tomaréa dichas decisiones por una mayoria de, al menos,
dos tercios (2/3) de sus miembros. EI Comité de Inversion sera designado por la Sociedad Gestora, €
inicialmente estard compuesto, segln acuerdo del Consejo de Administracion de la misma, por D. Claudio
Aguirre Pemén, D. José Luis Molina Dominguez, D. Miguel Zurita Gofii y D. Fernando Olaso. La Sociedad
Gestora se reserva el derecho a designar un miembro mas del Comité de Inversion de entre los profesionales
del Grupo Altamar y cuya designacion e identidad/es seran oportunamente comunicadas a los inversores, y
que a partir del momento de su designacion tendra la consideraciéon de Ejecutivo Clave a los efectos de lo
previsto en el articulo 8. Tales designaciones no se consideraran como modificacion del Reglamento de
Gestion.

Por lo que respecta al régimen de convocatoria, el Comité de Inversién se reunira cuantas veces requieran los
intereses del Fondo siempre que lo solicite la Sociedad Gestora o alguno de sus miembros. EI Comité de
Inversién podra reunirse con asistencia de sus miembros por videoconferencia o teléfono, o adoptar decisiones
por escrito. Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Inversién se dotara a si mismo de sus propias reglas de
organizacion y funcionamiento.

Articulo 6. Remuneracion de la Sociedad Gestora y Distribucion de Gastos.
6.1. Comision de Gestion.

La Sociedad Gestora percibira del Fondo como contraprestacion por sus servicios una comisién de gestion (la
“Comisién de Gestion™), que se calculara, para cada una de las clases de participaciones definidas en el
articulo 11, aplicando un Porcentaje sobre una Base de Calculo, en cada uno de los periodos considerados a
estos efectos, todo ello seglin consta en el siguiente cuadro:

(sigue cuadro)



Clase de
Periodo participaciones Porcentaje Base de Calculo
segun art.11
A 0,75%
B 0,80%
C 0,90%
D 1,00%
Periodo 1. Desde la fecha en
gue empiece a devengarse la £ 1 35% Patrimonio Total Comprometido del Fondo
’ o .
Comision de Gestidn y hasta (en la parte correspondiente a los
la fecha del cuarto aniversario . 155% compromisos de cada una de las clases
del Primer Cierre no 12270 citadas)
Promotor.
F Bis 0,90%
G SIN COMISION
G Bis SIN COMISION
X SIN COMISION
A 0,75% Importe Comprometido en Fondos
Subyacentes (1) + importe invertido en Co-
B 0,80% Inversiones - coste de adquisicion de las
Periodo 2. A partir de la inversiones de la cartera de Fondos
fim-del Periodo 1y C 0,90% Subyacentes que hubieran sido
hasta la liquidacion del Fondo desinvertidas por los mismos - coste de
g D 1,00% adquisicion de Co-Inversiones que hubieran
sido desinvertidas (todo ello en la parte
. correspondiente a cada una de las clases
E 1,35% citadas)
F 1,55%
F Bis 0,90%
G SIN COMISION
G Bis SIN COMISION
X SIN COMISION




(1) Se entiende por Importe Comprometido en Fondos Subyacentes la parte desembolsada del
compromiso suscrito en el correspondiente Fondo Subyacente —o precio pagado por la parte
desembolsada en el caso de adquisiciones por compraventa (gastos incluidos)— mas, en su caso, la
cantidad pendiente de desembolso segun se refleje en los extractos de posicion (6 “capital accounts”)
emitidos por el Fondo Subyacente en el momento del célculo. En el caso de las Co-inversiones se
entiende por importe invertido la cuantia desembolsada en cada momento mas las cantidades
pendientes de desembolso en cada momento, si las hubiera.

La Comision de Gestion se devengard diariamente y se abonard por semestres anticipados. Los semestres
comenzarén el 1 de enero y el 1 de julio de cada afio, excepto el primer periodo de calculo, que comenzaré en
la fecha de Primer Cierre No Promotor o en la fecha de firma del primer compromiso de inversion en un Fondo
Subyacente o de la primera Co-inversion, lo que antes ocurra, y finalizara el 31 de diciembre o el 30 de junio
inmediatamente siguiente, asi como el Gltimo semestre, que finalizara en la fecha de liquidacion del Fondo
(debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comision de Gestién abonada).

Durante el Periodo de Colocacidn se efectuara la regularizacion resultante de recalcular la Comision de Gestion
como si la cifra de Patrimonio Total Comprometido se hubiera alcanzado integramente desde la fecha de
Primer Cierre No Promotor o en la fecha de firma de la primera inversién en un Fondo Subyacente o de la
primera Co-inversion, lo que antes ocurra.

6.2. Comisién de Exito.

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una Comisién de Exito en funcion de los rendimientos netos del
Fondo, en los términos que se regulan en el articulo 17 en la cascada de distribuciones para cada una de las
clases de participaciones (la “Comision de Exito”).

6.3. Comision de Inversion y Otras Remuneraciones.

a) Ni la Sociedad Gestora ni ninguna otra sociedad vinculada a la Sociedad Gestora, percibiran con cargo
al patrimonio del Fondo comisiones de inversion ni ninguna otra remuneracion adicional del Fondo
distinta de las contenidas en el presente Reglamento. En el mismo sentido, no se percibiré por dichas
sociedades retrocesion alguna de las sociedades gestoras o comercializadoras de los Fondos
Subyacentes, y si se percibieran seran abonadas al Fondo. Asimismo, cualquier retribucién o ingreso
percibido por consejeros, directivos 0 empleados de la Sociedad Gestora o de personas designadas por
ella, con motivo de su participacion en los 6rganos internos de los Fondos Subyacentes y/o Co-
inversiones participadas deberan ser abonadas a favor del Fondo o de todos los vehiculos de inversion
de ACP-S4 a prorrata si a todos ellos representan.

b) La Sociedad Gestora percibira de los participes titulares de participaciones de la Clases E y F una
comision de suscripcion inicial equivalente al uno coma cinco (1,5) por ciento sobre el importe total
de sus respectivos Compromisos de Inversion (la “Comision de Suscripcion”).

c) En el caso de transmisidn de participaciones, tal y como se prevé en el articulo 12 de este Reglamento,
la Sociedad Gestora percibira de los participes titulares de participaciones de las Clases E, F y F Bis,
una comisién de descuento de quinientos (500) euros brutos (IVA incluido), como contraprestacion
por los costes derivados de la gestion de la solicitud de tramitacion de la transmision (la “Comisién
de Transmision”). Esta Comision de Transmision debera ser abonada por el vendedor, salvo acuerdo
en otro sentido entre comprador y vendedor.

Los importes abonados en concepto de Comision de Suscripcion o Comision de Transmision no reduciran el
importe pendiente de desembolso del Compromiso de Inversion del participe en cuestion.

6.4. Gastos del Fondo.

a) Gastos de establecimiento



b)

El Fondo abonard a la Sociedad Gestora una comision para cubrir todos los gastos derivados del
establecimiento y estructuracion del mismo, por importe igual al 0,1% del Patrimonio Total
Comprometido, con un maximo de setecientos cincuenta mil (750.000) euros.

Gastos de depositaria

El Fondo asumira la comision de depositaria por los servicios prestados por BNP Paribas, en su calidad
de banco depositario. La comision de depositaria es anual, liquidable trimestralmente y devengable
desde el momento en que se devengue la Comision de Gestidn y se calculara conforme al siguiente
cuadro:

Porcentaje Base de Célculo Tramos

0,05% Patrimonio Neto Hasta €40mn

0,04% Patrimonio Neto Entre €40mn y €100mn
0,035% Patrimonio Neto Entre €100mn y €200mn
0,030% Patrimonio Neto Por encima de €200mn

Otros gastos

Asimismo, el Fondo debera soportar todos los gastos, directos o indirectos, incurridos en relacion con
la organizacion y administracion del mismo, incluyendo, entre otros, gastos de elaboracion y
distribucién de informes y notificaciones, traducciones, honorarios por asesoria legal y auditoria tanto
en relacion con la administracion diaria del Fondo como con las operaciones en las que tenga previsto
participar (lo cual incluird a titulo enunciativo pero no limitativo, los gastos derivados del analisis o due
diligence legal y financiero de las inversiones, sean o no finalmente efectuadas, gastos relativos a viajes
relacionados con el analisis o dicha due diligence, su ejecucion, seguimiento y posterior desinversion),
gastos de contabilidad y auditoria, todo tipo de comisiones bancarias, gastos derivados de las reuniones
mantenidas por el Comité de Inversion de la Sociedad Gestora, la Junta de Participes y el Comité de
Supervisién del Fondo —incluyendo, en su caso, las dietas de asistencia que hayan de abonarse a sus
miembros o invitados, y/o gastos de viaje y alojamiento—, honorarios de consultores externos, pélizas
de seguro de responsabilidad, gastos de asistencia a las Juntas anuales de participes de las respectivas
Entidades Participadas en las que el Fondo participe, gastos extraordinarios (entre otros, aquellos
derivados de litigios) y todos aquellos gastos generales necesarios para el normal funcionamiento del
Fondo, no imputables al servicio de gestion, incluyendo el IVA u otros impuestos aplicables.

El Fondo debera indemnizar a la Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros, empleados, directivos,
representantes y agentes, los miembros del Comité de Inversion de la Sociedad Gestora o a cualquier
persona nombrada por la Sociedad Gestora como administrador o como miembro de todo tipo de comités
u organos de cualquiera de los Fondos Subyacentes en las que el Fondo participe, por cualquier
responsabilidad, reclamacion, dafios, costes o gastos (incluidos costes legales razonables) en los que
hubiesen incurrido o pudiesen incurrir en el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de su condicion
de tales o en cualquier caso por su relacion con el Fondo, salvo aquellos casos derivados de negligencia
grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion con el Fondo. La
indemnizacion a la se refiere el presente parrafo no podra ser superior al importe de los Compromisos
de Inversion de los inversores, y no podra ser reclamada una vez finalizado el plazo de duraciéon del
Fondo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 3 del presente Reglamento.

En el supuesto de que se produzcan gastos que sean imputables tanto al Fondo como a otras entidades o
vehiculos de inversion gestionados por la Sociedad Gestora, pertenecientes a ACP-S4 0 no, éstos seran



imputados a cada uno de ellos de conformidad con criterios objetivos de imputacion, tales como el
prorrateo en base a los compromisos de inversién asumidos, o inversion efectivamente realizada, por
cada uno en los Fondos Subyacentes o las inversiones realizadas en Co-inversiones o, en su caso, en
base al tamafio del Patrimonio Total Comprometido, o el patrimonio neto, de los respectivos fondos o
entidades o vehiculos de inversién. La Sociedad Gestora aplicara discrecionalmente en cada caso el
criterio que considere, conforme a las circunstancias, como méas equitativo.

Articulo 7. Sustitucion de la Sociedad Gestora.
7.1. Sustitucion a solicitud de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora podré solicitar su sustitucion cuando lo estime procedente mediante solicitud formulada,
conjuntamente con la sociedad gestora sustituta, ante la CNMV, en la que la nueva sociedad gestora se
manifieste dispuesta a aceptar tales funciones.

Cuando la sociedad gestora sustituta pertenezca al mismo grupo de sociedades que la Sociedad Gestora, 0 sea
una sociedad participada, directa o indirectamente, por la sociedad cabecera de dicho grupo, y mantenga a la
mayoria de los miembros del Comité de Inversiones, no serd precisa actuacion ninguna por parte de los
participes, ni procedera ninguna modificacion en el Reglamento de Gestion (salvo la mera modificacion de la
sociedad gestora).

En cualquier otro supuesto en que la Sociedad Gestora inste su sustitucién sera necesario el acuerdo de la Junta
de Participes, adoptado por una mayoria de al menos el setenta y cinco (75) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido, para aceptar a la nueva sociedad gestora sustituta, aceptar los nuevos miembros del Comité de
Inversiones que proponga designar, en su caso, y aprobar las modificaciones al Reglamento de Gestion que
procedan.

De no alcanzarse en la Junta de Participes los acuerdos antes referidos, el Fondo quedara disuelto abriéndose
el periodo de liquidacién conforme a lo regulado en el articulo 20 de este Reglamento.

En caso de declaracion de concurso de la Sociedad Gestora serd la administracion concursal la que debera
solicitar el cambio conforme al procedimiento aqui descrito. La Comision Nacional del Mercado de Valores
podra acordar dicha sustitucién, bien cuando no sea solicitada por la administracién concursal, dando
inmediata comunicacién de ella al juez del concurso, o bien en caso de cese de actividad por cualquier causa.
De no producirse la aceptacion de la nueva sociedad gestora en un plazo de seis (6) meses el Fondo entrara en
disolucion. Lo mismo aplicara en caso de inhabilitacion de la Sociedad Gestora, siendo en tal caso la propia
Sociedad Gestora la que debera solicitar el cambio.

7.2. Sustitucion a solicitud de los participes
7.2.1. Cese con causa

Podran igualmente los participes instar el cese y sustitucion de la Sociedad Gestora en el caso de quedar
acreditados y probados cualquiera de los siguientes supuestos: (i) haber incurrido la Sociedad Gestora en dolo,
negligencia grave, fraude o mala fe o incumplimiento material de sus obligaciones respecto del Fondo; o (ii)
haber sido condenada o procesada por infraccion grave de la legislacion sobre valores o cualquier otro delito
grave.

En cualquiera de tales supuestos sera necesario el acuerdo de la Junta de Participes, adoptado por una mayoria
de mas del 50% del Patrimonio Total Comprometido, para instar el cese de la Sociedad Gestora y designar a
la nueva sociedad gestora sustituta.

Una vez acordado lo anterior se producira lo siguiente:

a) La Sociedad Gestora (sustituida) debera entregar a la nueva sociedad gestora (sustituta) cuantos libros,
registros, correspondencia o documentos se hallen en su poder que pertenezcan al Fondo.
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b) La Sociedad Gestora perdera su derecho a percibir las comisiones y remuneraciones a su favor, por
los periodos que comiencen a partir de la fecha de su cese o sustitucién, sin derecho a percibir
compensacion alguna derivada del cese anticipado.

En caso de sustitucion como consecuencia de salida de Ejecutivos Clave se estara a lo regulado en el articulo
8 siguiente.

7.2.2. Cese sin causa

También podréa cesarse a la Sociedad Gestora sin la concurrencia de ninguna causa especial, por acuerdo de la
Junta de Participes adoptado por una mayoria representativa de al menos el ochenta (80) por ciento del
Patrimonio Total Comprometido. Dicho cese sin causa conllevara:

a) El pago a la Sociedad Gestora de una indemnizacién equivalente al triple de la comision de gestidn
devengada en el semestre anterior a la adopcion del acuerdo de cese.

b) En cuanto a los importes establecidos en las letras ¢) y d) del articulo 17 del presente Reglamento que
corresponden Comision de Exito, si el cese de la Sociedad Gestora se hubiese producido a partir de la
finalizacion del Periodo de Inversidn, dichos importes se cobraran en su integridad, mientras que si el
cese se produce con anterioridad a la finalizacién de dicho periodo, se aplicara la proporcion
correspondiente en funcion del tiempo transcurrido desde la inscripcion del Fondo en el registro
administrativo de la CNMV hasta la fecha del cese efectivo, sobre la base de célculo de la duracion
total del Periodo de Inversion.

Los efectos de la sustitucién se producirdn desde el momento de la inscripcion de la modificacion
reglamentaria en el Registro de la CNMV. En caso de procedimiento concursal de la Sociedad Gestora, ésta
debera solicitar su sustitucion conforme al procedimiento descrito en el articulo 7.1 del presente Reglamento.
La CNMV podra acordar dicha sustitucion cuando no sea solicitada por la Sociedad Gestora.

En todos los casos los efectos de la sustitucion se producirdn desde el momento de la inscripcién de la
modificacion reglamentaria en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Articulo 8. Salida de Ejecutivos Clave

A los efectos establecidos en este articulo, tendran la consideracion de “Ejecutivos Clave” las personas
indicadas en el articulo 5 de este Reglamento como integrantes del Comité de Inversion.

Se entendera que se produce un supuesto de Salida de Ejecutivos Clave cuando, antes de la finalizacion del
Periodo de Inversion del Fondo, un Ejecutivo Clave deje de pertenecer al Comité de Inversiones de forma
activa.

Para la sustitucion de uno de los Ejecutivos Clave en el Comité de Inversiones, en el caso de que ésta se
produzca durante el Periodo de Inversion del Fondo, la Sociedad Gestora deberd proponer al Comité de
Supervisién del Fondo al candidato que sustituya al Ejecutivo Clave saliente, dentro de un periodo de tres (3)
meses desde que se produzca dicha salida. Para ser valida la propuesta de sustitucion, sera necesaria la
obtencion de conformidad por parte de, al menos, dos tercios (2/3) de los miembros del Comité de Supervision.
En tanto no se haya aprobado un sustituto los acuerdos del Comité de Inversion se adoptaran por una mayoria
de dos tercios (2/3) de los miembros restantes.

Si se produjese la salida de al menos dos de los Ejecutivos Clave antes de la finalizacién del Periodo de
Inversion del Fondo, sin que se hubiese producido la aceptacion de la sustitucion de al menos uno de ellos de
acuerdo con lo establecido en el parrafo anterior (todo ello definido como la “Salida del Segundo Ejecutivo
Clave™), se producira la suspension temporal del Periodo de Inversion y la Sociedad Gestora debera convocar
(dentro del plazo de doce (12) meses a contar desde que se produzca la Salida del Segundo Ejecutivo Clave)
una Junta de Participes en la que se requeriré la conformidad de, al menos, dos tercios (2/3) del Patrimonio
Total Comprometido para permitir que la Sociedad Gestora pueda continuar, sin limitacién, con la gestion del
Fondo. De no acordarse dicha conformidad ni tampoco la sustitucion de la Sociedad Gestora, conforme a lo
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establecido en el parrafo siguiente, la Sociedad Gestora podra continuar con la gestion del Fondo pero con las
siguientes particularidades:

e Suspendera definitivamente el Periodo de Inversién del Fondo
e Aplicard la formula de célculo para la comision de gestion prevista para el Periodo 2.

e El derecho de la Sociedad Gestora a percibir la Comision de Exito establecida en las letras c) y d)
del articulo 17 de este Reglamento quedara limitado a las distribuciones que traigan causa de los
compromisos de inversion en Fondos Subyacentes y Co-inversiones que se hubieran efectuado hasta
ese momento.

Asimismo, y si asi se hubiera acordado en dicha Junta de Participes celebrada dentro del plazo de doce (12)
meses a contar desde que se produzca la Salida del Segundo Ejecutivo Clave, con una mayoria de mas de la
mitad del Patrimonio Total Comprometido, podré sustituirse a la Sociedad Gestora, si bien y bajo este supuesto,
(i) la Sociedad Gestora tendra derecho a cobrar una indemnizacion integrada por una cuantia equivalente a la
comisién de gestion que hubiera cobrado en los doce meses siguientes, y (ii) tendra derecho al cobro de la
Comisidn de Exito establecida en las letras ¢ y d) del articulo 17 de este Reglamento en la misma forma
establecida en el apartado b) del articulo 7.2.2 de este Reglamento, para la sustitucién de la Sociedad Gestora
sin la concurrencia de ninguna causa especial, pero reduciendo al cincuenta por ciento la cantidad resultante.

Avrticulo 9. Comité de Supervision y Junta de Participes.
9.1. Comité de Supervisién.

Se establecera un Comité de Supervision del Fondo como 6rgano de supervision del mismo, que estara
integrado por un méaximo de diez (10) y un minimo de tres (3) miembros.

Tendran derecho a nombrar un miembro del Comité, salvo que renuncien expresamente a ello, los siguientes
participes: (i) aquellos que hubieran suscrito Compromisos de Inversion en el Fondo por un importe igual o
superior a veinte (20) millones de euros cada uno en la fecha del Primer Cierre No Promotor, (ii) aquellos
participes que hubieran suscrito Compromisos de Inversion en el Fondo por un importe igual o superior a
veinticinco (25) millones de euros cada uno con posterioridad a la fecha del Primer Cierre No Promotor, y (iii)
aquellos participes que, no alcanzando individualmente el importe de los anteriores compromisos, se agrupen
hasta alcanzarlo y designen un representante de los agrupados. Para aquellos participes cuyas inversiones sean
gestionadas por una misma entidad, se tendra en cuenta a los efectos del computo de las cuantias de inversién
minimas para acceder al Comité de Supervision mencionadas anteriormente, el importe agregado
comprometido por dicha entidad gestora.

A los efectos del derecho a formar parte del Comité de Supervision los compromisos de inversion de inversores
en vehiculos “feeder” (constituidos con el solo propdsito de agrupar inversores para invertir en el Fondo)
gestionados o promovidos por la Sociedad Gestora, seran considerados como compromisos directos en el
Fondo.

No obstante lo anterior, si de acuerdo con los citados criterios no se alcanzara un ndmero suficiente de
miembros a juicio de la Sociedad Gestora en el Comité de Supervisién, la Sociedad Gestora podra
discrecionalmente establecer unos importes minimos inferiores a los anteriormente referidos. Si se excediera
de diez (10) miembros la Sociedad Gestora podra, también discrecionalmente, establecer un nimero de
miembros superior a diez (10) o elevar los citados importes minimos necesarios para ser miembro del Comite.

Asimismo, podréan asistir a las reuniones del Comité de Supervision aquellos participes, que ain no siendo
miembros del mismo, la Sociedad Gestora considere conveniente, por las cuestiones a tratar o por una adecuada
representacion de los participes minoritarios. Las reglas de organizacion y funcionamiento del Comité de
Supervision fijaran el régimen juridico de dichos participes en cuanto a voz y voto.

Seréan funciones del Comité de Supervision:

(@  supervisar el cumplimiento por la Sociedad Gestora de la politica de Inversion del Fondo;
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(b)  dirimir los conflictos de interés que eventualmente pudieran surgir; y

(c) a propuesta de la Sociedad Gestora aprobar la sustitucion de Ejecutivos Clave de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 8 del presente Reglamento.

En ningln caso el Comité de Supervision participara en la gestion del Fondo.

El Comité de Supervision se reunird durante el Periodo de Inversion del Fondo al menos una (1) vez al afio y,
ademas, durante toda la vida del Fondo, cuando asi lo solicite la Sociedad Gestora o dos tercios de sus
miembros integrantes. EI Comité de Supervisidn se dotara a si mismo de sus propias reglas de organizacion y
funcionamiento.

Dado que el Fondo podra contar con miembros del Comité de Supervision domiciliados en distintos paises, y
para facilitar la logistica en la adopcion de acuerdos, éstos se podran tomar por el sistema de votacién escrita
y sin sesion, mediante el uso de medios telematicos, siempre y cuando asi lo proponga previamente y por
escrito la Sociedad Gestora. A estos efectos la Sociedad Gestora, dirigira a los miembros del Comité de
Supervisién una comunicacién en la que ademas de proponerles la celebracion de la reunion del Comité de
Supervisién por este sistema, consten los asuntos a votar y la propuesta razonada de la Sociedad Gestora sobre
dichos asuntos. Tanto la referida comunicacion como la contestacion de los miembros del Comité de
Supervisién, podra realizarse por correo, fax o por medios telematicos. Los miembros del Comité de
Supervisién dispondran de un plazo pre-establecido, que figurara en la referida comunicacion, desde el envio
de ésta por la Sociedad Gestora, para hacer llegar a ésta su voto sobre los asuntos propuestos.

9.2. Junta de Participes.

Como drgano de representacion de los participes, se constituira una Junta de Participes, que estarad formada
por todos los participes en el Fondo. El derecho de voto de los participes en la Junta de Participes sera
proporcional a su Compromiso de Inversidn respecto del Patrimonio Total Comprometido. Las funciones de
la Junta de Participes seran las siguientes:

(@) unavez finalizado el Periodo de Inversion, y en su caso la prérroga establecida en el articulo 10.1 del
presente Reglamento, acordar en su caso, a solicitud del Comité de Inversion de la Sociedad Gestora, la
posibilidad de suscripcion y desembolso por el Fondo de nuevos compromisos de inversion o nuevas
Co-inversiones;

(b) acordar, en su caso, la sustitucion de la Sociedad Gestora en los supuestos establecidos en el articulo 7.2
de este Reglamento;

(c) acordar la sustitucion de la Sociedad Gestora y/o la continuidad del Fondo en los supuestos de Salida
del Segundo Ejecutivo Clave en los términos previstos en el articulo 8 de este Reglamento;

(d) acordar, en su caso, la modificacion del presente Reglamento de Gestidn en los términos previstos en el
articulo 21 de este Reglamento;

(e) acordar, en su caso, la ampliacién del plazo de duracion del Fondo tal y como se establece en el articulo
3 del presente Reglamento; y

(f) ratificar, en su caso, a propuesta de la Sociedad Gestora, el inicio de los tramites necesarios para que el
Fondo pueda cotizar en el mercado de valores.

El régimen de funcionamiento, convocatoria, representacion y asistencia a la Junta de Participes sera el
siguiente:

(@  Actuaran como Presidente y Secretario de la Junta de Participes las personas que ostenten dichos cargos
en el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora o las personas que los sustituyan. En el supuesto
de que dichas personas no pudieran asistir a la reunion, los miembros del Comité de Inversiones elegiran
a las personas que realicen dichas funciones.
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(b) LaJunta de Participes se reunird, al menos una vez al afio, y siempre que lo requieran los intereses del
Fondo. Las sesiones serdn convocadas por su Presidente, bien a instancia propia, bien a solicitud de
cualquier participe o participes que representen al menos un diez (10) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido del Fondo, o bien a instancia de la Sociedad Gestora.

(c) La convocatoria deberd hacerse con al menos quince (15) dias naturales de antelacion por carta
certificada, carta enviada por correo postal, mensajero/courier, telegrama, fax o correo electrénico
dirigido a cada uno de los participes del Fondo, con indicacién del lugar, dia y hora de la reunion en
primera y segunda convocatoria, y orden del dia de los asuntos que hayan de tratarse. Entre la fecha
fijada para la reunién en primera convocatoria y la fijada para la misma en segunda convocatoria debera
mediar, por lo menos, un plazo de dos horas, salvo que expresamente se convogque con una mayor
diferencia horaria. Tales formalidades no seran necesarias cuando estando reunidos todos los participes,
presentes o representados, decidan por unanimidad celebrar sesion de la Junta de Participes.

(d) Los miembros de la Junta de Participes podran hacerse representar por otra persona, sea o no participe.
Dicha representacion debera conferirse por escrito y con caracter especial para cada sesion, siendo vélida
la que sea conferida por medio de correo postal, mensajero/courier, telegrama, fax o correo electrénico
dirigido a la Sociedad Gestora.

(e) LaJunta de Participes quedara validamente constituida en primera convocatoria cuando concurran a la
reunion, presentes o representados, los participes que posean, al menos, mas de la mitad del Patrimonio
Total Comprometido del Fondo. En segunda convocatoria, sera valida la constitucion de la Junta de
Participes cualesquiera que sean las participaciones o el porcentaje del Patrimonio Total Comprometido
representado en la misma, sin perjuicio de la necesidad de una mayoria cualificada de votos para la
adopcién de determinados acuerdos segun lo previsto en este Reglamento.

() La facultad de certificar los acuerdos reflejados en las actas de la Junta de Participes corresponde al
Secretario de la Junta de Participes con el Visto Bueno del Presidente.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria de los votos emitidos, salvo aquellos acuerdos respecto a los cuales
expresamente se disponga en este Reglamento mayorias distintas para su valida adopcion. No tendran derecho
de voto los participes que tengan, conforme a lo establecido en el presente Reglamento, la consideracion de
Participe en Mora.

Dado que el Fondo podréa contar con participes domiciliados en distintos paises, y para facilitar la logistica en
la adopcion de acuerdos, éstos se podran tomar mediante el uso de medios telematicos, siempre y cuando asi
lo proponga previamente y por escrito la Sociedad Gestora. A estos efectos la Sociedad Gestora, dirigira a los
participes una comunicacion en la que ademas de proponerles la celebracion de la Junta de Participes por este
sistema, consten los asuntos a votar y la propuesta razonada de la Sociedad Gestora sobre dichos asuntos.
Tanto la referida comunicacién como la contestacion de los participes, podréa realizarse por correo, fax o por
medios telematicos. Los participes dispondran de un plazo pre-establecido, que figurara en la referida
comunicacion, desde el envio de ésta por la Sociedad Gestora, para hacer llegar a ésta su voto sobre los asuntos
propuestos.

CAPITULO IIl. POLITICA DE INVERSION
Articulo 10.  Estrategia, criterios de inversion y normas para la seleccion de valores.
10.1. Periodo de Inversion.

La Sociedad Gestora tiene previsto invertir 6 suscribir los compromisos de inversion del Fondo en Fondos
Subyacentes y en Co-inversiones desde la fecha de inscripcién del mismo en el registro administrativo de la
CNMV vy hasta el tercer aniversario de la fecha del Primer Cierre No Promotor u otra fecha anterior que la
Sociedad Gestora determine por considerar que la cartera del Fondo ha quedado debidamente construida (el
“Periodo de Inversion™). El Periodo de Inversion podra prorrogarse por un (1) periodo adicional de un (1)
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afio de duracién. Dicha prorroga se realizara por decision de la Sociedad Gestora, en cuyo caso se comunicara
alaCNMV.

Finalizado el Periodo de Inversion y, en su caso la prérroga, el Fondo no podra suscribir nuevos compromisos
de inversion, ni hacer solicitudes de desembolso, salvo en los siguientes casos:

(@) Para hacer frente a pagos de gastos de gestion y administracion del Fondo y obligaciones exigibles del
Fondo;

(b) Para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a compromisos de inversion en Fondos
Subyacentes o en Co-inversiones que hayan sido asumidos por el Fondo en fecha anterior a la
finalizacion del Periodo de Inversion del Fondo (o su prorroga), incluyendo aquellos supuestos en los
gue exista una carta de intenciones firmada al respecto, una oferta de adquisicién en firme, o un
documento similar que soporte el compromiso asumido antes de la finalizacién del Periodo de Inversion
(o su prérroga);

(c) Lasuscripcién y desembolso de compromisos de inversién adicionales en Fondos Subyacentes y Co-
inversiones ya en la cartera del Fondo (follow-on), siempre y cuando el importe global de inversion en
Co-inversiones, incluyendo follow-on, no supere el limite establecido en el apartado 10.4 de este
articulo; y

(d) La suscripcién y desembolso de nuevos compromisos de inversién ¢ realizacion de inversiones en
Fondos Subyacentes y/o en Co-inversiones en el supuesto de que asi lo acordara la Junta de Participes
a requerimiento del Comité de Inversiones (tal y como se regula en el articulo 9.2 del Reglamento de
Gestion).

Se hace constar expresamente que los importes eventualmente reservados por la Sociedad Gestora para
acometer inversiones de las previstas en el apartado (c) anterior en ninglin caso podran tenerse en consideracion
para el célculo de la Comisién de Gestion, hasta que no hayan sido efectivamente desembolsados o
comprometidos para su inversion en Fondos Subyacentes o Co-inversiones.

10.2. Sectores Empresariales hacia los que se Orientaran las Inversiones.

Se realizaran Inversiones en Fondos Subyacentes y Co-inversiones sin otras restricciones de sectores que las
establecidas por la ley.

10.3. Areas Geograficas hacia las que se Orientaran las Inversiones.

El Fondo tendré un enfoque geogréfico global. Por tanto, el Fondo invertird en Fondos Subyacentes que tomen
participaciones principalmente en Europa Occidental, EE.UU y mercados emergentes, y en Co-inversiones
que se encuentren en tales areas y mercados.

10.4. Tipos de Entidades en las que se Pretende Participar y Criterios para su Seleccion.

El Fondo invertira principalmente en Fondos Subyacentes dedicados fundamentalmente a la inversion en
activos alternativos en general, (tales como capital riesgo o “private equity”, venture capital, infraestructuras
0 distress, entre otros).

El Fondo invertira con caracter general en Fondos Subyacentes mediante la compra de participaciones de
terceros (mercado secundario), asi como, con un limite del 20% de los importes invertidos 0 comprometidos
por el Fondo (incluido, en su caso, el sobrecompromiso previsto en el articulo 2) en conjunto en Co-
Inversiones.

La Sociedad Gestora integrara los riesgos de sostenibilidad en sus decisiones de inversion, incorporandolos en
los due diligence y siendo un factor a tomar en consideracion en la seleccion de inversiones. Para ello, la
Sociedad Gestora utilizara una metodologia propia, basada en analisis internos para los cuales podra utilizar
datos facilitados por los gestores de las Entidades Participadas, por las Co-inversiones o por proveedores
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externos. Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para
las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

La Sociedad Gestora de este Fondo no toma actualmente en consideracion las incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad de sus decisiones de inversion, dada la falta de unos estandares técnicos aprobados
y la necesidad de recibir la informacion pertinente de los gestores de los fondos en los que invierte, por su
naturaleza de fondo de fondos. Para méas informacién puede acudir a: https://www.altamarcam.com/esg-4/

10.5. Porcentajes Generales de Participacidon Maximos y Minimos que se Pretendan Ostentar.
(@ Limites por sectores: no se establecen limites méximos ni minimos por sectores.

(b)  Limites por areas geograficas: no se establecen limites maximos ni minimos por areas geograficas dentro
del &mbito geogréafico de inversidn del Fondo descrito con anterioridad.

(c) Limites de diversificacion por fase de desarrollo de las empresas participadas: no se establecen limites
maximos ni minimos por fases de desarrollo.

(d) Limite por tamafio de los Fondos Subyacentes: no se establecen limites maximos ni minimos por tamafio
de los Fondos Subyacentes.

(e) Porcentajes de participacion: el Fondo no invertird mas (i) del veinte (20) por ciento de su Patrimonio
Total Comprometido en un mismo Fondo Subyacente (salvo que se trate de un vehiculo gestionado por
la propia Sociedad Gestora u otra sociedad de su grupo, creado a los solos efectos de agrupar inversiones
en otros Fondos Subyacentes, en cuyo caso no aplicara esta limitacion), ni (ii) del cinco (5) por ciento
del Patrimonio Total Comprometido en una misma Co-inversién. En cuanto a la participacién en las
empresas 0 entidades en que se invertira indirectamente a través de los Fondos Subyacentes, no se
establecen porcentajes de participacién maximos ni minimaos, pero se prevé que la participacion indirecta
del Fondo en las mismas ser4 minoritaria. No obstante, no se excluyen, ni se descartan participaciones
mayoritarias o de control.

10.6. Criterios Temporales Maximos y Minimos de Mantenimiento de las Inversiones y Formulas de
Desinversion.

La politica del Fondo y de su Sociedad Gestora es que, salvo en circunstancias excepcionales, o cuando el
interés del Fondo lo recomiende, a juicio de la Sociedad Gestora, las inversiones del Fondo en los Fondos
Subyacentes se mantendran hasta su vencimiento.

En cuanto a los procesos y estrategias de desinversion de cada una de las inversiones efectuadas por los Fondos
Subyacentes y de las Co-inversiones, a titulo de ejemplo, se sefialan como posibles alternativas la salida a bolsa
de la empresa, acuerdos de recompra de la participacion, fusiones, venta a compradores estratégicos,
“MBO(s)”, venta a otras entidades de capital riesgo, etc.

10.7. Tipos de Financiacién que Concedera el Fondo.

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacion a los Fondos Subyacentes ni a las Empresas
objeto de Co-inversiones, distinta de la toma de participaciones y concesion de préstamos participativos y otras
formas de financiacion de las previstas en el articulo 2 de este Reglamento.

10.8. Financiacion Ajena del Fondo.

Con el objeto de facilitar la gestion del Fondo y el proceso de inversion en los Fondos Subyacentes y en las
Co-inversiones, asi como para atender a las necesidades de tesoreria del Fondo, el Fondo podrd, a discrecion
de la Sociedad Gestora, solicitar y obtener financiacion de terceros, asi como otorgar las garantias que a dichos
efectos fueran necesarias, hasta un importe maximo equivalente a un tercio (1/3) del Patrimonio Total
Comprometido, o del objetivo de Patrimonio Total Comprometido mientras dure el Periodo de Colocacion, y
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con el limite del importe de la parte de los Compromisos de Inversion de los participes pendientes de
desembolso, todo ello con arreglo a la legislacién que sea aplicable en cada momento.

10.9. Tesoreria.

A los efectos de facilitar la administracion del Fondo y reducir el nimero de suscripciones de participaciones,
el Fondo podra mantener un determinado nivel de efectivo, que no se prevé que exceda en cada momento del
guince (15) por ciento del Patrimonio Total Comprometido. A dichos efectos, la Sociedad Gestora podra
solicitar las suscripciones necesarias para mantener el mencionado nivel de efectivo. Dicho efectivo podra ser
invertido, a discrecion de la Sociedad Gestora, en dep6sitos bancarios o activos del mercado monetario, con
sujecion a la legislacién aplicable vigente en cada momento.

10.10.Modalidades de Intervencion de la Sociedad Gestora en los Fondos Subyacentes, y Formulas de
Presencia en sus correspondientes Organos de Administracién.

Si bien no esta previsto que se produzca, la Sociedad Gestora podra tener presencia en los rganos y comités
de inversores, asi como en cualquier otro 6rgano similar de los Fondos Subyacentes. En ningin caso la
Sociedad Gestora participara en puestos ejecutivos o de gestion de los Fondos Subyacentes.

10.11. Uso de derivados

El Fondo no invertira en instrumentos derivados. No se tendran en cuenta como instrumentos derivados los de
cobertura de tipo de cambio.

10.12.Nuevos fondos
a) Fondos sucesores:

Fuera de ACP-S4, la Sociedad Gestora se compromete a no actuar como gestora de otros fondos que
tengan una politica de inversion similar/sustancialmente idéntica a la del Fondo (los “Fondos
Sucesores”) hasta que (i) hayan transcurrido dieciocho (18) meses desde la fecha de constitucion del
Fondo, y (ii) el Fondo se encuentre comprometido en Fondos Subyacentes y/o Co-inversiones en, al
menos, un setenta y cinco (75) por ciento de su Patrimonio Total Comprometido.

b) Fondos coetaneos:

Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 2 del presente Reglamento en relacién con la existencia de
ACP-S4, la Sociedad Gestora podra ademas, o alternativamente, a su discrecion, suscribir acuerdos de
sindicacién de inversiones y co-invertir en Fondos Subyacentes y en Empresas Objeto de Private
Equity con otros fondos o entidades, con similar politica de inversién que el Fondo, gestionados o
asesorados por la Sociedad Gestora o por otras entidades del Grupo Altamar (los “Fondos
Coetaneos™), con arreglo a los términos y condiciones que estime oportunos y siempre sujeto al
cumplimiento de la LECR. La Sociedad Gestora negociara con los Fondos Subyacentes y con las
Empresas Objeto de Private Equity una cantidad total de compromiso de inversién, y distribuira dicha
cantidad entre ACP-S4 y otros Fondos Coetaneos, haciendo en dicho caso un reparto entre los mismos
en base a criterios objetivos de prorrateo y otros factores de diversificacion, estrategia de inversion,
exposicion previa de la cartera, etc,, particularmente para ajustar la exposicion del Fondo en cada una
de sus inversiones, en atencion al Patrimonio Total Comprometido final del mismo (o el Patrimonio
Total Comprometido objetivo mientras dure el Periodo de Colocacion), y todo ello de acuerdo con lo
establecido a tales efectos en las politicas internas de la Sociedad Gestora redactadas de acuerdo con
su Reglamento Interno de Conducta.

En el acceso a compromisos de inversion o inversiones en Fondos Subyacentes o Co-inversiones
podrian eventualmente surgir conflictos de interés entre el Fondo y los Fondos Coetaneos. En tal caso,
se tratardn de resolver estos conflictos de acuerdo con lo establecido en el Reglamento Interno de
Conducta de la Sociedad Gestora, y en su caso mediante directrices objetivas establecidas para su
resolucion tales como derechos de preferencia de las ECR y/u otros vehiculos de inversion
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preexistentes y otros criterios de reparto basados en cuestiones objetivas y en la coherencia con la
politica de inversion del Fondo, el impacto de la inversion previa y/o prevista en la cartera 'y en la
diversificacion de cada fondo.

La Sociedad Gestora podra gestionar, durante el Periodo de Inversién, Fondos Coetaneos hasta un
maximo conjunto de capacidad de inversion disponible para operaciones de secundario y co-
inversiones, entre todos ellos y ACP-S4, de dos mil (2.000) millones de euros.

La capacidad de inversién de aquellos Fondos Coetaneos que tengan un periodo de inversion cuya
duracion sea mas larga que la del Periodo de Inversion, se calculara a estos efectos aplicando la prorrata
que excluya la capacidad de inversion asignada al periodo posterior al Periodo de Inversion, salvo que
exista otro criterio concreto expresamente pactado.

En el caso de que la Sociedad Gestora constituya un nuevo Fondo Coetaneo de tal forma que la cuantia
total acumulada de capacidad de inversion supere el limite citado, dicho nuevo Fondo Coetaneo sélo
podra efectuar inversiones en caso de que previamente haya sido totalmente atendida la inversion
requerida por el resto de Fondos Coetaneos preexistentes.

CAPITULO IV. LAS PARTICIPACIONES
Articulo 11.  Caracteristicas Basicas de las Participaciones.
11.1. Participaciones.

El patrimonio del Fondo esté dividido en diez (10) clases de participaciones denominadas Clase A, Clase B,
Clase C, Clase D, Clase E, Clase F, Clase F Bis, Clase G, Clase G Bis y Clase X, todas ellas sin valor nominal,
gue confieren a sus titulares en union de los demas participes, un derecho de propiedad sobre aquél en los
términos que lo regulan legal y contractualmente. La suscripcién o compraventa de participaciones implicara
la aceptacion por el participe del Reglamento de Gestion por el que se rige el Fondo.

Las participaciones del Fondo podran ser fraccionadas, y se tendran en consideracion decimales de unidad de
participacion de cuatro (4) digitos.

11.2. Tipo de Participes a los que se dirige el Fondo.
e Las participaciones de Clase A van dirigidas a:

0] Inversores institucionales, y otras instituciones e inversores particulares, que reconozcan
contar con la capacidad y sofisticacién suficiente para asumir los riesgos financieros asociados
a la inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion minimo sera de cincuenta millones
(50.000.000) de euros. A los efectos del computo del Compromiso de Inversion minimo que
se exige en esta Clase A, se podré alcanzar dicho importe agregando importes de compromisos
de entidades financieras con los de entidades pertenecientes a su mismo grupo o entidades
vinculadas, siempre y cuando los inversores asi agrupados acepten expresamente que actuaran
siempre como una Unica unidad de decisidn en todas las cuestiones relativas al Fondo.

(i) Directivos, accionistas o Consejeros de la Sociedad Gestora, de su matriz o de sus sociedades
vinculadas, que podran suscribirlas bien a titulo personal o a través de sus sociedades.

e Las participaciones de Clase B van dirigidas a inversores particulares o institucionales que reconozcan
contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos financieros asociados a la
inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion no les permita suscribir participaciones de
Clase A pero sea de, al menos, treinta millones (30.000.000) de euros.

e Las participaciones de Clase C van dirigidas a inversores particulares o institucionales que reconozcan
contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos financieros asociados a la
inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversién no les permita suscribir participaciones de
Clase B pero sea de, al menos, quince millones (15.000.000) de euros.
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Las participaciones de Clase D van dirigidas a inversores particulares o institucionales que reconozcan
contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos financieros asociados a la
inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion no les permita suscribir participaciones de
Clase C pero sea de, al menos, dos millones y medio (2.500.000) de euros; si bien la Sociedad Gestora
podra aceptar Compromisos de Inversion por debajo de dicha cifra que nunca podran ser inferiores a
un millén (1.000.000) de euros.

Las participaciones de Clase E van dirigidas a inversores particulares o institucionales que reconozcan
contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos financieros asociados a la
inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion no les permita suscribir participaciones de
Clase D pero sea de, al menos, doscientos cincuenta mil (250.000) euros; asi como a aquellos que
cumpliendo con este compromiso minimo, accedan al Fondo a través de una entidad colocadora con
la que se haya suscrito el correspondiente contrato de mediacién y de la que el inversor sea cliente en
base a un contrato de asesoramiento no independiente.

Las participaciones de Clase F van dirigidas a inversores particulares o institucionales que reconozcan
contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos financieros asociados a la
inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion no les permita suscribir participaciones de
Clase E pero sea de, al menos, cien mil (100.000) euros, asi como a aquellos que cumpliendo con este
compromiso minimo, accedan al Fondo a través de una entidad colocadora con la que se haya suscrito
el correspondiente contrato de mediacién y de la que el inversor sea cliente en base a un contrato de
asesoramiento no independiente.

Las participaciones de Clase F Bis van dirigidas a inversores particulares o institucionales que
reconozcan contar con la capacidad y sofisticacion suficiente para asumir los riesgos financieros
asociados a la inversion en el Fondo, cuyo Compromiso de Inversion sea inferior a quince millones
(15.000.000) de euros, y, al menos, cien mil (100.000) euros y cuenten con un contrato de
asesoramiento independiente con una entidad colocadora con la que se haya suscrito el correspondiente
acuerdo de colocacién para el Fondo tanto para ésta como para otras Clases de participaciones.

Las participaciones de Clase G van dirigidas exclusivamente a fondos o vehiculos de inversion
gestionados por la Sociedad Gestora, su sociedad matriz o sus sociedades participadas; asi como a
fondos y vehiculos de inversion con los que la Sociedad Gestora tenga suscrito un contrato de
asesoramiento por virtud del cual ya esté percibiendo una comisién de gestion ¢ similar; todo ello para
evitar la duplicidad de comisiones. En el supuesto de que se resolviera la relacion por virtud de la cual
la Sociedad Gestora estuviera percibiendo comisiones de los fondos o vehiculos titulares de esta clase
de participaciones, dichas participaciones se transformaran en participaciones de la clase que
corresponda en atencion al Compromiso de Inversion de su titular.

Las participaciones de Clase G Bis van dirigidas exclusivamente a fondos o vehiculos de inversion
gestionados por la Sociedad Gestora, su sociedad matriz o sus sociedades participadas, asi como a
fondos y vehiculos de inversion con los que la Sociedad Gestora, su sociedad matriz o sus sociedades
participadas, preste servicios de gestion, asesoramiento de inversiones o similares, por los cuales
perciba comisiones de gestion y de éxito 6 de resultados iguales o equivalentes a las se regulan para
la Sociedad Gestora en este Reglamento, todo ello para evitar la duplicidad de comisiones. En el
supuesto de que se resolviera la relacion por virtud de la cual la Sociedad Gestora estuviera percibiendo
comisiones de los fondos o vehiculos titulares de esta clase de participaciones, dichas participaciones
se transformardn en participaciones de la clase que corresponda en atencion al Compromiso de
Inversion de su titular.

Las participaciones de Clase X van dirigidas exclusivamente a (i) empleados de la Sociedad Gestora,
su matriz o sus sociedades vinculadas, o personas con relacion mercantil equivalente, que podran
suscribirlas bien a titulo personal o a traves de sus sociedades patrimoniales; y (ii) la propia Sociedad
Gestora 6 su sociedad matriz.



La Sociedad Gestora se reserva el derecho de crear una o varias nuevas clases de participaciones dirigidas a
inversores particulares o institucionales que cuenten con un contrato de asesoramiento independiente con una
entidad colocadora con la que se haya suscrito el correspondiente acuerdo de colocacion para el Fondo, con
las condiciones de compromiso minimo de inversion y comisiones aplicables que considere convenientes. La
modificacion del presente Reglamento como consecuencia de la creacion de tales nuevas clases no precisara
el visto bueno del resto de participes del Fondo, siempre y cuando no suponga ninguna modificacién de las
condiciones del resto de Clases.

A los efectos del computo del Compromiso de Inversion minimo que se exige en cada una de las Clases de
participaciones, se podran alcanzar dichos importes agregando importes de compromisos inferiores de fondos
de pensiones, 1ICs u otros participes institucionales gestionados o asesorados por la misma gestora o por
diferentes gestores que pertenezcan a un mismo grupo.

Podréan ser participes del Fondo, tanto las personas fisicas como las personas o entidades juridicas.
Articulo 12.  Transmision de las Participaciones.

La transmision de participaciones, la constitucién de derechos limitados u otra clase de gravamenes y el
ejercicio de los derechos inherentes a las mismas seran libres y se regiran por lo dispuesto con carécter general
para los valores negociables y lo establecido en el presente articulo.

Sin perjuicio de lo anterior, las transmisiones de participaciones de cualquier Clase, salvo las de las Clases G,
G Bis y X a terceros estaran sujetas a un deber de previa comunicacion a la Sociedad Gestora respecto de las
caracteristicas de la pretendida transmision y, en particular, de la identidad del pretendido adquirente. La
Sociedad Gestora Unicamente podra oponerse a la transmision en un plazo de diez (10) dias habiles a contar
desde la recepcién de la notificacion para pronunciarse al respecto (a) cuando existan dudas razonables sobre
la solvencia del potencial adquirente de las participaciones, en el caso de que hubiera cantidades pendientes
de desembolsar, (b) cuando el participe que pretenda ceder la participacién se encuentre en un supuesto de
incumplimiento y no se acredite suficientemente el compromiso de subsanacién del mismo o la completa
subrogacion en las obligaciones del Participe en Mora por parte del potencial adquirente, (c) cuando el
adquirente sea una entidad competidora del grupo Altamar y su admision como participe pueda resultar
perjudicial para la Sociedad Gestora, y (d) cuando no cumpla debidamente con los requisitos establecidos en
la legislacion aplicable en materia de prevencion de blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo o en
cualquier otra normativa que le sea de aplicacion.

La compraventa de participaciones implicara por parte del transmitente, la reduccién de su Compromiso de
Inversion en el porcentaje en que se hubiera reducido su participacion en el Fondo, y por parte del adquirente,
la asuncion de un Compromiso de Inversion por un importe equivalente al porcentaje adquirido. A dichos
efectos, el adquirente quedara automéaticamente subrogado en la posicion del transmitente en relacién con el
correspondiente porcentaje de su Compromiso de Inversion y debera ratificarse en la asuncion de los derechos
y obligaciones inherentes a la posicion del transmitente en el momento de formalizarse la transmision de
participaciones, mediante la suscripcion del correspondiente acuerdo de Compromiso de Inversion con la
Sociedad Gestora.

No seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo o la Sociedad Gestora aquellas transmisiones que
incumplan las condiciones establecidas en el presente articulo.

La Sociedad Gestora, o cualquier entidad vinculada a ella, podra promover la puesta en contacto entre
participes interesados en transmitir participaciones del Fondo y aquellas personas interesadas en adquirir
participaciones. En el caso de que se produzca una transmision en la que haya participado la Sociedad Gestora
o cualquier entidad vinculada a ella, en los términos descritos anteriormente, la entidad participante del Grupo
Altamar tendra derecho a percibir del comprador y/o del vendedor la retribucién previamente pactada.

La transmision de las participaciones de Clases G, G Bis y X solo estara permitida entre las personas y/o
entidades que tienen derecho a suscribirlas.
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Articulo 13.  Forma de Representacion de las Participaciones.

Las participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal que podran
documentar una o varias participaciones y a cuya expedicién tendran derecho los participes. En dichos
certificados constara el nimero de participaciones enteras y decimales que comprenden y su Clase, la
denominacion del Fondo y su C.1.F., Sociedad Gestora y su domicilio, la identidad del Depositario, la fecha
de otorgamiento del documento de constitucion del Fondo y en su caso los datos relativos a la inscripcion en
el Registro Mercantil y en el Administrativo correspondientes.

Articulo 14.  Valor de la Participacion.

El valor de la participacion serd el resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el nimero de participaciones
en circulacion, ponderado por los derechos econdmicos que, de acuerdo con el presente Reglamento,
corresponden a cada participacion. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara de
acuerdo con lo previsto en las normas legalmente aplicables.

Por otra parte, la Sociedad Gestora efectuara con caracter trimestral, asi como cada vez que se produzca una
distribucién del Fondo a los participes 6 una llamada de capital durante el Periodo de Colocacion, la valoracién
de las participaciones teniendo en cuenta los principios del Plan General de Contabilidad espafiol aprobado en
el Real Decreto 1514/2007 y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre normas contables y
modelos de estados financieros reservados y publicos de las entidades de capital riesgo, asi como los derechos
econdmicos que correspondan a cada clase de participacion.

A los efectos de los articulos 15 y 16 siguientes, una vez el Fondo haya iniciado su actividad inversora y la
cartera existente alcance importes significativos, el valor de las participaciones se calculard en base a las
valoraciones trimestrales publicadas por la Sociedad Gestora.

No obstante lo anterior, durante el Periodo de Colocacién el valor de suscripcion y reembolso de cada
participacion sera la del Valor Inicial, es decir, de un (1) euro cada una.

Articulo 15.  Régimen de Suscripcion de Participaciones.
15.1 Patrimonio del Fondo y Suscripcion de Participaciones.

En la fecha de constitucion del Fondo, cada uno de los inversores suscribird un compromiso de inversion (el
“Compromiso de Inversion”, o de forma conjunta los “Compromisos de Inversion”) mediante el cual se
obligara a aportar determinado importe al Fondo.

Las personas, fisicas o juridicas, que hubieran suscrito Compromisos de Inversion en el momento de la
constitucion del Fondo, suscribiran las participaciones que correspondan, de acuerdo con lo establecido en el
presente Reglamento.

Con el objeto de incrementar los Compromisos de Inversién, tras la constitucion del Fondo se iniciara un
Periodo de Colocacion. El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de Inversion obtenidos
una vez finalizado el Periodo de Colocacion se denominara “Patrimonio Total Comprometido”.

15.2 Aportacion de los Compromisos de Inversién.

A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a los participes para que procedan a la
aportacion de sus Compromisos de Inversion mediante la suscripcion, en una o varias veces, de nuevas
participaciones, que seran integramente desembolsadas, al valor que determine a estos efectos la Sociedad
Gestora.

Dichas suscripciones se realizaran mediante la aportacion en efectivo de los importes que, a juicio de la
Sociedad Gestora, sean necesarios, en cada una de las clases de participaciones, para atender a las obligaciones
del Fondo derivadas de, entre otros, los acuerdos de inversién suscritos con los Fondos Subyacentes y/o Co-
inversiones, asi como para proveer al Fondo de la tesoreria que la Sociedad Gestora considere conveniente, de
conformidad con lo establecido en la politica de inversion del Fondo. Los participes dispondran de un plazo
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maximo de diez (10) dias hébiles a contar desde la fecha establecida por la Sociedad Gestora para realizar
dicha aportaciéon (Fecha de Suscripcion y Desembolso), para proceder al desembolso correspondiente a la
suscripcién. No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora procurara agrupar, en la medida de lo posible, las
solicitudes de suscripcion de participaciones.

15.3 Periodo de Colocacion.

Una vez constituido el Fondo, se iniciard un periodo de doce (12) meses a contar desde la fecha del Primer
Cierre No Promotor (el “Periodo de Colocacion”), en el que se podran obtener Compromisos de Inversién
adicionales, bien de los participes ya existentes, bien de nuevos inversores, con el objeto de incrementar el
volumen del Patrimonio Total Comprometido. El Periodo de Colocacion podra prorrogarse, por decision de la
Sociedad Gestora comunicada a la CNMV, hasta el 20 de diciembre de 2021. La fecha en la que finalice el
Periodo de Colocacion se denominara Fecha de Cierre Final.

Desde la fecha del Primer Cierre No Promotor y durante el Periodo de Colocacion, los inversores que suscriban
Compromisos de Inversién por vez primera asi como los participes que incrementen su Compromiso de
Inversion (en adelante, de forma conjunta, los “Nuevos Participes”), suscribiran las participaciones que
requiera la Sociedad Gestora a los efectos de igualar el porcentaje de los Compromisos de Inversion
previamente aportados al Fondo por los participes iniciales (en adelante, los “Participes Iniciales”). Con dicho
objeto, los Nuevos Participes suscribiran participaciones emitidas a un valor igual al valor inicial, si bien
satisfaran adicionalmente una prima de actualizacion financiera que se aplicara de la siguiente manera:

Los Nuevos Participes que accedan a partir de cumplido el noveno (9°) mes desde la fecha del Primer Cierre
No Promotor satisfaran a favor del Fondo una prima de actualizacion financiera equivalente a un tipo de interés
igual al EURIBOR a un afio (en concreto el EURIBOR a un afio vigente en la fecha de inscripcion del Fondo
en el Registro Administrativo de la CNMV) mas ciento cincuenta (150) puntos basicos calculado sobre el valor
inicial de las participaciones que los Nuevos Participes suscriban en ese momento y durante el periodo
transcurrido desde la fecha del Primer Cierre No Promotor y, en su caso, desde las fechas en las que la Sociedad
Gestora hubiese realizado solicitudes adicionales de desembolso y suscripcion de participaciones, hasta la
fecha de efectiva suscripcion.

Dicha prima de actualizacion financiera no se considerara en ningln caso parte de los Compromisos de
Inversion.

De esta manera, y una vez efectuados los ajustes indicados anteriormente, se considerard a los Nuevos
Participes, a todos los efectos, como si hubieran suscrito sus Compromisos de Inversién en el momento de la
Constitucion del Fondo, pudiendo asi participar de las inversiones efectuadas por el Fondo con anterioridad a
la suscripcion por su parte de dichos Compromisos de Inversion.

Si como consecuencia de los ajustes anteriores, la tesoreria del Fondo excede de manera circunstancial el
guince (15) por ciento marcado como objetivo en la politica de inversidon del mismo, la Sociedad Gestora podra
optar por devolver, si lo estima aconsejable, dicho exceso de liquidez a todos los inversores en funcion de sus
respectivos Compromisos de Inversion, mediante recompra de participaciones al Valor Inicial de un (1) euro
mas (ii) una compensacion igual al EURIBOR a un afio (vigente el dia habil anterior a la fecha de la
comunicacién) mas 150 puntos basicos, calculado para cada uno de los participes desde la fecha o fechas en
las que se hubieran producido los distintos desembolsos asociados a su Compromiso de Inversion y hasta la
fecha de la recompra. Las cantidades devueltas durante el Periodo de Colocacion (sin tener en cuenta la
compensacion antes descrita) se consideraran como no desembolsadas por el participe al Fondo, quedando el
participe obligado a su desembolso posterior. Igualmente sera objeto de devolucion la prima de actualizacién
financiera que, en su caso, se hubiera satisfecho por las participaciones recompradas.
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A los efectos de todos estos célculos, en el caso de que el EURIBOR sea negativo se considerara, que es cero
(0).
15.4 Incumplimiento por parte de un Participe.

En el supuesto de que un participe no hubiera cumplido su obligacion de suscripcion y desembolso en el plazo
establecido, de acuerdo con lo dispuesto en los apartados 15.1, 15.2 y 15.3 anteriores, se devengara un interés
de demora anual del EURIBOR a un afio (en concreto, el EURIBOR a un (1) afio vigente en la fecha de
suscripcién y desembolso no atendido por el participe) mas quinientos (500) puntos bésicos, calculado sobre
el importe del Compromiso de Inversion requerido por la Sociedad Gestora y desde la fecha de desembolso
no atendido por el participe hasta la fecha en la que se haga efectivo dicho desembolso. Si el participe no
subsanare el incumplimiento en el plazo de catorce (14) dias naturales desde que la Sociedad Gestora se lo
requiera, el participe sera considerado un participe en mora (en adelante, el “Participe en Mora”).

En el caso de que el EURIBOR sea negativo se considerard, a los efectos de estos calculos, que es cero (0).

El Participe en Mora verd suspendidos sus derechos politicos y econdmicos, compensandose la deuda
pendiente con las cantidades que en su caso le correspondieran con cargo a las distribuciones del Fondo.

Adicionalmente, y una vez transcurridos los citados catorce (14), dias la Sociedad Gestora podréa optar, sin que
la opcién por una de ellas descarte la posterior utilizacion de las otras, por cualquiera de las siguientes
alternativas:

a) Exigir el cumplimiento judicial de la obligacion de suscripcion y desembolso, con abono del interés de
demora mencionado y de los dafios y perjuicios causados por el incumplimiento; o

b) En caso de que la Sociedad Gestora estime que el Participe en Mora podria no ser capaz de resolver dicha
situacion de mora, la Sociedad Gestora queda facultada para iniciar el proceso de venta de las
participaciones titularidad del Participe en Mora por cuenta y riesgo del mismo, a otros participes, a los
cuales se atribuye a dichos efectos un derecho de adquisicién preferente, el cual deberéa ser ejercido en un
plazo méaximo de diez (10) dias habiles a contar desde la comunicacion fehaciente efectuada por la
Sociedad Gestora a dichos efectos. Durante dicho plazo de diez (10) dias habiles el participe interesado en
adquirir dichas participaciones debera enviar al notario designado a estos efectos el detalle de los términos
y condiciones de su oferta de adquisicién, que debera ser por la totalidad de las participaciones del Participe
en Mora, asi como el compromiso irrevocable de subrogarse en las obligaciones suscritas por el Participe
en Mora, y en particular las relativas al desembolso pendiente. El Participe en Mora deberd manifestar si
acepta alguna de las ofertas obtenidas en este proceso ante el notario; si aceptase, la Sociedad Gestora
tratard de que se realice la compraventa a la mayor brevedad posible, y el precio obtenido correspondera
al Participe en Mora, una vez deducidos los gastos producidos y los intereses correspondientes conforme
a lo establecido en el primer parrafo de este articulo 15.4; si no aceptase o, aln aceptando, no se realizara
la venta en un plazo prudencial, la Sociedad Gestora podra considerar agotada esta alternativa.

c) Agotada la alternativa de la letra b) anterior, se iniciara un proceso de venta, a otros participes o a terceros,
gue se realizara ante Notario Publico, sustituyendo a dichos efectos, si procede, el titulo originario por un
duplicado. El precio obtenido por la venta, que la Sociedad Gestora tratara de que se realice a la mayor
brevedad posible, corresponderd al Participe en Mora, una vez deducidos los gastos correspondientes, una
cantidad equivalente al veinte (20) por ciento del citado precio de venta, que permanecerd en el patrimonio
del Fondo en concepto de penalizacion, y los intereses correspondientes conforme a lo establecido en el
primer parrafo de este articulo 15.4. En caso de que la venta no se llevase a cabo como se establece
anteriormente, la Sociedad Gestora podra posteriormente iniciar nuevos procesos de venta cuando asi lo
estime oportuno. Si la venta no pudiese efectuarse en un plazo de un afio desde el incumplimiento, las
participaciones del Participe en Mora serdn amortizadas, quedando en beneficio del Fondo, en concepto
de penalizacion, las cantidades ya desembolsadas por el Participe en Mora, que perdera el derecho a su
reembolso, asi como a cualquier rendimiento del Fondo.
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Si durante la tramitacion de los procedimientos sefialados en las anteriores letras a), b) y c), el Participe en
Mora, previo consentimiento de la Sociedad Gestora, subsanase la situacion de mora, 0 en su caso transmitiera
sus participaciones a un nuevo participe, la Sociedad Gestora desistira de los citados procedimientos siempre
y cuando y con anterioridad al desistimiento:

» En el caso de la transmision, el adquirente hubiera asumido el Compromiso de Inversidn firmado por el
Participe en Mora

» En todo caso, se hayan pagado los desembolsos no atendidos previamente por el Participe en Mora asi
como cualquier otra cantidad, especialmente los intereses de demora, que fuera pertinente conforme a este
Reglamento de Gestidn, y se hayan abonado los gastos en que el Fondo y la Sociedad Gestora hubieran
podido incurrir como consecuencia del impago Yy, especialmente, los causados en los citados
procedimientos y los que conlleve el desistimiento en los mismos.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ejercitar contra el Participe en Mora las acciones legales oportunas a los
efectos de resarcir, tanto a la propia Sociedad Gestora como al Fondo, por los dafios y perjuicios que el mismo
les hubiera ocasionado.

Articulo 16.  Régimen de Reembolso de las Participaciones.

De conformidad con la politica general de distribuciones a los participes establecida en el presente Reglamento,
la Sociedad Gestora podra acordar el reembolso parcial de participaciones antes de la disolucion y liquidacion
del Fondo, como manera de efectuar distribuciones a los participes, siempre que a su juicio exista suficiente
liquidez, y con sujecion a las siguientes normas:

(@ el reembolso parcial anticipado tendrd caréacter general para todos los participes, y se realizard en
proporcion a sus respectivas participaciones en el Fondo, y atendiendo al valor de las mismas segln su
clase;

(b) el reembolso se realizara en efectivo;

(c) para la realizacion del reembolso, la Sociedad Gestora podra utilizar el valor de la participacion
equivalente al valor de los fondos reembolsables de cada clase (conforme a lo establecido en la Circular
11/2008 de la CNMV), dividido entre el namero de participaciones en circulacion de cada clase (de
acuerdo con la ultima valoracién publicada) y entregard a los participes un nuevo resguardo
representativo de sus participaciones en el Fondo.

En el caso de que se produzca un reembolso de participaciones por disolucion y liquidacién del Fondo, la
Sociedad Gestora podra, si asi lo aceptara el participe, adjudicarle elementos del activo del Fondo; en caso de
que el participe no acepte dicha adjudicacién, la Sociedad Gestora retendrd y gestionara la parte asignada a
dicho participe hasta la monetizacién definitiva de esos elementos del activo.

CAPITULO V. CRITERIOS SOBRE DETERMINACION Y DISTRIBUCION DE RESULTADOS
Articulo 17.  Politica de Distribuciones.

Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 10.9 de este Reglamento, la politica general del Fondo es realizar,
tan pronto como sea posible y siempre que las cantidades a distribuir sean de una cuantia suficientemente
importante, distribuciones a los participes de los rendimientos percibidos de Fondos Subyacentes y de las Co-
inversiones, asi como, en su caso, de los importes resultantes de la desinversion total o parcial del Fondo en
los Fondos Subyacentes y en las Co-inversiones, una vez satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del
Fondo y una vez retenidos los importes que, a juicio de la Sociedad Gestora, fueran necesarios para cubrir los
gastos operativos y obligaciones previstas del Fondo y/o de cada una de las clases de participaciones. Las
distribuciones que el Fondo pudiese recibir podran ser aplicadas para cubrir los desembolsos pendientes que
el Fondo tenga que satisfacer con respecto a los Fondos Subyacentes o a las Co-inversiones, asi como
cualesquiera otras obligaciones contraidas por el Fondo, incluidos gastos y/o comisiones.
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No obstante lo anterior, con el objeto de facilitar la administracion del Fondo, cuando la Sociedad Gestora
prevea que, en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir de los Fondos Subyacentes o
de las Co-inversiones importes adicionales, o cuando los importes a distribuir a los participes del Fondo no
sean significativos a juicio de la Sociedad Gestora, ésta podra acordar no efectuar distribuciones inmediatas a
los participes, pudiendo hacerlo en forma distinta para cada una de las clases de participaciones. Dichos
importes se acumularan para realizar las distribuciones en el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora
segln su criterio prudente.

Cuando sea en beneficio de una gestion administrativa del Fondo mas eficaz, a juicio de la Sociedad Gestora,
el Fondo podré aplicar cantidades que de otro modo se hallarian disponibles para su distribucion a los
participes, para compensar inminentes suscripciones de participaciones por parte de los mismos, evitando asi
que se produzca una distribucion seguida en un periodo breve de tiempo por una suscripcion, pudiendo hacerlo
en distinta forma para cada una de las clases de participaciones.

Las distribuciones a realizar por parte del Fondo a los participes se efectuaran predominantemente mediante
reembolso parcial de participaciones y/o distribucion de resultados o devolucién de aportaciones, a discrecion
de la Sociedad Gestora.

De acuerdo con lo dispuesto en el presente articulo, los rendimientos percibidos de los Fondos Subyacentes y
de las Co-inversiones, asi como, en su caso, los importes resultantes de la desinversion total o parcial del Fondo
en los Fondos Subyacentes y en las Co-inversiones, una vez satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del
Fondo, y una vez retenidos los importes que a juicio de la Sociedad Gestora fueran necesarios para cubrir los
gastos operativos y obligaciones previstos del Fondo, incluidos los desembolsos pendientes con respecto a
Fondos Subyacentes o Co-inversiones, y manteniendo los niveles de tesoreria adecuados para cada una de las
clases de participaciones, en funcion de los distintos gastos asociados a cada una de ellas, se distribuiran a los
participes en la siguiente forma:

1°  Se calculara la parte de los importes a distribuir que corresponde a cada Clase de participaciones;

2°  laparte a distribuir que corresponda a cada una de las Clases A a G, ambas inclusive, se distribuira a los
titulares de participaciones de dicha Clase de acuerdo con el siguiente orden de prelacién:

a) en primer lugar, se distribuira el cien (100) por cien a los participes de la Clase correspondiente hasta
gue hayan percibido, incluidos aquellos importes que se hubieran distribuido previamente a los
participes en concepto de reembolso parcial o distribucion de resultados o devolucién de aportaciones,
una cantidad equivalente a la parte del Compromiso de Inversion por ellos desembolsado;

b)  ensegundo lugar, se distribuira el cien (100) por cien a los participes de la Clase correspondiente hasta
gue hayan percibido una cantidad equivalente a una tasa interna de retorno o rentabilidad (TIR) anual
del ocho (8) por cien (compuesta anualmente y calculada diariamente sobre la base de un afio de 365
dias), sobre el importe resultante de deducir, en cada momento, del Compromiso de Inversion suscrito
y desembolsado, aquellos importes que se hubieran distribuido previamente a los participes en concepto
de reembolso parcial o distribucion de resultados o devolucién de aportaciones (en lo sucesivo, el
“Retorno Preferente”);

C) en tercer lugar, se distribuira el cien (100) por cien a la Sociedad Gestora en concepto de Comisién de
Exito, hasta que por tal concepto haya recibido una cantidad equivalente al doce coma cinco (12,5) por
ciento de las cantidades percibidas por los participes de la Clase correspondiente y por la Sociedad
Gestora en virtud de los puntos (b) y (¢); y

d)  encuarto lugar, se distribuira el ochenta y siete coma cinco (87,5) por ciento a los participes de la Clase
correspondiente, y el restante doce coma cinco (12,5) por ciento a la Sociedad Gestora en concepto de
Comision de Exito.

3°  laparte adistribuir que corresponda a las Clases G Bis y X se distribuira a los titulares de participaciones
de cada Clase al 100%.
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Si, en el momento de la liquidacion del Fondo, (i) la Sociedad Gestora hubiera recibido en concepto de
Comision de Exito un importe superior al doce coma cinco (12,5) por ciento de los beneficios del Fondo, y/o
(i) los titulares de participaciones de cada una de las Clases A a G no hubieran recibido distribuciones en una
cantidad igual o superior a un ocho (8) por cien de tasa interna de retorno o rentabilidad (TIR) anual, la
Sociedad Gestora deberan devolver a los participes titulares de participaciones de la Clase que corresponda las
cuantias percibidas en exceso, hasta un maximo de las cuantias recibidas netas de los impuestos que, en su
caso, hubiesen gravado dichas cuantias.

CAPITULO VI. DESIGNACION DE AUDITORES E INFORMACION AL PARTICIPE
Articulo 18.  Designacion de Auditores.

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

Articulo 19.  Informacion al Participe.

Sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caréacter general por la LECR y demaés
normativa legal aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicion de cada participe, en su domicilio social,
el presente Reglamento debidamente actualizado.

Ademas de la obligacién de informacién arriba resefiada, la Sociedad Gestora debera:

(@ facilitar a los participes en los términos previstos en la LECR vy, dentro de los primero seis (6) meses de
cada ejercicio, un informe anual que estara integrado por las cuentas anuales, el informe de gestion, el
informe de auditoria, todo cambio material en la informacion proporcionada a los participes que se haya
producido durante el ejercicio objeto del informe y la informacion sobre remuneraciones que exige la
LECR,;

(b)  con posterioridad a la finalizacién del Periodo de Colocacion, facilitar a los participes con caracter
trimestral y normalmente dentro de los tres (3) meses siguientes a la finalizacién de cada trimestre, un
informe no auditado de valoracion de la cartera de inversiones y estados financieros no auditados del
Fondo referidas al trimestre inmediato anterior; e

(c) informar a los participes, con caracter trimestral, de las inversiones y desinversiones realizadas por el
Fondo durante dicho periodo, con una descripcion suficiente de las caracteristicas de los Fondos
Subyacentes y las Co-inversiones (pudiendo éstas reflejarse agrupadas), asi como de cualquier otro dato
gue pudiera ser relevante en relacion con los mismos, incluyendo informacion relevante sobre la cartera
de los Fondos Subyacentes, con sujecion a las limitaciones establecidas en los acuerdos de
confidencialidad suscritos con tales Fondos Subyacentes.

CAPITULO VII. FUSION, DISOLUCION Y LIQUIDACION Y DEL FONDO
Articulo 20.  Fusion, Disolucién y Liquidacion del Fondo.
En cuanto a la fusion del Fondo ésta se regiré por lo previsto en la LECR y demas normas de aplicacion.

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion, por el cumplimiento del
término o plazo sefialado en el presente Reglamento de Gestion, por el cese de su Sociedad Gestora sin que
otra asuma la gestion, o por cualquier causa establecida por la Ley o este Reglamento. El acuerdo de disolucién
debera ser comunicado inmediatamente a la CNMV, quien procedera a su publicacion, debiendo ademas ser
comunicado de forma inmediata a los participes. Disuelto el Fondo se abrird el periodo de liquidacion,
quedando suspendidos los derechos de reembolso y de suscripcion de participaciones. La liquidacién del Fondo
se realizara por su Sociedad Gestora. La CNMV podra condicionar la eficacia de la disolucion o sujetar su
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desarrollo a determinados requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que se ocasionen en las
sociedades participadas. La Sociedad Gestora procederd, con la mayor diligencia y en el més breve plazo
posible, a enajenar los valores activos del Fondo, a satisfacer las deudas y a percibir los créditos. Una vez
realizadas estas operaciones se elaboraran los correspondientes estados financieros y se determinara la cuota
que corresponda a cada participe. Dichos estados deberadn ser verificados en la forma que legalmente esté
prevista y el Balance y Cuenta de Resultados deberan ser puestos a disposicion de todos los participes y
remitidos a la CNMV. Durante el periodo de liquidacion la Sociedad Gestora podra realizar pagos a los
participes, a cuenta de la cuota de liquidacion final que corresponda. Tales importes podran ser rellamados por
la Sociedad Gestora en el supuesto de que durante la liquidacién surgieran obligaciones del Fondo o
contingencias no previstas a las que hubiera que hacer frente.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la remision a la CNMV sin que haya habido reclamaciones se
procedera al reparto del patrimonio del Fondo entre los participes. Las cuotas no reclamadas en el plazo de
tres (3) meses se consignaran en depdsitos en el Banco de Espafia 0 en la Caja General de Depoésitos a
disposicion de sus legitimos duefios. Si hubiera reclamaciones, se estara a lo que disponga el Juez o Tribunal
competente. Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas vencidas que no
hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no vencidas, la Sociedad Gestora solicitara la
cancelacion de los asientos correspondientes en el Registro Mercantil y en el Registro Administrativo que
corresponda.

CAPITULO VIII. DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 21.  Modificacion del Reglamento de Gestion.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan ala CNMV y a los participes conforme a la LECR, el presente
Reglamento sélo podra modificarse por acuerdo de la Sociedad Gestora y el visto bueno de los participes que
representen dos tercios (2/3) del Patrimonio Total Comprometido. A tal efecto la Sociedad Gestora podra
recabar el visto bueno de los participes por escrito y sin necesidad de convocar Junta de Participes, confiriendo
a los mismos un plazo, en ningln caso inferior a cinco (5) dias habiles, para manifestar su posicion respecto
de la propuesta de modificacion que se presente, entendiéndose la no contestacion por parte del participe como
no oposicién y por tanto voto a favor de la modificacion.

No obstante lo anteriormente previsto, no podra efectuarse modificacion alguna del presente Reglamento
cuando (i) imponga a algun participe la obligacién de efectuar aportaciones al Fondo que excedan de su
Compromiso de Inversion; o (ii) incremente las responsabilidades u obligaciones de, o disminuya los derechos
0 protecciones de, un participe o grupo de participes de forma distinta a los demas participes, sin contar, en
todo caso, con el visto bueno de los participes afectados. Quedan a salvo en todo caso las modificaciones
imperativas para la adaptacion del Reglamento a la legislacion vigente, el cambio de denominacion o domicilio
de la Sociedad Gestora, 0 cualesquiera otros que supongan una mera adaptacion del contenido del Reglamento
a la realidad existente, que seran acordadas por la Sociedad Gestora sin necesidad de intervencion de los
participes.

Toda modificacion del Reglamento, una vez cumplidos los tramites administrativos que correspondan
conforme a la LECR o a las demés disposiciones vigentes, debera ser comunicada por la Sociedad Gestora a
los participes en el plazo de los cuarenta y cinco (45) dias siguientes a la inscripcion en el Registro de CNMV.

Ni las modificaciones del Reglamento de Gestidn ni la prorroga de la duracion del Fondo (tal y como se prevé
en el articulo 3 anterior), ni un posible retraso en la notificacion a los participes, otorgaran a los participes
derecho de separacion alguno, salvo en aquellos supuestos en los que el derecho de separacién sea obligatorio
con arreglo a la legislacion aplicable en cada momento.

Articulo 22.  Acuerdos particulares / Most favoured nation clause

La Sociedad Gestora queda facultada para alcanzar acuerdos, de forma individual, con determinados participes,
si bien estara obligada a comunicar al resto de participes el contenido de dichos acuerdos
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Asimismo, se estableceran acuerdos substancialmente idénticos a los referidos en el parrafo anterior, con
aquellos inversores o participes que asi lo soliciten en el plazo de quince (15) dias héabiles a contar desde el
momento en que les sea comunicada la existencia de tales acuerdos.

A efectos aclaratorios, no quedan incluidos en el presente compromiso de extensién de acuerdos, y por tanto
no son extensibles per se a otros participes del Fondo, los siguientes acuerdos:

0] Los que se refieran a una oferta de participacion en el Comité de Supervisién u 6rganos de
representacion similares del Fondo;

(i) Los que se refieran el régimen de transmision de las participaciones y tengan su origen en la especial
condicion o regulacion aplicable a un participe, y que no sea aplicable a otros;

(iii) Los que sean consecuencia del necesario cumplimiento de requisitos legales o regulatorios aplicables
a un participe y que no sean aplicables a otros; ¢

(iv)  Aquéllos que se reconozcan a participes exclusivamente en atencion al importe de su compromiso
de inversion, que soélo seran extensibles a otros inversores con igual o superior compromiso de
inversion.

Articulo 23.  Jurisdiccion Competente.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion litigiosa que pudiera surgir
de la ejecucion o interpretacion del presente Reglamento, o relacionada con él directa o indirectamente, entre
la Sociedad Gestora y cualquier participe o entre los propios participes, se resolvera mediante arbitraje de
Derecho, al amparo de la Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de Arbitraje, o aquellas que la sustituyan en cada
momento, en el marco de la Corte Civil y Mercantil de Arbitraje (CIMA) a la que se encomienda la
administracion del arbitraje y la designacion de los arbitros, y cuyo laudo arbitral las partes se comprometen a
cumplir.

Articulo 24.  Factores de Riesgo.

1. Riesgo de inversion: El valor de las inversiones del Fondo en los Fondos Subyacentes tal y como
se definen en el Reglamento de Gestion del Fondo, asi como las inversiones efectuadas por éstas,
puede aumentar o disminuir durante la vida del Fondo. No esta garantizada ni la obtencion de las
rentabilidades objetivo del Fondo ni la devolucién de la inversién inicial de sus participes. Las
inversiones en compafiias no cotizadas que realizan los Fondos Subyacentes suelen ser
intrinsecamente mas arriesgadas que las inversiones en compafiias cotizadas dado que las
compariias no cotizadas suelen ser generalmente de menor tamafio y mas vulnerables a cambios
en su entorno econdmico, condiciones de mercado y a cambios tecnolégicos, y dependientes de
la capacidad y compromiso para con las mismas de su equipo gestor. El éxito del Fondo dependera
de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para identificar, seleccionar y suscribir
compromisos de inversion con Fondos Subyacentes que lleven a cabo sus inversiones con éxito.
No obstante, no existe garantia alguna de que las inversiones acometidas por el Fondo en los
Fondos Subyacentes o que las inversiones que lleven a cabo los Fondos Subyacentes vayan a
resultar adecuadas o tener éxito. La rentabilidad alcanzada en inversiones anteriores similares no
es necesariamente indicativo de los futuros resultados de las inversiones del Fondo.

2. Riesgo de liquidez: Los inversores deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir
y aceptar los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversién en el Fondo.

3. Riesgo de apalancamiento: El Fondo invertira en Entidades Participadas que, a su vez, financian
sus inversiones con deuda y con las estructuras tipicas en operaciones apalancadas, que, por su
naturaleza, se hallan sometidas a un elevado nivel de riesgo financiero.
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Riesgo de divisa: Algunos de los compromisos de inversion en Entidades Participadas y algunas
inversiones realizadas por éstas pueden llevarse a cabo en monedas distintas del Euro y, por tanto,
su valor puede oscilar en funcion de los tipos de cambio.

Riesgos de gestion: Los participes en el Fondo no tienen facultades de decision respecto de la
inversion en Entidades Participadas en nombre del Fondo ni respecto de decisiones de inversion
por parte de tales Entidades Participadas, y no recibiran informacién adicional a la proporcionada
por la sociedad gestora de los Fondos Subyacentes con las que se pretenda suscribir un
compromiso de inversion ni respecto de las inversiones que éstas vayan a realizar. El éxito del
Fondo dependerda sustancialmente de la preparacion y experiencia de los profesionales
involucrados en la Sociedad Gestora para identificar, seleccionar y suscribir compromisos de
inversion con Entidades Participadas que Ileven a cabo sus inversiones de forma adecuada y con
éxito, y de los profesionales que gestionan los Fondos Subyacentes para identificar, seleccionar
y ejecutar inversiones adecuadas y con éxito. No existe garantia alguna de que dichos
profesionales continlen prestando sus servicios en todas estas entidades durante toda la vida del
Fondo. Ademas, en el ejercicio de sus funciones por parte de la Sociedad Gestora y los Fondos
Subyacentes o sus entidades gestoras pueden surgir conflictos de interés.

Riesgos en la obtencion de oportunidades de inversion: Es posible que el Fondo no consiga
efectuar compromisos de inversion en Entidades Participadas durante el periodo de inversion, o
que los compromisos de inversion suscritos no alcancen un volumen similar al Patrimonio Total
Comprometido del Fondo. El Fondo competira con otros vehiculos de inversion por conseguir
compromisos de inversion en los Fondos Subyacentes, y los Fondos Subyacentes competiran, a
su vez, con otras entidades de capital riesgo y otros inversores para lograr oportunidades de
inversion. Es posible que la competencia para lograr oportunidades de inversion aumente, lo cual
puede reducir el nimero de oportunidades de inversién disponibles y/o afectar de forma adversa
a los términos en los cuales dichas oportunidades de inversion pueden ser llevadas a cabo por el
Fondo o a las inversiones que pueden ser efectuadas por los Fondos Subyacentes.

Riesgos regulatorios, juridicos y fiscales: Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios
de caracter legal, fiscal o, normativo, como la modificacion de la normativa o su interpretacion
por parte de los organismos competentes o supervisores del Fondo y, en su caso, de sus participes
o0 de los Fondos Subyacentes, que podrian tener un efecto adverso sobre las inversiones o sobre
su rentabilidad, o sobre la posibilidad de mantenerlas por el Fondo o sus participes o sobre su
régimen econdémico, financiero o juridico. Ademas no puede garantizarse que todas las
inversiones del Fondo obtengan el tratamiento mas eficiente desde un punto de vista fiscal para
el Fondo o sus participes.

Riesgo de incumplimiento por el participe: En caso de que un participe en el Fondo no cumpla
con la obligacién de desembolsar cantidades requeridas por el Fondo, dicho participe podréa verse
expuesto a las consecuencias que para el incumplimiento establecen el Reglamento de Gestién
del Fondo, que incluyen el pago de intereses de demora, indemnizacion por dafios y perjuicios, la
venta de sus participaciones con una penalizacion o la amortizacién de las participaciones.

Riesgo pais: El Fondo tiene previsto suscribir 6 adquirir compromisos de inversion, y realizar
Co-Inversiones, en Entidades Participadas que se dediquen a la inversion en compafias que estan
domiciliadas o desarrollan su actividad en los paises mas desarrollados (por ejemplo, Europa
Occidental, EEUU y Japdn), pero también en otros paises que pueden tener la consideracion de
paises en vias de desarrollo o emergentes (por ejemplo, Europa del Este y resto de Asia). Los
acontecimientos imprevistos de indole social, politico o econdmico que se produzcan en un pais
pueden afectar al valor de las inversiones de los Fondos Subyacentes haciéndolas mas volatiles u
ocasionandoles pérdidas.



10.

11.

Riesgo de valoracion: La valoracion del Fondo dependera de las valoraciones aportadas por los
gestores de los Fondos Subyacentes, asi como de los métodos de valoracion utilizados por los
administradores de dichas Entidades Participadas. Asimismo, las fechas de dichas valoraciones
pueden ser distintas a las de la entrega de la valoracién por parte de la Sociedad Gestora del Fondo
a los participes. A la valoracion de las inversiones del Fondo habréa que deducir ademés el importe
de todos aquellos gastos y comisiones que se deban repercutir en el Fondo. Las comisiones y
gastos del Fondo afectan a la valoracion del mismo. En particular, hay que destacar que durante
los primeros afios de la vida del Fondo el impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser
mayor en términos relativos, e incluso puede hacer disminuir el valor de las participaciones del
Fondo por debajo de su valor inicial.

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

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