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Diciembre de 2025

El fondo es un fondo de inversion a largo plazo europeo regulado por el
Reglamento (UE) 2015/760 del Parlamento Europeo y del Consejo de 29 de
abril de 2015. El inversor ha de ser consciente de la naturaleza iliquida del
producto y el caracter a largo plazo de las inversiones del fondo. Se recomienda
al inversor invertir solo una pequeifia proporcion de su cartera global de
inversion en el fondo.

Este folleto informativo recoge la informaciéon necesaria para que losinversores
potenciales puedan formular un juicio fundado sobre la oportunidad de inversion
que se les propone y permanecera a disposicion de los inversores junto al
reglamento de gestion del fondo, antes de su inversion, en el domicilio social de
la Sociedad Gestora del fondo, y se entendera como folleto segtin el significado
que se atribuye a la palabra "folleto" en virtud del Reglamento (UE) 2015/760
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2015, sobre los fondos
de inversion a largo plazo europeos y modificado por el Reglamento (UE)
2023/606 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de marzo de 2023. Sin
perjuicio de lo anterior, la informacion aqui contenida podra ser objeto de futuras
modificaciones. El presente folleto en su version debidamente actualizada, asi
como las cuentas anuales auditadas del Fondo, se publicaran de acuerdo con la
legislacion aplicable y permaneceran inscritas en el registro administrativo
correspondiente de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV), donde
también podran ser consultadas. Los términos en mayuscula no definidos en el
folleto tendran el significado que se les atribuye en el reglamento de gestion del
fondo. La responsabilidad sobre el contenido y veracidad del folleto, el
reglamento del fondo y el DFI corresponde exclusivamente a la Sociedad Gestora.
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FACTORES DE RIESGO

Invertir en el Fondo implica asumir tanto los riesgos inherentes a la actividad inmobiliaria
como los riesgos asociados a las empresas subyacentes en las que invierte el Fondo. Se
trata de inversiones a largo plazo, que no garantizan que se logren los rendimientos
previstos del Fondo.

A continuacion, se resumen algunos de los principales riesgos asociados a la actividad del
Fondo que deben ser evaluados y debidamente ponderados por los potenciales participes
gue consideren realizar una inversién en el Fondo:

1.

El valor de la totalidad o parte de las Inversiones puede fluctuar con el tiempo,
aumentando o disminuyendo, y no hay garantia de que las Inversiones tengan éxito.

Las inversiones en entidades no cotizadas pueden ser dificiles de reembolsar debido
a su baja liquidez.

Los Participes deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar
los riesgos y la falta de liquidez asociados a una inversién en el Fondo.

Como regla general, cualquier transmisién de Participaciones del Fondo requerira el
consentimiento previo por escrito de la Sociedad Gestora, que podra ser otorgado o
retenido a su discrecion.

No hay ninguna garantia de que el Fondo pueda hacer Distribuciones a favor de los
Participes.

La inversion en el Fondo es una inversion a largo plazo y la venta de Participaciones
por parte de los Participes puede ser dificil, ya que no hay un mercado secundario
gue garantice la transmisién de Participaciones. Por lo tanto, los Participes pueden
enfrentarse a algunas dificultades para desinvertir sus inversiones en el Fondo antes
de la liquidacién de este y, por lo tanto, pueden verse obligados a mantener y
conservar sus Participaciones durante un periodo prolongado de tiempo. Si los
Participes venden sus Participaciones por un precio inferior al esperado, esto puede
tener un impacto negativo en el retorno de su inversion.

El Fondo esta sujeto a riesgos que afectan en general a los intereses, las inversiones
y la propiedad de bienes inmuebles, incluidos: cambios en las condiciones del
mercado local o en las condiciones politicas y econdmicas generales o en segmentos
especificos de la industria; disminucion del valor de la propiedad; cambios en los
rendimientos de la valoracion debido al atractivo relativo de la propiedad como tipo
de activo; variaciones en la oferta y la demanda; disminuciones en las tasas de
alquiler u ocupacién o valores de venta; aumentos en las tasas de interés; cambios
en las condiciones de alquiler (incluida la responsabilidad de los inquilinos por los
gastos de funcionamiento); cambios en las normas gubernamentales, reglamentos
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10.

11.

12,

13.

14,

15.

y politicas fiscales y de otro tipo; guerra; terrorismo y fuerza mayor (cuando no
estén cubiertos por un seguro); y cambios en los regimenes tributarios aplicables
en relacién con los bienes, todo lo cual puede afectar a los niveles de alquiler y/o
valoracion y puede afectar negativamente al Fondo. No hay ninguna garantia de que
vaya a haber un mercado preparado para la reventa de una Inversidon, porque
generalmente las Inversiones no seran liquidas. La falta de liquidez puede deberse
a la ausencia de un mercado establecido para una Inversién, asi como a restricciones
legales o contractuales a su reventa por parte del Fondo.

El retorno pasado de inversiones similares no es necesariamente un indicativo del
retorno futuro de las Inversiones y no se puede garantizar ni que los retornos
objetivos del Fondo vayan a ser alcanzados ni que la inversion inicial de los Participes
vaya a ser devuelta.

Puede haber incertidumbre sobre la realizacién de ciertas Inversiones cuando la
Sociedad Gestora no tenga acceso a toda la informacién y, por lo tanto, asuma
cualquier riesgo relacionado con dicha incertidumbre.

El Fondo puede estar sujeto a posibles riesgos y obligaciones relacionados con
imprevistos o cuestiones, ya se hayan identificado o no. La diligencia debida
realizada en relacion con una Inversion puede no identificar todos los riesgos vy
pasivos.

El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los Participes no podran tomar
decisiones de inversion ni ninguna otra decision en nombre del Fondo ni desempefiar
ningun papel en las transacciones del Fondo. Asimismo, los Participes no tendran la
oportunidad de evaluar informaciéon econdmica, financiera y de cualquier otra indole
gue sea utilizada por la Sociedad Gestora en la seleccidn, estructuracion,
seguimiento y disposicién de las Inversiones.

El éxito del Fondo dependera de la capacidad de la Sociedad Gestora para identificar,
seleccionar y hacer las inversiones apropiadas y el suministro de las Inversiones
pertinentes. Sin perjuicio de lo anterior, no hay garantia de que las Inversiones sean
adecuadas y exitosas o que los Compromisos Totales del Fondo se utilicen en su
totalidad.

El éxito en el pasado de inversiones similares realizadas por ciertos miembros de la
Sociedad Gestora no es necesariamente un indicativo del rendimiento futuro de las
Inversiones, ni del logro de los rendimientos objetivo del Fondo.

La suscripcién de lineas de crédito puede exponer a las Inversiones y al Fondo a
riesgos relacionados con el endeudamiento respecto de terceros.

El endeudamiento a nivel del Fondo puede afectar al rendimiento del Fondo y
aumentar la volatilidad de los rendimientos del Fondo.



16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

Es posible que el Fondo o sus Inversiones no puedan obtener financiacién en
condiciones satisfactorias, o incluso podrian no tener acceso alguno a financiacion.

El Fondo y sus Inversiones pueden estar sujetos a cambios en su marco juridico,
fiscal y reglamentario, asi como en la interpretacién de dicho marco, durante la
vigencia del Fondo, lo que puede tener un efecto adverso sobre el Fondo, sus
Inversiones y, en Ultima instancia, sobre los Participes.

Durante la vigencia del Fondo, podran producirse cambios en la legislacion aplicable
y en cualquier otra regulaciéon o practica consuetudinaria, asi como en la
interpretacion de la ley, regulacion o practica consuetudinaria en relacion con el
Fondo, sus activos o cualquier inversion en el Fondo. Ademas, el Fondo esta
expuesto a cambios en la interpretacion y aplicacidon de las leyes fiscales y la practica
comun del Fondo por cualquier autoridad fiscal o tribunal, que difieren de la posicion
adoptada por la Sociedad Gestora y sus asesores. Lo anterior podria afectar
significativamente al Fondo, a sus inversiones y, en Ultima instancia, a los Participes.

El retraso o la falta de obtencion de autorizaciones, licencias, permisos y
procedimientos pertinentes de naturaleza similar podria impedir que el Fondo realice
determinadas Inversiones o podria obstaculizar el funcionamiento de determinadas
Inversiones.

No se pueden ofrecer garantias de que se lograran los resultados previstos por el
Fondo.

Los gastos y comisiones que debe abonar el Fondo pueden afectar a su valoracion.
En este sentido, cabe destacar que, durante los primeros afios del Fondo, esto puede
tener un mayor impacto e incluso puede hacer que el valor de las Participaciones
disminuya por debajo de su valor inicial.

Los Participes no recibirdn ninguna informacion financiera emitida por potenciales
inversiones que esté disponible para la Sociedad Gestora con anterioridad a que el
Fondo realice una Inversion.

Aunque se pretenda estructurar las Inversiones para cumplir los objetivos de
inversion del Fondo, no se ofrece ninguna garantia de que una estructura particular
sea adecuada para todos los Participes desde una perspectiva fiscal o de que se vaya
a lograr un determinado resultado imponible.

El Fondo estara expuesto a costes y gastos asociados con operaciones que
finalmente no se lleven a cabo y posibles inversiones que no se completen.

El Fondo podra disponer de sus Inversiones en un momento en el que no sea posible
obtener el mayor rendimiento con respecto a las Inversiones.



26.Pueden surgir posibles conflictos de interés.

27.La imposibilidad de llevar a cabo ciertas Inversiones o el retraso en el desembolso
de los Compromisos de Inversion pueden tener un efecto negativo en las
perspectivas, los resultados de las operaciones y los rendimientos del Fondo.

28.En el caso de que un Participe no cumpla con su obligacion de desembolsar su
Compromiso de Inversion en la fecha de pago, se considerara que dicho Participe
estd en mora, y la Sociedad Gestora podra buscar las soluciones adecuadas de
conformidad con las disposiciones del Reglamento de Gestidn, incluyendo, entre
otras, las siguientes: (i) canjear y cancelar la totalidad o parte de las Participaciones
en poder del Participe en Mora, siendo retenidos por el Fondo los importes ya
aportados por el Participe en Mora, y, a su vez, teniendo el Participe en Mora
Unicamente derecho a recibir del Fondo, una vez que el resto de los Participes hayan
recibido las Distribuciones del Fondo por un importe equivalente a todos los importes
desembolsados por los Participes durante la vigencia del Fondo, un porcentaje del
importe desembolsado; o (ii) vender la totalidad o parte de las Participaciones del
Participe en Mora a un tercero o a otros Participes.

29.El Fondo podra estar expuesto a los riesgos derivados de su participacion en los
organos de administracion de las Empresas en Cartera, incluso mediante el
nombramiento de administradores.

Los factores de riesgo contenidos en este listado no son exhaustivos y no
pretenden reflejar una explicacion completa de todos los riesgos potenciales
asociados con una inversion en el Fondo. En cualquier caso, los potenciales
inversores deben solicitar asesoramiento adecuado antes de invertir en el Fondo.



CAPITULO I.- EL FONDO

1. Datos generales

1.1 El Fondo

El presente documento constituye el Folleto de REAL ESTATE RETAIL OPPORTUNITIES,
FILPE (el "Fondo"), que se regird por el Reglamento de Gestion (indistintamente, el
"Reglamento" o el "Reglamento de Gestion") y, en su defecto, por el Reglamento (UE)
2015/760 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2015, sobre los fondos
de inversion a largo plazo europeos (el “Reglamento FILPE”) y la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva ("LECR”), y las disposiciones vigentes que las
desarrollen o las sustituyan en el futuro. El Folleto se considerara un folleto a los efectos
del Reglamento FILPE (tal y como se ha definido anteriormente).

El Reglamento de Gestidén se adjunta como Anexo I al Folleto. Los términos en mayuscula
no definidos en el presente Folleto tendran el significado previsto en el Reglamento de
Gestion.

A los efectos oportunos, se considerara que el domicilio del Fondo sera el domicilio de la
Sociedad Gestora.

1.2 Datos de regqistro

El Fondo y el Folleto fueron inscritos en el registro administrativo correspondiente de la
CNMYV el [¢] de 2025, bajo el numero [e].

1.3 Sociedad Gestora

La gestion y representacion del Fondo corresponde a Santander Alternative Investments,
S.G.I.I.C., S.A.U., con NIF A-13823745, sociedad constituida de conformidad con lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 45273, folio 155, hoja M-796419 e inscrita
en el Registro de la CNMV con el n° 287 (en lo sucesivo, y en todo el presente documento,
la “Sociedad Gestora”). La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana, 24, 28046, Madrid.

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



La direccion y administracion del Fondo, incluyendo la gestion de las inversiones, asi como
el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara de forma
independiente en la toma de decisiones de inversion y desinversion. Asimismo, sujeta al
cumplimiento de las funciones sefialadas en la LECR, la Sociedad Gestora tendra las mas
amplias facultades para la representacion del Fondo, sin que puedan impugnarse, en ningan
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 corresponden.

1.4 Comité de Inversion

La Sociedad Gestora constituird un Comité de Inversién que sera el encargado de tomar
las decisiones de inversidon, gestion, control y desinversién del Fondo. La composicién,
funciones y funcionamiento del Comité de Inversidn, asi como sus normas de organizacion
se detallan en el Reglamento de Gestidén del Fondo.

1.5 Proveedores de servicios

1.5.1 Depositario

El Depositario del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A., que figura inscrito en el Registro de
Sociedades Depositarias de la CNMV con el nimero 238. Tiene su domicilio social en Paseo
Club Deportivo N.1, Edificio 4, Planta Segunda, 28223 Pozuelo de Alarcon, Madrid y N.I.F.
A-28027274 (el "Depositario”).

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la LECR, la Sociedad Gestora ha
encomendado al Depositario el depdsito o custodia de los valores, efectivo, asi como la
vigilancia de la gestién de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora y el Depositario podran
decidir el cambio de las condiciones del contrato de depositaria siempre y cuando estén
negociadas de acuerdo con los estandares de mercado.

Corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito (que comprende la custodia
de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos) y administracion
de los instrumentos financieros del Fondo, el control del efectivo, la vigilancia y supervision
de la gestién de la Sociedad Gestora, asi como cualquier otra establecida en la normativa.

El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés en el
ejercicio de sus funciones. Podran establecerse acuerdos de delegacion de las funciones de
depdsito en terceras entidades. En el supuesto de delegacion de las funciones del
Depositario, deberan describirse en el Folleto los conflictos de interés a los que pudieran
dar lugar tales delegaciones siempre que no se hallen solventados a través de las
correspondientes politicas y procedimientos de solucién de conflictos.

Se facilitard a los inversores que lo soliciten informacién actualizada sobre las funciones



del Depositario del Fondo y de los conflictos de interés que puedan plantearse, sobre
cualquier funcion de deposito delegada por el Depositario, la lista de las terceras entidades
en las que se pueda delegar la funcidén de custodia y los posibles conflictos de interés a que
pueda dar lugar esa delegacidn.

El Depositario Unicamente podra resultar exento de responsabilidad en los supuestos
recogidos en la normativa aplicable, circunstancia que, de producirse, sera informada en el
Reglamento de Gestion del Fondo.

El Depositario percibird del Fondo una Comision de Depositaria de acuerdo con lo
establecido en el apartado 20.3 del presente Folleto.

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

Ademas de las obligaciones anteriores, el Depositario también debera respetar las
disposiciones especificas relativas al depositario de un FILPE comercializado entre
inversores minoristas de conformidad con el articulo 29 del Reglamento FILPE.

1.5.2 Auditor

El auditor del Fondo sera PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L. o el que la Sociedad
Gestora desighe en cada momento.

1.5.3 Asesores legales

El asesor legal del Fondo sera Cuatrecasas Legal SLP, que figura inscrito en el Registro de
Mercantil de Barcelona, hoja numero 23850. Tiene su domicilio social en la Calle Almagro
9, 28010, Madrid y N.I.F. B-59942110 (el “"Asesor Legal”).

1.5.4 Asesor de Inversiones

La Sociedad Gestora podra contar con un asesor de inversiones para el Fondo (el "Asesor”),
con quién suscribird un contrato de asesoramiento. En virtud de dicho contrato, el Asesor,
entre otros asuntos, asesorara en la identificacion de oportunidades de inversidon y en el
disefo y estructuracion de las operaciones de inversidn, y apoyara en el seguimiento y
monitorizacion de las inversiones durante toda la vida de las mismas y en cualesquiera
otros asuntos de interés en relacidon con la operativa inversora del Fondo. En ningln caso
el Asesor estara facultado para adoptar decisiones de inversion en nombre del Fondo, ni
poder para obligarle.



Los honorarios del Asesor se detraeran de la Comision de Gestion y podran ser facturados
directamente al Fondo.

1.6 Mecanismos utilizados por la Sociedad Gestora para cubrir los riesgos potenciales
derivados de |la responsabilidad profesional

Con el fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacidon con sus actividades, la Sociedad Gestora contratara un seguro de responsabilidad
profesional.

2, Régimen juridico

El Fondo tiene la condicién juridica de Fondo de Inversion a Largo Plazo Europeo (FILPE),
y se constituye como patrimonio separado sin personalidad juridica cuya gestion y
representacion corresponde a la Sociedad Gestora, que ejerce las facultades de dominio
sin ser propietaria del Fondo.

El Fondo se regird por el contenido del presente Folleto, el Reglamento de Gestion, el
Reglamento FILPE, la LECR y las disposiciones que lo desarrollen o aquellas que en un
futuro lo modifiquen o sustituyan.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento SFDR, la sociedad gestora del
Fondo se encuentra obligada a divulgar determinada informacion relativa a la sostenibilidad
gue se encuentra recogida en el articulo 16.10 de este Folleto.

En la fecha del presente Folleto, el Fondo se clasifica como producto financiero que integra
los riesgos de sostenibilidad, en el sentido del articulo 6 del Reglamento SFDR.

3. Legislacion aplicable y jurisdiccion competente

El Fondo se regira de acuerdo con el Derecho comun espafiol.

Cualquier controversia o litigio que surjan de la ejecuciéon o interpretacién del Reglamento
de Gestidn, o estén relacionados —directa o indirectamente—con el Reglamento de Gestion,
entre la Sociedad Gestora y cualquier Participe o entre los propios Participes, se sometera
a los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid, Espaiia.

4. Duracion del Fondo

El comienzo de las operaciones del Fondo tendra lugar en la fecha de inscripcién del Fondo
en el registro administrativo de la CNMV.

El Fondo tendra un plazo de duracidén de ocho (8) afios a contar desde la Fecha de Cierre
Inicial. La Sociedad Gestora podra prorrogar el plazo del Fondo hasta dos (2) periodos
sucesivos de hasta un (1) afio cada uno hasta un total de dos (2) afios adicionales, a
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iniciativa de la Sociedad Gestora. En ningun caso, el Fondo tendra una duracién superior a
diez (10) afios.

Cada una de las extensiones anteriores no requerird la modificacion del presente
Reglamento. Las prorrogas deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los
Participes.

Cualquier otra extension adicional a las previstas anteriormente requerira la aprobacion
por Mayoria Ordinaria de los Participes.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las Inversiones del Fondo, la Sociedad
Gestora podra proceder a su liquidacion. Sin perjuicio de lo anterior, se prevé la posibilidad
de que se proceda a la venta de la cartera del Fondo siempre y cuando la venta se realice
a un precio determinado por un tercero independiente.

5. Tamaiho

El Fondo tiene un tamafo objetivo de ciento diez millones de euros (110.000.000.-€).

6. Perfil de los potenciales Participes del Fondo y numero de Participes en el
Fondo

Seran considerados “Participes Aptos” aquellos inversores que:

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

(b) Sean considerados inversores minoristas, siempre y cuando se cumplan los
requisitos establecidos en los articulos 27 y siguientes del Reglamento FILPE, esto
es, inversores sobre los que se haya llevado a cabo una evaluacion de idoneidad,
debiendo habérsele facilitado una declaracion de idoneidad de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 25 apartado 6 de la Directiva 2014/65/UE.

Podran ser Participes del Fondo, tanto las personas fisicas como las juridicas. No se
consideraran Participes Aptos aquellas personas cuya entrada en el Fondo pudiera resultar
en un incumplimiento por parte de la Sociedad Gestora de sus obligaciones legales en
materia de prevencion del blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo, normas
de conducta y cualesquiera otras previstas en la normativa aplicable.

La Sociedad Gestora podra contar con acuerdos con terceras entidades autorizadas para la
comercializacion de las Participaciones del Fondo. En todo caso, la prestacién de este
servicio no supondra coste alguno para el Fondo ni sus Participes.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora no comercializard el Fondo entre inversores
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considerados “US Person”.

Ni la Sociedad Gestora ni ninguna de las entidades del Grupo Santander han evaluado la
consideracion del Fondo como covered fund a efectos de la Secciéon 13 de la normativa
americana U.S. Bank Holding Company Act of 1956, y sus posteriores modificaciones (en
adelante "Norma Volcker"). Aquellos inversores potencialmente sujetos a la Norma
Volcker que estén analizando la posible inversidon en este Fondo, deberan consultar con sus
asesores legales y analizar los posibles impactos de la Norma Volcker en relacidén con su
inversion. Cada inversor es responsable de analizar el impacto que pueda tener la Norma
Volcker en su inversion. Ni la Sociedad Gestora ni ninguna de las entidades del Grupo
Santander garantizan, ni en la fecha del presente Reglamento, ni en un futuro, el posible
impacto que pueda tener la inversién por parte de los inversores, ni su habilidad para
invertir en el Fondo bajo la perspectiva de la Norma Volcker. La Sociedad Gestora podra
contar con acuerdos con terceras entidades autorizadas para la comercializacion de las
Participaciones del Fondo. En todo caso, la prestacién de este servicio no supondra coste
alguno para el Fondo ni sus Participes.

7. Informacioén sobre los posibles riesgos de inversiéon en el Fondo

Los Participes deben ser conscientes de que la participacion en el Fondo conlleva riesgos
significativos y también deben considerar si se trata de una inversién adecuada para su
perfil de inversidon. Antes de la suscripcion del correspondiente Acuerdo de Suscripcion,
cada Participe debera leer, comprender y aceptar los factores de riesgo enumerados en la
seccidn titulada "Factores de Riesgo" situada al comienzo de este Folleto.

8. Procedimiento y condiciones para la emision de Participaciones

8.1 Compromiso de Inversion

El Compromiso de Inversién minimo exigido a cada Participe sera el establecido para cada
clase de Participacion en el apartado 9.1. En todo caso, lo dispuesto en este parrafo
cumplird con los requisitos establecidos en la LECR, el Reglamento FILPE u otras
disposiciones aplicables en cada momento.

8.2 Suscripcién de los Acuerdos de Suscripcién

Desde la fecha de inscripcion del Fondo, cada uno de los inversores suscribird un
Compromiso de Inversion (el “Compromiso de Inversion”, o de forma conjunta los
“Compromisos de Inversion”) a través de la firma de un Acuerdo de Suscripcion y su
posterior aceptacién por la Sociedad Gestora, mediante el cual se obligard a aportar un
determinado importe al Fondo. Se podran suscribir Compromisos de Inversion o
incrementos de los Compromisos de Inversion ya suscritos con anterioridad durante el
Periodo de Colocacion.

En la Fecha de Cierre Inicial y en cualesquiera de las fechas posteriores en las cuales se
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admitan Participes Posteriores (segun se define en el apartado siguiente) en el Fondo, cada
uno de los inversores suscribira el Compromiso de Inversiéon mediante el cual debera
aportar, en una o en diferentes ocasiones a lo largo de la vida del Fondo, a requerimiento
de la Sociedad Gestora, los desembolsos que le correspondan.

Se podran suscribir Compromisos de Inversién, o incrementos de los Compromisos de
Inversion, hasta la Fecha de Cierre Final.

La asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los Participes del Fondo
implicarda la obligacion de cumplir con lo establecido en el presente Folleto y lo establecido
en el Reglamento de Gestidn por el que se rige el Fondo, y en particular, con la obligacion
de suscribir y desembolsar Participaciones en los términos y condiciones previstos en el
mismo. A su vez, la propiedad de las Participaciones otorgara a los Participes el derecho a
participar en las Distribuciones del Fondo en proporcién a la cuantia en la que se
comprometieron en su Compromiso de Inversidén inicial, o posibles Compromisos
Adicionales, asi como en atencién a los derechos econémicos y obligaciones que ostenten
las Participaciones.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora se reserva la potestad de aceptar Compromisos de
Inversion por debajo de los limites establecidos.

8.3 Periodo de Colocacidn y forma de suscripcién de las Participaciones

El periodo comprendido entre la fecha de inscripcion del Fondo en el correspondiente
registro de la CNMV hasta la Fecha de Cierre Final sera considerado el “Periodo de
Colocacion”.

Durante el Periodo de Colocacion, el Patrimonio comprometido del Fondo podrd ampliarse
por la suscripcion de Compromisos de Inversion por nuevos inversores o por Compromisos
de Inversién adicionales de los Participes ya existentes (todos ellos, los “Participes
Posteriores”).

A los efectos anteriores, se entendera por “Fecha de Cierre Final” la fecha que ocurra
antes:

i) La fecha que determine la Sociedad Gestora dentro de los dieciocho (18)
meses siguientes a la fecha de inscripcién del vehiculo en el registro de la
CNMV, desde que entren los primeros inversores distintos de la Sociedad
Gestora (el "Promotor”) en el Fondo (la “Fecha de Cierre Inicial”); o

i) Cualquier otra fecha anterior al apartado i), bajo la decisidon de la Sociedad
Gestora.

La Fecha de Cierre Final podra prorrogarse por un periodo adicional de hasta seis (6) meses,
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a discrecion de la Sociedad Gestora, siempre que se cumpla con el plazo maximo de
veinticuatro (24) meses desde la fecha de inscripcidon del vehiculo en CNMV.

Los Compromisos de Inversion suscritos por Participes Posteriores seran referidos como los
“"Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los Compromisos Adicionales, y en la
correspondiente fecha de cierre sucesivo en la que sean admitidos, cada uno de los
Participes Posteriores procedera a:

i. Desembolsar el importe correspondiente de sus Compromisos Adicionales que
notifique la Sociedad Gestora, y que correspondera con el importe del Compromiso
de Inversion que el Participe Posterior hubiese tenido que desembolsar en caso de
haber sido admitido en el Fondo en la Fecha de Cierre Inicial (el "Importe de
Ecualizacion”); y

ii. El Participe Posterior que acceda a partir de cumplido el sexto (6°) mes desde la
Fecha de Cierre Inicial, abonar al Fondo una cantidad equivalente al ocho por ciento
(8%) anual sobre el Importe de Ecualizacion y calculado en proporcion a los dias
transcurridos desde cada desembolso hasta la fecha de su admisién en el Fondo (la
“Prima de Ecualizacion”). Asimismo, la Prima de Ecualizacién no sera considerada
como un desembolso de su Compromiso de Inversion y, por tanto, debera abonarse
de manera adicional a dicha cantidad.

Con ocasién de la entrada de los Inversores Posteriores la Sociedad Gestora cobrara al
Fondo el importe de la Comisidon de Gestién correspondiente a sus Compromisos Adicionales
por el periodo transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la fecha en que haya sido
admitido su Compromiso Adicional en la Sociedad.

La Sociedad Gestora podra, en base a condiciones objetivas y no discriminatorias,
abstenerse de solicitar la Prima de Ecualizacion a los Participes Posteriores que considere,
sin que resulte necesaria la compensacion de dicha prima.

De esta manera, y una vez efectuados los ajustes indicados anteriormente, se considerara
a los nuevos Participes, a todos los efectos, como si hubieran suscrito sus Compromisos de
Inversion en la Fecha de Cierre Inicial, pudiendo asi participar de las Inversiones efectuadas
por el Fondo con anterioridad a la suscripcion por su parte de dichos Compromisos de
Inversion.

Asimismo, durante el Periodo de Colocacién del Fondo, se podria ocasionar un exceso de
liguidez por un aumento del Patrimonio comprometido del Fondo. En dicho caso, la Sociedad
Gestora podra devolver, si lo estima aconsejable, dicho exceso de liquidez a todos los
inversores en funcion de sus respectivos Compromisos de Inversiéon, mediante recompra
de Participaciones al valor inicial de cien (100) euros. Las cantidades devueltas durante el
Periodo de Colocacion se consideraran como Distribucién Temporal.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tendra un caracter cerrado, no estando
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previstas emisiones de nuevas Participaciones para terceros (esto es, personas que no
revistan la condicidon de Participes en la Fecha de Cierre Final).

8.4 Desembolso de las Participaciones

A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a todos los Participes
para que procedan al desembolso de sus Compromisos de Inversion (la “Solicitud de
Desembolso”) mediante la suscripciéon de Participaciones del Fondo, a prorrata de su
participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la Solicitud de
Desembolso (y que la Sociedad Gestora remitird a cada Participe al menos diez (10) Dias
Habiles antes de la citada fecha), que seran integramente desembolsadas, al valor que
determine a estos efectos la Sociedad Gestora.

En todo caso los desembolsos se solicitaran en la medida en que sean necesarios para
atender las Inversiones del Fondo, la Comision de Gestion, los Gastos de Establecimiento,
los Gastos Operativos y cualesquiera otras obligaciones y responsabilidades asumidas por
el Fondo conforme a lo establecido en este Folleto. La Sociedad Gestora determinara a su
discrecién el numero de Participaciones a suscribir y desembolsar que considere
convenientes en cada momento con la finalidad de atender a las obligaciones del Fondo y
cumplir su objetivo. Dichos desembolsos se realizaran en euros y en efectivo.

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Participes, podra decidir la
condonacion total o parcial de los compromisos no desembolsados (los "Compromisos
Pendientes de Desembolso”), de manera que, a los efectos del presente Folleto, dichos
Compromisos Pendientes de Desembolso condonados no se consideraran Compromisos de
Inversion desembolsados y no se tendran en cuenta para el calculo de las Distribuciones.
Sin perjuicio de lo anterior, dicha decisién debera ser pari passu para todos los Participes
a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, la contribucion de los Compromisos Pendientes de Desembolso
siempre se requerira a los Participes a prorrata de su respectiva participacion en los
Compromisos Totales.

Ningun Participe tendrd derecho a que se le reembolsen o recompren sus respectivas
Participaciones en el Fondo, salvo lo dispuesto expresamente en el articulo 24.5 del
Reglamento de Gestidn. Los Participes no tendran derecho a cancelar sus Compromisos de
Inversion.

8.5 Participe en Mora

En el supuesto de que un Participe incumpla su obligacion de desembolsar, en el plazo
establecido en la Solicitud de Desembolso, la parte de su Compromiso de Inversion
solicitada por la Sociedad Gestora y no abonada por el Participe, devengara a favor del
Fondo un interés de demora anual equivalente al ocho por ciento (8%). Dicho interés de
demora se calculard sobre el importe del desembolso requerido y no realizado por el
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Participe, entre la fecha limite en la que el Participe deberia haber realizado el desembolso
Yy, en su caso, la fecha de desembolso efectivo. El interés de demora se devengara
automaticamente por el mero incumplimiento de desembolsar el Compromiso de Inversion,
sin necesidad de vencimiento ni intimacién alguna.

Sin perjuicio del devengo automatico del interés de demora, si el Participe no subsanara el
incumplimiento en el plazo de catorce (14) dias naturales desde que la fecha limite en la
que el Participe deberia haber realizado el desembolso de conformidad con la Solicitud de
Desembolso, el Participe sera considerado un “Participe en Mora”.

En caso de que un Participe sea considerado Participe en Mora, vera suspendidos sus
derechos politicos (incluyendo, en su caso, la representacidon en la Junta de Participes) y
econdmicos, compensandose la deuda pendiente con cualesquiera Distribuciones que deban
realizarse al Participe en Mora.

Adicionalmente, y una vez transcurridos los catorce (14) dias, la Sociedad Gestora podra
optar, a su discrecion, por aplicar cualquiera o varias de las siguientes medidas:

i Exigir judicialmente al Participe en Mora el abono de los Compromisos Pendientes
de Desembolso solicitados, con abono del interés de demora mencionado, asi como
el importe correspondiente a los dafios y perjuicios ocasionados al Fondo por su
incumplimiento;

ii. Amortizar las Participaciones del Participe en Mora, reteniendo, en concepto de
penalizacion las cantidades que hayan sido desembolsadas al Fondo por el Participe
en Mora y que no le hayan sido distribuidas o reembolsadas antes de la fecha de la
amortizacion.

Como consecuencia de dicha amortizacidn, el Participe en Mora solo tendra derecho
a percibir del Fondo el menor de los siguientes importes (los “Importes de
Amortizacion”) (siempre aplicando un descuento del cincuenta por ciento (50%)
sobre los mismos):

a. Las cantidades totales desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora que
no hayan sido reembolsadas o distribuidas a este; o

b. El valor liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacién.

Los importes anteriores, Unicamente seran entregados al Participe en Mora en la
medida en que el resto de Participes hayan recibido del Fondo Distribuciones por un
importe equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos desembolsadas durante
la vida del Fondo; o

iii. Acordar la venta de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, asi como el
Compromiso de Inversion asociado (incluyendo el importe debido que genera el
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incumplimiento) por cuenta y riesgo del Participe en Mora, en cuyo caso la Sociedad
Gestora tendra derecho a exigir que el Participe en Mora venda sus participaciones,
al menor de los Importes de Amortizacién, aplicando un descuento del 50%, a otro
Participe o a un tercero, enviandole una notificacion escrita a tal efecto con efecto
inmediato. Los frutos de la venta se aplicaran en primer lugar al pago de todos los
gastos vinculados a la situacion de mora al Fondo y a la Sociedad Gestora, antes de
pagar ninguna cantidad al Participe en Mora.

La Sociedad Gestora no tendra que pagar el precio de venta al Participe en Mora hasta que
este haya firmado toda la documentacion que solicite la Sociedad Gestora.

Las penalizaciones recogidas en este articulo se pactan expresamente como excepcion al
régimen general previsto en el articulo 1.152 del Cédigo Civil, siendo cumulativa con la
indemnizacion por los dafios y perjuicios causados. Por lo tanto, no sustituird, en ningun
caso, a la obligacion de la parte incumplidora de indemnizar a la parte no incumplidora por
los dafios y perjuicios causados. Teniendo en cuenta las graves consecuencias que se
derivan del incumplimiento, se acuerda expresamente que las penalizaciones establecidas
en este articulo se apliquen en su integridad, sin que se lleve a cabo moderacion alguna
por parte de los juzgados y tribunales en atencién al grado de incumplimiento o cualquier
otra circunstancia. Estas penalidades se aplicardn a cada incumplimiento individual de la
obligacion. Asimismo, se deja expresa constancia de que la parte no incumplidora podra
exigir conjuntamente el cumplimiento de la obligaciéon y la satisfaccién de la pena, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1.153 del Cédigo Civil.

De cualesquiera de los importes anteriores, se descontaran adicionalmente: (i) los costes,
incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiacién que hubiera debido
solicitar el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora; vy (ii)
cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al
incumplimiento del Participe en Mora, mas la cantidad equivalente a la Comisién de Gestién
que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia del incumplimiento del
Participe en Mora. Si durante la tramitacion de los procedimientos sefialados en los
anteriores apartados i., ii. y iii., el Participe en Mora, previo consentimiento de la Sociedad
Gestora, subsanase la situacion de mora, o 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:

i. En el caso de la Transmision, el adquirente hubiera asumido el Compromiso de
Inversion firmado por el Participe en Mora; y

ii. 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 Folleto, y se hayan abonado los gastos
en que el Fondo y la Sociedad Gestora hubieran podido incurrir como consecuencia
del impago y, especialmente, los causados en los citados procedimientos y los que
conlleve el desistimiento en los mismos.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho a ejercitar las acciones legales
oportunas de las que disponga para reclamar una indemnizaciéon por cualesquiera dafios y
perjuicios derivados del incumplimiento del Participe en Mora.

8.6 Transmision de Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el presente articulo, la transmision de las Participaciones,
la constitucion de cualquier clase de gravamenes y el ejercicio de los derechos inherentes
a las mismas se regiran por lo dispuesto con caracter general para los valores negociables.

La adquisicion de Participaciones implicard la aceptacién por el adquirente de todo lo
previsto en el presente Folleto, asi como la asunciéon por parte del adquirente del
Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a cada una de las Participaciones
adquiridas (quedando el participe transmitente liberado de la obligacién de desembolsar al
Fondo el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a dichas Participaciones
transmitidas).

8.6.1 Restricciones a la Transmisién de las Participaciones

Quedaran sujetas a la autorizacion de la Sociedad Gestora la transmision de las
Participaciones por cualquier Participe, teniendo en cuenta que solo podran transmitir sus
Participaciones aquellos Participes que se encuentren al dia de sus obligaciones frente al
Fondo y la Sociedad Gestora, asi como la constitucion de cargas y gravamenes sobre las
mismas, excepto cuando dicha garantia sea en favor de una entidad del grupo de la
Sociedad Gestora.

Cualesquiera transmisiones directas o indirectas de Participaciones (voluntarias o forzosas),
asi como la constitucion de cualquier carga o gravamen sobre las Participaciones
(“Transmision” o “Transmisiones”) que no se ajusten a lo previsto en este Folleto y en
el Reglamento de Gestién, no seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo ni
frente a la Sociedad Gestora.

Cualquier Transmision debera formalizarse siguiendo el procedimiento descrito en el
epigrafe siguiente, pudiendo la Sociedad Gestora otorgar o denegar el mismo a su
discrecién, considerando, no obstante que la Sociedad Gestora no denegara
injustificadamente dicho consentimiento en el supuesto de Transmisiones a una afiliada del
transmitente siempre y cuando dicha afiliada estuviera controlada al cien por cien (100%)
por el transmitente (el “Participe Transmitente”), o fuera titular del cien por cien (100%)
de las participaciones o acciones del Participe Transmitente o la entidad que controlase al
mismo (siempre y cuando dicha Transmisién no se realice dentro de una serie de
transmisiones en virtud de las cuales el Participe final no fuese una afiliada del Participe
Transmitente original, supuesto que requerira el consentimiento previo y por escrito de la
Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion) y Transmisiones
en favor del conyuge, ascendiente o descendiente del transmitente.
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A los efectos de lo previsto en este Folleto, respecto de una persona, se entendera por
“Afiliada” cualquier otra persona, que directa o indirectamente controle a dicha persona,
o sea controlada por aquella, en los términos previstos en el articulo 42 del Cddigo de
Comercio. A efectos aclaratorios, Entidades Participadas no se consideraran Afiliadas al
Fondo o a la Sociedad Gestora del Fondo solo por el hecho de que el Fondo mantenga una
inversion en dichas Entidades Participadas.

Sin perjuicio de lo anterior, las siguientes Transmisiones no estaran sujetas al
consentimiento de la Sociedad Gestora, en el bien entendido de que quedaran sujetas a la
aceptacion por parte de la Sociedad Gestora del adquirente como Participe Apto, teniendo
en cuenta en particular, sin limitacidn, el cumplimiento de la Sociedad Gestora de sus
obligaciones legales y los criterios recogidos en el Reglamento, y deberdn en todo caso
notificarse debidamente a ésta dentro de un plazo minimo de quince (15) Dias Habiles
antes a la fecha de la Transmision:

i. Las Transmisiones por parte de un Participe cuando sean imperativas de
conformidad con la normativa regulatoria aplicable a dicho Participe;

ii. Las Transmisiones por parte de un Participe que tenga la consideracion de institucidn
de inversion colectiva, fondo de pensiones o entidad de prevision social voluntaria,
a cualquier otra entidad equivalente gestionada por el Participe Transmitente o su
sociedad gestora; y

iii. Las Transmisiones que se realicen entre la Sociedad Gestora, sus Afiliadas y sus
empleados o administradores.

A titulo ejemplificativo, y sin cardacter limitativo, se consideran causas objetivas para
denegar la autorizacién solicitada las siguientes:

i. Falta de la cualificacion del adquirente como Participe Apto;

ii. Falta de idoneidad del adquirente propuesto porque a juicio de la Sociedad Gestora
éste no relna condiciones suficientes de honorabilidad comercial, empresarial o
profesional o no cumpla con los estdndares para su aceptacion como cliente de
acuerdo con lo previsto en cada momento por las politicas y procedimientos
establecidos por la Sociedad Gestora en materia de prevencion de blanqueo de
capitales y financiacion del terrorismo de conformidad con la normativa aplicable;

iii. Falta de suficiencia financiera del adquirente propuesto para atender los

desembolsos de los Compromisos Pendientes de Desembolso, apreciada a juicio de
la Sociedad Gestora;

iv. Cuando el adquirente sea una entidad competidora de la Sociedad Gestora o de su
grupo y su admision como Participe pueda resultar perjudicial para la Sociedad
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Gestora; o

V. Cuando el Participe que pretenda ceder la Participacion se encuentre en un supuesto
de incumplimiento y no se acredite suficientemente el compromiso de subsanacidn
del mismo o la completa subrogacion en las obligaciones del Participe en Mora por
parte del potencial adquirente.

En caso de que la Transmision se lleve a cabo en virtud de una compraventa, dicha
compraventa de Participaciones implicara por parte del Participe Transmitente, la reduccion
de su Compromiso de Inversidn en el porcentaje en que se hubiera reducido su participacién
en el Fondo, y por parte del adquirente, la asuncion de un Compromiso de Inversién por
un importe equivalente al porcentaje adquirido. A dichos efectos, el adquirente quedara
automaticamente subrogado en la posicion del Participe Transmitente en relacidon con el
correspondiente porcentaje de su Compromiso de Inversidn y debera ratificarse en la
asuncién de los derechos y obligaciones inherentes a la posicion del Participe Transmitente
en el momento de formalizarse la Transmisién de Participaciones, mediante la suscripcion
del correspondiente acuerdo de Compromiso de Inversion con la Sociedad Gestora.

En caso de que se produzca una Transmision que no sea considerada valida, quedaran
automaticamente suspendidos cualesquiera derechos econdmicos, asi como derechos
politicos de voto en la Junta de Participes correspondientes a las Participaciones
transmitidas en contravencién de lo dispuesto en el Reglamento de Gestidn.

8.6.2 Procedimiento para la Transmisidén de las Participaciones

La Transmisidon de las Participaciones quedara sujeta a las siguientes reglas:

i El Participe Transmitente debera remitir a la Sociedad Gestora, una notificacién en
la que incluya (a) los datos identificativos del Participe Transmitente y del adquirente
(el “Participe Adquiriente”), y (b) el nimero de Participaciones que pretende
transmitir. Dicha notificacion debera estar firmada por el Participe Transmitente y
por el Participe Adquirente;

ii.  Una vez recibida la notificacidn, la Sociedad Gestora acusara recibo y podra solicitar
al Participe Transmitente informacion adicional que pueda necesitar para aprobar o
denegar la Transmision; en particular, sin limitacién alguna, la Sociedad Gestora
podra solicitar aquella informacién del Participe Adquirente que considere necesaria
o conveniente para dar cumplimiento a sus obligaciones por razén de la normativa
de prevencién del blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo;

iii. La Sociedad Gestora debera notificar al Participe Transmitente la aceptacién o
denegacidon de la Transmision dentro del plazo de los treinta (30) dias naturales
siguientes a la recepcion de la notificaciéon remitida por el Participe Transmitente o,
en su caso, desde que la Sociedad Gestora hubiera recibido toda la informacién
adicional que hubiera solicitado.
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iv. Con caracter previo a la formalizacion de la Transmision, el Participe Adquiriente de
las Participaciones debera enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente Acuerdo
de Suscripcién debidamente firmado. Mediante la firma de dicho Acuerdo de
Suscripcidn, el Participe Adquirente asumirda expresamente ante el Fondo y ante la
Sociedad Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven de la adquisicién
y tenencia de las Participaciones y, en particular, los Compromisos Pendientes de
Desembolso vinculados a ellas (incluyendo la obligacidon de contribuir al Fondo los
importes correspondientes a las Distribuciones Temporales recibidas por los titulares
anteriores de las Participaciones transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la
Sociedad Gestora);

V. El Participe Adquirente no adquirird la condicién de Participe hasta la fecha en que
la Sociedad Gestora haya recibido el documento acreditativo de la Transmisién, haya
remitido debidamente firmada y cumplimentada toda la documentacién en materia
de prevencion de blanqueo de capitales, y haya sido inscrito por la Sociedad Gestora
en el correspondiente registro de Participes, lo que no se producird hasta que el
adquirente haya hecho efectivo el pago de los gastos en que el Fondo y/o la Sociedad
Gestora hayan incurrido con motivo de la Transmisién. Con anterioridad a esa fecha
la Sociedad Gestora no incurrird en responsabilidad alguna con relacion a las
Distribuciones que efectle de buena fe a favor del Participe Transmitente; y

Vi. El Participe Adquirente, o el Participe Transmitente si asi lo acuerdan las partes,
estara obligado a reembolsar al Fondo y/o a la Sociedad Gestora todos los gastos
incurridos directa o indirectamente en relacidon con la Transmision de las
Participaciones propuestas (incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos
legales y de auditores relacionados con la revisién de la transaccion).

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una Transmision forzosa en virtud de
un proceso judicial o administrativo, o en el caso de Transmisiones mortis causa, la
adquisicion de Participaciones del Fondo por adjudicacidon y/o por sucesion hereditaria
conferird al adjudicatario, al heredero o al legatario la condicion de Participe. La adquisicidon
de Participaciones por tales titulos implicara la aceptacidon por parte del adjudicatario, del
heredero o del legatario del Reglamento de Gestién, asi como la asuncién del Compromiso
Pendiente de Desembolso por cada una de las Participaciones de las que ha devenido titular
(incluyendo la obligacién de contribuir al Fondo los importes correspondientes a las
Distribuciones Temporales recibidas por los anteriores titulares de las Participaciones
transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la Sociedad Gestora).

No obstante, en adquisiciones en virtud de un proceso judicial o administrativo, o en el
caso de Transmisiones mortis causa, y en caso de que existan motivos regulatorios que lo
exijan, la Sociedad Gestora se reserva el derecho de presentar un adquirente de las
Participaciones distinto, o incluso, de adquirirlas ella misma, fijando como precio el valor
liguidativo de las Participaciones.

La Sociedad Gestora, o cualquier entidad vinculada a ella, podra ayudar en la puesta en
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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 tendra
derecho a percibir del comprador y/o del vendedor la retribuciéon previamente pactada. Si
bien no esta previsto inicialmente que se implemente esta practica, en caso de que, en el
ejercicio de dichas labores, la Sociedad Gestora estuviese recurriendo al procedimiento
previsto en el articulo 19.2bis(a) del Reglamento FILPE, se cumplird con los requisitos
previstos en dicho articulo.

9. Patrimonio del Fondo y Participaciones

El Patrimonio del Fondo se divide en participaciones (las “"Participaciones”), que confieren
a su titular, junto con los demas Participes, un derecho de propiedad sobre el Patrimonio
del Fondo.

El Fondo se constituye con un patrimonio de mil euros (1.000.-€), integramente
desembolsado y asumido integramente por el Promotor. El Patrimonio del Fondo se dividira
en las diferentes clases de Participaciones, que tendran las caracteristicas econdmicas
previstas en este Reglamento de Gestidon y en particular, sin limitacion, en el presente
articulo.

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor
nominal, que podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicidon y
recepciéon tendran derecho los Participes. En dichos titulos constard el nimero de
Participaciones de las que el Participe es titular, la denominacion del Fondo, la fecha de
otorgamiento del contrato de constitucion del Fondo y los datos relativos a la inscripcion
en el Registro Administrativo de CNMV. En cualquier caso, la inscripcion del nombre del
Participe en el Registro de Participes del Fondo dara fe de su derecho de propiedad sobre
dichas Participaciones.

9.1 Clases de Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Patrimonio
del Fondo y en funcion de la cuantia del Compromiso de Inversion y del momento de su
suscripcién, van dirigidas a:

i. Las Participaciones de Clase A van dirigidas a inversores profesionales e inversores
minoristas que cumplan con lo dispuesto en los articulos 27 y siguientes del
Reglamento FILPE, que de forma individual o junto con sus entidades Afiliadas hayan
suscrito Compromisos de Inversion por un importe igual o superior a cincuenta mil
euros (50.000.-€) en el Fondo, en caso de que la Sociedad Gestora lo autorice (las
“Participaciones de Clase A");

ii. Las Participaciones de Clase B van dirigidas a inversores profesionales e inversores
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minoristas que cumplan con lo dispuesto en los articulos 27 y siguientes del
Reglamento FILPE, que, de forma individual o junto con sus entidades Afiliadas
hayan suscrito Compromisos de Inversion por un importe igual o superior a un milléon
de euros (1.000.000.-€) en el Fondo, en caso de que la Sociedad Gestora lo autorice
(las “Participaciones de Clase B");

iii. Las Participaciones de Clase E van dirigidas a (i) empleados del Grupo de la Sociedad
Gestora que sean miembros del equipo gestor o que intervengan de otra forma en
el proceso de toma de decision y ejecucidn de las operaciones del Fondo, que podran
suscribirlas bien a titulo personal o a través de sus sociedades patrimoniales; (ii)
fondos o vehiculos de inversidn gestionados por la Sociedad Gestora; vy (iii) la propia
Sociedad Gestora (las “"Participaciones de Clase E”); vy

iv. Las Participaciones de Clase I van dirigidas a inversores profesionales e inversores
minoristas que cumplan con lo dispuesto en los articulos 27 y siguientes del
Reglamento FILPE, que sean Participes que actlen bajo contratos de gestién
discrecional de carteras, contratos de asesoramiento independiente o contratos de
asesoramiento no independiente con clausulas de no retencion de incentivos que de
forma individual hayan suscrito Compromisos de Inversién por un importe igual o
superior a cincuenta mil euros (50.000.-€) en el Fondo, (las “Participaciones de
Clase I").

En cualquier caso, la Sociedad Gestora se reserva la potestad de aceptar Compromisos de
Inversién por debajo de los limites establecidos.

El Fondo Unicamente podra comercializarse a inversores minoristas sobre los que se haya
llevado a cabo una evaluacion de idoneidad de conformidad con el articulo 25, apartado 2,
de la Directiva 2014/65/UE y a los que se les haya facilitado una declaraciéon de idoneidad
de conformidad con el articulo 25, apartado 6, parrafos segundo y tercero, de dicha
Directiva.

El consentimiento expreso del inversor minorista que indique que el inversor comprende
los riesgos de invertir en un FILPE se recabard cuando se cumplan todas las condiciones
siguientes:

a. La evaluacidon de la idoneidad no se realiza en el contexto del asesoramiento en
materia de inversién;

b. El Fondo no se considera idéneo para el inversor minorista sobre la base de la
evaluacién de la idoneidad realizada con arreglo al parrafo primero; y

c. El inversor minorista desea realizar la operacion a pesar de que el Fondo no se
considera idoneo para ese inversor.
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La Sociedad Gestora del Fondo establecera el registro a que se refiere el articulo 25,
apartado 5, de la Directiva 2014/65/UE.

La Sociedad Gestora podra en cualquier momento, desde la fecha de inscripcion y hasta la
Fecha de Cierre Final, establecer nuevas clases de Participaciones con derechos diferentes
de las existentes, que podran ser suscritas Unicamente por aquellos inversores que cumplan
con los requisitos determinados en su momento por la Sociedad Gestora, y que se regularan
de acuerdo con lo establecido en el Reglamento de Gestidn.

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, instituciones de inversion colectiva u
otros Participes institucionales gestionados o asesorados por la misma sociedad gestora o
por diferentes gestores que pertenezcan a un mismo grupo.

9.2 Acuerdos con Participes y trato equitativo

De conformidad con lo previsto en el parrafo 5 del articulo 30 del Reglamento FILPE, todos
los inversores de cada categoria de participaciones recibiran el mismo trato, sin concederse
ningun trato preferente o ventajas econdmicas especificas a determinados inversores o
grupos de inversores dentro de una determinada categoria. A estos efectos, se entiende
por categorias cada una de las clases de Participaciones.

No obstante, la Sociedad Gestora, en su nombre y por cuenta del Fondo, sin requerir el
consentimiento de los Participes que no la suscriban, queda facultada para alcanzar
acuerdos, de forma individual, con determinados Participes, si bien estara obligada a
comunicar al resto de Participes a los que les sean aplicables dichos acuerdos el contenido
de los mismos.

Sin perjuicio de lo anterior, la documentacion del Fondo contempla distintas clases de
Participaciones que conllevan Comisiones de Gestidn, Suscripcion y Exito diferentes, lo que
no implica un trato discriminatorio entre Participes toda vez que la distincion obedece a
criterios objetivos y predeterminados establecidos en el Reglamento.

10. Criterios para la determinacion y distribucion de los beneficios

10.1 Distribuciones

La politica general del Fondo es realizar, una vez finalizado el Periodo de Inversiéon vy, en la
medida de lo posible, Distribuciones a los Participes de los rendimientos percibidos de las
Entidades Participadas, asi como, en su caso, de los importes resultantes de la desinversion
total o parcial del Fondo en las Entidades Participadas, 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 conforme a lo recogido en el presente Folleto, asi como aquellos importes necesarios
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para futuros compromisos del Fondo y compromisos suscritos y aun no desembolsados. Las
distribuciones que el Fondo pudiese recibir podran ser aplicadas para cubrir los
compromisos que el Fondo tenga que satisfacer con respecto de las Entidades Participadas,
asi como cualesquiera otras obligaciones contraidas por el Fondo, incluidos gastos y/o
comisiones.

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 devolucion de aportaciones, a discrecion de la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a realizar Distribuciones
Y, por tanto, podra retener tanto los importes de los rendimientos recibidos de las Entidades
Participadas como las cantidades recibidas de una desinversién, a modo de ejemplo si:

i Siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
Distribucion pertinente pueda ir en detrimento de la solvencia o capacidad financiera
del Fondo para cumplir sus obligaciones y compromisos;

ii. No existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;

iii. La Sociedad Gestora prevé la realizacion de una reinversion o decide reservar un
importe para realizar reinversiones conforme a lo previsto en el articulo 10.4.1.;

iv.  Con respecto a la Distribucion a un Participe concreto, el Fondo prevea que tendra
gue hacer frente a una serie de gastos con respecto a dicho Participe;

V. Ello facilitase la administracion del Fondo, cuando la Sociedad Gestora prevea que,
en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir distribuciones
de las Entidades Participadas, o para compensar inminentes desembolsos en
Entidades Participadas, evitando asi que se produzca una Distribucién seguida de
una Solicitud de Desembolso.

Todas las contribuciones y Distribuciones a los Participes y sus calculos se realizaran en
euros.

A los efectos de facilitar la administracion del Fondo, el Fondo podrda mantener un
determinado nivel de tesoreria. A tal efecto, la Sociedad Gestora podra solicitar los
desembolsos de efectivo necesarios. Dicho efectivo podra ser invertido, a discrecién de la
Sociedad Gestora, en depdsitos bancarios, activos del mercado monetario y otros activos
liquidos, con sujecidon a la legislacion aplicable vigente en cada momento, incluyendo
entidades gestionadas por la Sociedad Gestora.
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10.2 Reglas de Prelacién

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general, con
respecto a todos los Participes de conformidad con las siguientes reglas (las "Reglas de
Prelacion”), 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 Entidades Participadas, 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. Las Distribuciones se asignaran simultdneamente a los Participes
titulares de cada una de las clases de Participaciones en proporcién a su porcentaje de
participacion en el Patrimonio del Fondo, de conformidad con lo siguiente:

Se calculara la parte de los importes a distribuir que corresponde a cada Clase de
Participaciones;

La parte a distribuir que corresponda a cada una de las Clases A, B e I, se distribuira
a los titulares de Participaciones de dicha Clase de acuerdo con el siguiente orden
de prelacion:

a) Se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata de su participaciéon en la
Clase, hasta que hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al
cien por cien (100%) de los Compromisos de Inversion desembolsados y, en su
caso, no reembolsados a los Participes en virtud de Distribuciones previas;

b) Una vez satisfechos los importes referidos en el apartado a) anterior, se realizaran
Distribuciones a los Participes a prorrata de su participacion en la Clase por un
importe equivalente al Retorno Preferente;

c) Una vez satisfechos los importes referidos en el apartado b) anterior, teniendo en
cuenta los derechos de cada una de las Clases de Participaciones, se realizaran
Distribuciones a la Sociedad Gestora hasta que esta perciba un importe
equivalente al veinte por ciento (20%) de la suma de los importes distribuidos
conforme al apartado b) anterior y el importe a distribuir en virtud de este
apartado c¢) (catch-up);

d) Por ultimo, una vez satisfechos los importes referidos en los apartados anteriores,
cada Distribucién siguiente se repartira, teniendo en cuenta los derechos de cada
una de las Clases de Participaciones, pari passu como sigue:

(1) A la Sociedad Gestora un importe equivalente al veinte por ciento (20%); y

(2) A los Participes, el importe restante del ochenta por ciento (80%).
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Las distribuciones correspondientes a los Participes titulares de acciones de Clase E se
distribuiran directamente a los Participes.

La suma de las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora en virtud del apartado c) y del
numeral (1) del apartado d) tendradn la consideracion de Comisién de Exito (carried
interest).

Los beneficios después de impuestos no seran de obligado reparto a los Participes, pudiendo
la Sociedad Gestora proceder a mantenerlos en el Patrimonio del Fondo.

10.3 Distribuciones Temporales

Se entenderan por “Distribuciones Temporales” los importes percibidos por los Participes
en virtud de Distribuciones calificadas como distribuciones temporales por la Sociedad
Gestora. Las Distribuciones Temporales incrementaran, en el importe de las mismas, los
Compromisos Pendientes de Desembolso (con el limite maximo de un importe equivalente
al Compromiso de Inversion asociado a cada Participe) y, por consiguiente, el Fondo estara
autorizado para disponer (esto es, volver a solicitar el desembolso) de dichos importes, y
los Participes obligados a reintegrarlos en caso de que asi lo solicite la Sociedad Gestora.

A efectos aclaratorios, la obligaciéon de desembolsar al Fondo un importe equivalente a una
Distribucion Temporal corresponde al titular de cada Participacion en el momento en que
la Sociedad Gestora notifique la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio
de que el titular de la Participacion fuera o no el perceptor de la Distribucién Temporal.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una Distribucion se califique como
Distribucion Temporal en relacion con los siguientes importes:

i. Aquellos distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera requerido con
objeto de realizar una Inversién que finalmente no llegara a efectuarse, o que solo
se hubiese efectuado parcialmente;

ii. Los distribuidos a los Participes derivados de una desinversidon en relacién con la
cual el Fondo hubiera otorgado garantias contractuales o por la cual estuviera sujeto
a indemnizaciones de caracter contractual o cualesquiera otras indemnizaciones que
el Fondo esté obligado a abonar;

iii. Aquellos distribuidos como Importe de Ecualizacion;

iv. Aquellos importes distribuidos a los Participes durante el Periodo de Inversién;

V. Aquellos importes distribuidos a los Participes, en el supuesto en que el Fondo
estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones; o
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vi. Cualquier otro distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora califigue como
temporal a su discrecion.

La Sociedad Gestora debera informar a los Participes, en el momento en que se produzca
el abono a los Participes de cualquier importe que se hubiera calificado como Distribucion
Temporal.

10.4 Reinversidon y Reembolso

10.4.1 Reinversion

La Sociedad Gestora podra decidir la reinversion de los ingresos recibidos por el Fondo
durante el Periodo de Inversion hasta un maximo del ciento treinta por ciento (130%) de
los Compromisos Totales. Asimismo, la Sociedad Gestora podra reinvertir fuera del Periodo
de Inversién para llevar a cabo inversiones de seguimiento (follow-up o follow-on
investments), inversiones puente (bridge financing) o inversiones Smart Capex en la
medida en que la Sociedad Gestora, a su juicio, considere que incrementaran el valor del
inmueble, asi como cuando a su juicio la reinversion fuese en interés del Fondo.

10.4.2 Reembolso

Los Participes podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la disoluciéon y
liquidaciéon del Fondo. Los Participes no podran solicitar el reembolso de sus Participaciones
antes del final de la vigencia del Fondo.

Asimismo, la Sociedad Gestora podrda, a su discrecion, realizar el reembolso parcial de las
Participaciones a los Participes del Fondo antes de la disolucién y liquidacidon del Fondo, de
la liquidez excedente procedente de las desinversiones, en proporcidon a su porcentaje de
participacion respectiva en el Patrimonio del Fondo.

11. Procedimiento y criterios de valoraciéon del Fondo

La Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones trimestralmente.
Dicho valor resultard de la division del Patrimonio del Fondo por el numero de
Participaciones en circulacion, ponderado por los derechos econdmicos que, de acuerdo con
el presente Folleto y el Reglamento de Gestidn, correspondan a cada clase de Participacion.

12. Gestion de riesgos, liquidez y procedimientos de conflicto de interés

La Sociedad Gestora establecera sistemas adecuados de gestion de riesgos para identificar,
medir, gestionar y supervisar adecuadamente todos los riesgos pertinentes a la estrategia
de inversion del Fondo y a los que esté o pueda estar expuesto, y asegurar que el perfil de
riesgo del Fondo sea coherente con su politica y estrategia de inversién.
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Asimismo, la Sociedad Gestora establecerd un sistema adecuado de gestion de liquidez y
adoptara procedimientos para controlar el riesgo de liquidez del Fondo a fin de garantizar
que pueda cumplir con sus obligaciones presentes y futuras en relacion con el
apalancamiento en el que tenga o pueda incurrir.

Por altimo, la Sociedad Gestora contara e implementara procedimientos administrativos y
organizativos eficaces para identificar, prevenir, gestionar y controlar los conflictos de
interés que puedan surgir con el fin de evitar dafar los intereses del Fondo y de los
Participes.

13. Fondos Paralelos

Se establece expresamente que la Sociedad Gestora podra constituir, conforme a lo
establecido en el Reglamento, cualesquiera otras entidades de capital riesgo o cualesquiera
otros vehiculos de inversién colectiva con la misma politica y estrategia de inversion
gestionados o asesorados por la Sociedad Gestora y/o sus Afiliadas al objetivo de coinvertir
con el Fondo (los “Fondos Paralelos”, e individualmente el "Fondo Paralelo”).

La Sociedad Gestora esta facultada para suscribir, en nombre del Fondo, los acuerdos de
sindicacién de Inversiones con Fondos Paralelos. Dichos acuerdos regularan, entre otros
aspectos, el ajuste de los gastos y comisiones entre los Fondos Paralelos, el momento en
el que se realizaradn las Inversiones y las desinversiones, los elementos de toma de
decisiones dentro de los Fondos Paralelos que sean necesarios para lograr su plena eficacia,
asi como cualesquiera otros aspectos necesarios para cumplir con lo previsto en la
documentacién del Fondo y, en particular (a titulo enunciativo), con la Politica de Inversion
del Fondo.

La Sociedad Gestora invertira en las Entidades Participadas una cantidad total de inversion,
y distribuira dicha cantidad entre el Fondo y otros Fondos Paralelos a prorrata, en funcién
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 legales y/o a factores de
diversificacién, 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.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la
finalizacion del Periodo de Colocacidn, los acuerdos de inversidon suscritos con las Entidades
Participadas podran contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir participaciones en
Entidades Participadas ya adquiridas por el Fondo o los Fondos Paralelos, con el objeto de
que, finalizado el Periodo de Colocacion, sus respectivas participaciones en dichas Entidades
Participadas se asignen proporcionalmente. El precio al que se realizaran dichas
transmisiones serd el equivalente al coste de la inversion, incrementado en una
actualizacién financiera equivalente al ocho por ciento (8%), y por el nimero de dias desde
la inversidn hasta la fecha de la transmisién.
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En todo caso, la Sociedad Gestora se compromete a dedicar todos los recursos materiales
y humanos necesarios para la éptima gestion de los activos del Fondo, sin que la existencia
de Fondos Paralelos pueda comprometer su labor fiduciaria y la diligencia y transparencia
en el desarrollo de la misma.

14. Fondos Sucesores

Salvo que medie consentimiento de los Participes adoptado de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 15del Reglamento, la Sociedad Gestora no podra iniciar el Periodo de
Inversion de los Fondos Sucesores hasta que el Fondo haya invertido o comprometido para
su inversién, al menos, el setenta por ciento (70%) de los Compromisos Totales.

Se entenderd por Fondo Sucesor a aquel vehiculo de inversidn que esté gestionado por la
Sociedad Gestora, domiciliada en Espafa y que compita directamente con el Fondo por el
mismo tipo de oportunidades de inversion, por tener los mismos objetivos, criterios vy
estrategias de inversidn, excluyendo cualquier Fondo Paralelo, asi como aquellas entidades
creadas para la canalizacién de inversiones de un grupo familiar, entidades monoinversion
y fondos de continuacion (el "Fondo Sucesor”, conjuntamente “Fondos Sucesores”). Se
entendera que existe competencia directa cuando el Fondo Sucesor invierta siguiendo una
politica de inversion analoga a la del Fondo, actuando en el mismo ambito econémico vy
geografico, con las mismas rentabilidades objetivo, en el mismo asset class o sub-sector
inmobiliario y en las mismas fases de desarrollo que los proyectos en los que invierta el
Fondo.

En cualquier caso, si se constituyen Fondos Sucesores, la Sociedad Gestora debera
continuar atendiendo debidamente los asuntos del Fondo y asegurarse de que los Conflictos
de Interés que pudieran afectar al Fondo con respecto a dichos Fondos Sucesores son
gestionados conforme al Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora y las
disposiciones del Reglamento.

15. Disolucioén, Liquidacion y Terminacion del Fondo

El procedimiento de disolucién, liquidacién y terminacion del Fondo se regird por lo
dispuesto en el articulo 40 del Reglamento de Gestion.

CAPITULO II.- POLITICA DE INVERSION

16. Definiciéon de la politica de inversiéon del Fondo
La Sociedad Gestora llevara a cabo la gestién y negociacion de la adquisicién y enajenacién

de activos del Fondo, de conformidad con la Politica de Inversiones descrita en el articulo
12 del Reglamento de Gestion.
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16.1 Objetivo de gestidn

El Fondo tiene como objetivo la adquisicidon (via instrumentos de equity o deuda (tanto el
otorgamiento de deuda como la adquisicion de deuda preexistente)) de activos
inmobiliarios pertenecientes al segmento retail, tanto de forma directa como indirecta,
empresas en cartera admisibles tal y como estas se definen en el Reglamento FILPE, que
operen con activos inmobiliarios, incluyendo cualquier deuda o carga financiera vinculada
a dichos activos inmobiliarios (las "Entidades Participadas”).

Las Inversiones Aptas del Fondo se realizaran en el sector inmobiliario y tendran por objeto
mejorar la calidad de los activos inmobiliarios mediante una gestion adecuada de los
mismos a través de la optimizacién de alquileres, reposicionamiento y/o inversiones en su
transformacion para mejora, renovacion o reposicionamiento (Smart CapEx), es decir estos
proyectos tendran un plazo de ejecucion razonable y contribuiran, entre otros, al objetivo
sostenible de las economias de los paises de la Unidn Europea y, en particular, Espafia.

Se excluye explicitamente la inversion en suelos para su desarrollo (greenfield projects).

16.2 Periodo de Inversidn y estrategias de desinversion

16.2.1 Periodo de Inversion

El Periodo de Inversién del Fondo (el "Periodo de Inversion") tendrd una duracién
aproximada de tres (3) afios a contar desde la Fecha de Cierre Inicial. Si fuese necesario,
a juicio de la Sociedad Gestora, esta podra acordar a su discrecion, la ampliacion del Periodo
de Inversiéon por un (1) periodo adicional de hasta un (1) afio.

Una vez finalizado el Periodo de Inversidon y su ampliacion, en su caso, la Sociedad Gestora
vera limitada su capacidad para requerir el desembolso de los Compromisos de Inversion
de los Participes, a los siguientes supuestos:

i. Con el objeto de responder ante cualquier obligacién, gasto o responsabilidad del
Fondo frente a terceros (incluyendo y no limitado, a efectos aclaratorios, la Comision
de Gestion y el desembolso de las cantidades comprometidas por el Fondo hasta
dicho momento en las Entidades Participadas);

ii. Con el objeto de realizar inversiones de seguimiento (follow-up o follow-on);

iii. Para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a acuerdos de inversion en
Entidades Participadas que hayan sido asumidos por el Fondo con anterioridad a la
finalizacion del Periodo de Inversion, incluyendo aquellos supuestos en los que el
Fondo haya suscrito una carta de intenciones, una oferta en firme o documentos
similares que soporten el compromiso asumido por el Fondo antes de la finalizacién
del Periodo de Inversion; o
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iv. Con el objetivo de realizar nuevas inversiones en el supuesto de que asi lo acordara
la Junta de Participes.

16.2.2 Periodo de Desinversion

El periodo de desinversiéon del Fondo tendra una duracién aproximada de cinco (5) afios (el
“Periodo de Desinversion”). Si fuese necesario, a juicio de la Sociedad Gestora, esta
podra acordar a su discrecion, la ampliaciéon del Periodo de Desinversion por dos (2)
periodos adicionales de hasta un (1) afio cada uno hasta un total de dos (2) afios
adicionales.

En cualquier caso, la duracién total del Fondo (incluyendo cualquier prdorroga del Periodo
de Inversidn y cualquier prorroga del Periodo de Desinversién) no superara los diez (10)
afios de duraciéon del Fondo.

Durante el Periodo de Desinversion, Unicamente podra solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversion en los términos previstos en el articulo 16.2.1 anterior.

16.2.3 Estrategias de desinversidn

Las desinversiones de las Inversiones se realizaran durante la vigencia del Fondo, cuando
la Sociedad Gestora, a su discrecion, considere apropiado y en el mejor interés del Fondo.
A estos efectos, no se establecera ningin plazo minimo o maximo especifico para la
tenencia de las Inversiones.

Los procedimientos y estrategias de desinversién dependeran de cada Inversidn.

16.3 Enfoque geogréfico

El @mbito geografico se limitard al territorio de Espafia y Portugal.

16.4 Estrategia de inversion

El Fondo invertira, de conformidad con el articulo 13.1 del Reglamento FILPE, al menos el
cincuenta y cinco por ciento (55%) de sus activos en Activos Aptos para la Inversion, de
conformidad con el objetivo de gestion descrito en el articulo 16.1 anterior y con la Politica
de Inversidn descrita en el epigrafe siguiente (la “Estrategia de Inversion”).

El Fondo cumplirad con la Estrategia de Inversion en un plazo maximo de veinticuatro (24)
meses desde la Fecha de Cierre Inicial. Asimismo, el Fondo cumplira con los requisitos de
diversificacion previstos en el Reglamento FILPE a los veinticuatro (24) meses desde la
Fecha de Cierre Inicial.
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16.5 Alcance del sector, fases y tipos de empresas y restricciones de inversion

Las Entidades Participadas se dedicaran a la compra, venta y alquiler de activos clasificados
como retail (comercial) del sector inmobiliario. A efectos aclaratorios, entre otros podran
incluir: (i) parques comerciales compuestos por comercios con posibilidad de una zona de
aparcamiento comun (parques de medianas), (ii) centros comerciales, (iii) locales
comerciales a pie de calle y, potencialmente, (iv) activos de uso mixto predominantemente
retail. Asi mismo, se prevé la inversion en gastos de capital ("Capex”, por sus siglas en
inglés), si bien se limitard a inversiones destinadas a generar valor directo e indirecto en
los inmuebles bien sea a través de obras fisicas, reposicionamiento del activo o bien a
través de contribuciones para incentivar los arrendamientos (*Smart Capex”) (la “Politica
de Inversion”). Quedan excluidas de la Politica de Inversion las inversiones en greenfield
projects.

16.6 Diversificacion, participacion en el accionariado v en la gestién de las Entidades
Participadas

16.6.1 Prohibiciones del Reglamento FILPE

De conformidad con el articulo 9(2) del Reglamento FILPE, el Fondo no llevara a cabo
ninguna de las siguientes actividades:

i. La venta en corto de activos;

ii. La asuncion de una exposicidén directa o indirecta a materias primas, ni por medio
de instrumentos financieros derivados, certificados que las representen o indices
basados en ellas, ni por cualquier otro medio o instrumento que pueda dar lugar a
una exposicion a las mismas;

iii. La negociacion de transacciones de préstamo de valores, de toma en préstamo de
valores y de recompra o cualquier otro acuerdo que tenga un efecto econdmico
equivalente y conlleve riesgos similares, siempre que afecte a mas del diez por
ciento (10%) de los Compromisos Totales del Fondo; y

iv. La utilizacion de instrumentos financieros derivados, salvo que la Unica finalidad del
uso de dichos instrumentos sea cubrir los riesgos inherentes a otras Inversiones del
Fondo.

16.6.2 Inversiones Aptas

De conformidad con el objetivo, la politica y la estrategia de inversion del Fondo, el Fondo
invertird Unicamente en las siguientes categorias de activos y Unicamente en las
condiciones especificadas en el Reglamento FILPE y teniendo en cuenta los limites de la
Politica de Inversiones establecidos en el articulo 9(1) del Reglamento FILPE (en conjunto,
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"Inversiones Aptas"):

(a) Activos Aptos para la Inversion (segun se definen mas abajo en el apartado titulado
"Activos Aptos para la Inversidon"); y

(b) Activos a que se refiere el articulo 50(1) de la Directiva OICVM (es decir, la Directiva
2009/65/CE).

Activos Aptos para la Inversion

De conformidad con el articulo 10 del Reglamento FILPE, un activo solo se considerara apto
para inversién si pertenece a una de las siguientes categorias ("Activos Aptos para la
Inversion"):

(@) Instrumentos de capital o cuasi capital que hayan sido:

i.emitidos por una Empresa en Cartera Admisible y adquiridos por el Fondo a dicha
Empresa en Cartera Admisible o a terceros en el mercado secundario;

ii.emitidos por una Empresa en Cartera Admisible a cambio de un instrumento de
capital o cuasi capital previamente adquirido por el Fondo a dicha Empresa en
Cartera Admisible o a terceros en el mercado secundario; o

iii.emitidos por una empresa en la que una Empresa en Cartera Admisible posea
una participacion en el Patrimonio, a cambio de un instrumento de capital o cuasi
capital adquirido por el Fondo de conformidad con los incisos (i) o (ii) anteriores;

(b) Instrumentos de deuda emitidos por una Empresa en Cartera Admisible;

(c) Préstamos concedidos por el Fondo a una Empresa en Cartera Admisible con un
vencimiento que no supere el periodo de vigencia del Fondo;

(d) Participaciones o acciones de uno o varios FILPE, fondos de capital riesgo europeos
(“FCRE"), los fondos de emprendimiento social europeo, los organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios ("OICVM”) o los fondos de inversion alternativa
(*FIA") de la Union Europea gestionados por un gestor de fondos de inversion
alternativa de la Unién Europea, siempre que dichos FILPE, FCRE, FESE, OICVM y
FIA de la Unidn Europea inviertan en las Inversiones Aptas y no hayan invertido ellos
mismos mas de un diez por ciento (10%) de sus activos en ningun otro organismo
de inversion colectiva;

(e) Activos reales;

(f) Titulizaciones simples, transparentes y normalizadas, cuando las exposiciones
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subyacentes correspondan a una de las siguientes categorias:

i) activos enumerados en el articulo 1, letra a), incisos i), ii) o iv), del
Reglamento Delegado (UE) 2019/1851 de la Comisién (1),

i) activos enumerados en el articulo 1, letra a), incisos vii) y viii), del
Reglamento Delegado (UE) 2019/1851 de la Comision, siempre que los
ingresos procedentes de la emision de bonos de titulizacidon se utilicen para
financiar o refinanciar inversiones a largo plazo;

(g) Bonos emitidos, con arreglo a un Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo
sobre los bonos verdes europeos, por una Empresa en Cartera Admisible.

Empresa en Cartera Admisible

De conformidad con el articulo 11 del Reglamento FILPE, una "Empresa en Cartera
Admisible" serd una empresa en cartera distinta de una entidad de inversién colectiva que
cumpla los siguientes requisitos:

(a) Que no sea una empresa financiera, salvo que;

i.se trate de una empresa financiera que no sea una sociedad financiera de cartera
0 una sociedad mixta de cartera; y

ii.dicha empresa financiera haya sido autorizada o registrada menos de cinco (5)
afios antes de la fecha de inversion inicial;

(b) Sea una empresa que:

i.no esté admitida a cotizacion en un mercado regulado ni en un sistema
multilateral de negociacion; o que

ii.esté admitida a negociacion en un mercado regulado o en un sistema multilateral
de negociacion y tenga una capitalizacién bursatil no superior a mil quinientos
millones de euros (1.500.000.000 EUR) sobre la base de cuotas de fin de afio
para los tres (3) afios naturales anteriores;

(c) Esté establecida en un Estado miembro de la Unién Europea o en un tercer pais
siempre que:

i.no esté identificado como tercer pais de alto riesgo incluido en la lista del acto
delegado adoptado en virtud de la Directiva (UE) 2015/849;

ii.no figure en el anexo I de las Conclusiones del Consejo sobre la lista revisada
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de la Unidn Europea de paises y territorios no cooperadores a efectos fiscales.

Sin perjuicio de lo anterior, una Empresa en Cartera Admisible podra ser una empresa
financiera que financie exclusivamente Empresas en Cartera o activos reales.

16.6.3 Diversificacion y restricciones a la Inversién

El Fondo no invertira, a partir de los primeros veinticuatro (24) meses desde la Fecha de
Cierre Inicial, mas de:

i. Un veinte por ciento (20%) de su Patrimonio en instrumentos emitidos por una unica
Empresa en Cartera Admisible o en préstamos concedidos a una Unica Empresa en
Cartera Admisible;

ii. Un veinte por ciento (20%) de su Patrimonio un Unico activo real;

iii. Un veinte por ciento (20%) de su Patrimonio en participaciones o acciones de un
Unico ELTIF, FCRE, FESE, OICVM o FIA de la UE gestionado por un GFIA de la UE; vy

iv. Un diez por ciento (10%) de su Patrimonio en activos a que se refiere el articulo
50(1) de la Directiva OICVM (es decir, la Directiva 2009/65/CE), cuando dichos
activos hayan sido emitidos por un Unico organismo.

16.6.4 Rectificacion de posiciones de inversidn

De conformidad con el articulo 14 del Reglamento FILPE, en caso de que el Fondo incumpla
los requisitos de composicion y diversificacion de la cartera establecidos en el articulo
anterior, o los limites de endeudamiento establecidos, y dicho incumplimiento sea ajeno al
control de la Sociedad Gestora, la Sociedad Gestora o su delegado deberan adoptar, en un
plazo adecuado, las medidas necesarias para rectificar la posicion teniendo debidamente
en cuenta los intereses de los Participes.

De conformidad con el articulo 17.2 del Reglamento FILPE, cuando un activo a largo plazo
en el que haya invertido el Fondo haya sido emitido por una Empresa en Cartera Admisible
que no cumpla ya con lo dispuesto en el articulo 16.6.2 anterior, dicho activo a largo plazo
podra seguir computandose a efectos del calculo del limite de inversidon a que se refiere el
articulo 16.6.2 durante un maximo de tres (3) afios a partir de la fecha en que la Empresa
en Cartera Admisible haya dejado de cumplir los requisitos de dicho articulo.

16.7 Endeudamiento y apalancamiento

16.7.1 Financiacién que concedera el Fondo

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacion a las Entidades Participadas
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distinta de la toma de participaciones e instrumentos de deuda y concesidon de préstamos
u otras formas de financiacidn previstas en el Reglamento FILPE, segun se establece en el
Reglamento de Gestion del Fondo.

16.7.2 Financiacién de terceros

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos en
cualquier momento, el Fondo, para alcanzar su objetivo y, cuando sea necesario, para
cubrir los desembolsos, podra recibir efectivo en calidad de préstamo, crédito, asi como
incurrir en deuda, prestar garantias, formular manifestaciones y garantias o asumir
compromisos si fuera necesario, con sujecion a las siguientes condiciones:

i. Que no represente mas del sesenta por ciento (60%) del mayor importe entre el
coste de adquisicién de los activos o la valoracion de los mismos y, en todo caso,
gue no represente mas del cincuenta por ciento (50%) del valor liquidativo del
FILPE;

ii. De conformidad con el articulo 16.1 del Reglamento FILPE, esté destinado a efectuar
inversiones o aportar liquidez, incluido el pago de costes y gastos, siempre que la
tesoreria u otros medios liquidos equivalentes del Fondo no sean suficientes para
realizar la inversion en cuestion;

iii. De conformidad con el articulo 16.1 del Reglamento FILPE, se contraiga en la misma
moneda que la de los activos que vayan a ser adquiridos con el efectivo tomado en
préstamo o en otra moneda en la que se haya cubierto adecuadamente la exposicion
al riesgo de tipo de cambio; vy

iv. El periodo de vencimiento en ningln caso podra ser superior al plazo de duracién
del Fondo.

Los limites de endeudamiento establecidos anteriormente solo seran de aplicacién a partir
de la fecha que se cumplan tres (3) afios desde el inicio de la comercializacién del Fondo.
Los limites de endeudamiento mencionados se suspenderan temporalmente cuando el
Fondo capte capital adicional o reduzca su capital existente, de conformidad con el
Reglamento FILPE. Dicha suspensién estara limitada en el tiempo al periodo estrictamente
necesario, teniendo debidamente en cuenta los intereses de los inversores en el Fondo vy,
en cualquier caso, no podra exceder de doce (12) meses.

Ademas, las Entidades Participadas podran contraer deuda con terceros, directa o
indirectamente, con garantia o sin ella, a cualquier efecto necesaria para el desarrollo de
su actividad.

Cada Participe reconoce asimismo que:

(a) Su Compromiso de Inversidén (tanto los Compromisos Pendientes de Desembolso,
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como los potenciales reembolsos) esta subordinado en todos los aspectos a todos y
cada uno de los préstamos obtenidos en el marco de un endeudamiento de
conformidad con el presente articulo, y se obliga a no presentar ninguna reclamacion
ni a entablar ningin procedimiento contra el Fondo para el reembolso de ningun
Compromiso de Inversiéon asumido por el Participe hasta que todos los importes
pendientes de pago por el Fondo al prestamista en cuestion hayan sido
irrevocablemente abonados en su totalidad y el prestamista en cuestiéon no tenga
ninguna otra obligacion adicional frente al Fondo en relacién con el endeudamiento;

Y

(b) Cumplird con Solicitudes de Desembolso efectuadas por la Sociedad Gestora en
nombre de los acreedores conforme a un endeudamiento sin deduccidn,
compensacion, reconvencién ni excepcién alguna, incluso cuando dichas Solicitudes
de Desembolso exijan que importes de Compromisos de Inversién no desembolsados
se paguen directamente a, o siguiendo las instrucciones de, cualquiera de dichos
acreedores.

El Fondo podra gravar sus activos para implementar su estrategia de endeudamiento al
pedir dinero en préstamo. Los acuerdos de préstamo que estén plenamente cubiertos por
los Compromisos de Inversion del Participe no se consideraran ni constituirdn un préstamo
a los efectos del presente articulo.

El Fondo no podra otorgar préstamos con garantia cruzada, salvo dentro de los activos de
una misma transaccion y siempre dentro de los limites de diversificacion previstos en el
Reglamento.

De conformidad con el articulo 16.1 del Reglamento FILPE, los limites de endeudamiento
establecidos en el presente articulo se aplicaran desde la fecha de registro del Fondo.

16.8 Otras cuestiones de la Politica de Inversién

16.8.1 Inversion del efectivo del Fondo

Los importes mantenidos como efectivo del Fondo, asi como los fondos desembolsados con
cargo a los Compromisos de Inversidon de los Participes con caracter previo a la ejecucion
de una Inversion, o los importes recibidos por el Fondo como resultado de una desinversion,
asignacién de dividendos o cualquier otro tipo de distribucién hasta la Distribucién efectiva
de dichos importes a los Participes, solo podran invertirse en Inversiones a corto plazo.

Ademas, la Sociedad Gestora podra disponer de los Compromisos de Inversién para
mantener un nivel adecuado de liquidez en el Fondo e invertir, a su entera discrecidn, dicha
liquidez en Inversiones a corto plazo.
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16.8.2 Inversiones cruzadas

El Fondo no invertird en ningan activo apto para la inversidon en el que su gestor tenga o
adquiera un interés directo o indirecto, distinto del que se derive de la tenencia de
participaciones o acciones de los FILPE, FESE, OICVM y FIA de la Unién Europea.

La Sociedad Gestora y sus Afiliadas podran coinvertir con el Fondo, siempre que la Sociedad
Gestora haya adoptado medidas organizativas y administrativas destinadas a detectar,
prevenir, gestionar y vigilar los conflictos de intereses, y a condicién de que dichos
conflictos de intereses se comuniquen debidamente.

16.9 Oportunidades de Coinversidn

La Sociedad Gestora, cuando lo considere beneficioso para el interés del Fondo y sin
perjuicio de las coinversiones y/o acuerdos de sindicacion de Inversiones realizadas, podra
ofrecer oportunidades de coinversidon a determinados Participes, siempre que éstos hayan
manifestado su interés con anterioridad y, siempre que a juicio de la Sociedad Gestora
dichos Participes sean idoneos para realizar la coinversidon, basando dicho criterio entre
otros factores en el importe de su Compromiso de Inversidon, sus caracteristicas o la
capacidad de pagar comisiones a la Sociedad Gestora a cargo del vehiculo coinversor, y
siempre que la oportunidad de inversién exceda del importe que la Sociedad Gestora,
actuando de buena fe, considere adecuado para el Fondo y resto de vehiculos gestionados
0 asesorados por la Sociedad Gestora.

Las coinversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes parametros:

i Establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los Participes coinversores en
el contexto de la coinversion, de manera que resulten de aplicacion los mismos
términos y condiciones del Fondo al Participe coinversor;

ii. Los gastos y demas obligaciones y responsabilidades relacionados con una
coinversién seran compartidos por el Fondo y los Participes coinversores en
proporcién a su participacién en el importe total coinvertido;

iii. Estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de coinversion
vinculantes y exigibles; y

iv. Se regiran por el principio de transparencia respecto de los demas Participes que
hayan mostrado su interés en estas oportunidades y, consecuentemente, la
Sociedad Gestora informara a estos Participes de cualquier nueva oportunidad de
coinversién que sea ofrecida de acuerdo con este apartado.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer, cuando lo considere beneficioso para el
interés del Fondo, oportunidades de coinversion y/o acuerdos de sindicacion de Inversiones
realizadas a terceros que no sean Participes del Fondo, siempre que se cumplan las
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condiciones anteriores previstas para la coinversion con Participes.

16.10 Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobernanza

Las Inversiones del Fondo pueden estar sujetas a riesgos de sostenibilidad (ASG,
ambientales, sociales y de gobernanza). Estos incluyen riesgos medioambientales (como
por ejemplo exposicion al cambio climatico y riesgos de transicidon), riesgos sociales (por
ejemplo, desigualdad, salud, inclusion, relaciones laborales, etc.) y de gobernanza (falta
de supervision sobre aspectos materiales de sostenibilidad o falta de politicas y
procedimientos relacionados con la ética de la entidad). El riesgo de sostenibilidad de las
Inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacién geografica.

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para la integraciéon de los riesgos de
sostenibilidad en los procesos de inversidn. Se aplican criterios excluyentes en sectores
especialmente expuestos a los riesgos de sostenibilidad definidos en las Politicas de
Inversion Socialmente Responsable (ISR) y de Sostenibilidad de la Sociedad Gestora. La
informacion de estas politicas ASG puede ser consultada en
www.santanderalternatives.com. Los riesgos de sostenibilidad pueden ocasionar un
impacto material negativo en el valor de las Inversiones al manifestarse como riesgos
financieros sobre las inversiones de la cartera, los cuales pueden afectar negativamente al
valor liquidativo de la participacion en el Fondo.

La Sociedad Gestora no toma en consideracién las incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad para este Fondo, dado que la integracién de los riesgos ASG se realiza
Unicamente mediante los criterios excluyentes descritos. En cumplimiento del articulo 7 del
Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo y del Consejo de 18 de junio de 2020
relativo al establecimiento de un marco para facilitar las inversiones sostenibles, la
Sociedad Gestora manifiesta que el Fondo no es un producto financiero sujeto a los articulos
8 y 9 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y Del Consejo de 27 de
noviembre de 2019, sobre la divulgacién de informacién relativa a la sostenibilidad en el
sector de los servicios financieros y, en consecuencia, declara que las Inversiones
subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

17. Modificacion de la Politica de Inversion

La Politica de Inversion del Fondo solo podra ser modificada mediante la modificacion del
Reglamento de Gestion, que se llevara a cabo por decision de la Sociedad Gestora y con la
aprobacion de los Participes, tal como se describe en el articulo 47 del Reglamento de
Gestion.

Sin perjuicio de las competencias conferidas a la CNMV y a los Participes en virtud del
Reglamento FILPE, el Reglamento de Gestidn solo podra ser modificado de conformidad con
el articulo 47 del Reglamento de Gestion, debiendo en este caso la Sociedad Gestora
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notificar la modificacion a la CNMV (para su inscripcién en el registro con el nuevo folleto
), asi como a los Participes.

18. Informacion a los Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informaciéon establecidas con caracter general por el
Reglamento FILPE, la LECR y demas normativa legal aplicable, la Sociedad Gestora pondra
a disposicion de cada Participe, en su domicilio social, el Reglamento y el Folleto del Fondo
debidamente actualizados.

Adicionalmente a lo anterior, la Sociedad Gestora también proporcionara a los Participes la
siguiente informacién:

i. Dentro de los primeros 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 informacion proporcionada a los Participes que se haya
producido durante el ejercicio objeto del informe y la informacion sobre
remuneraciones que exige la LECR; y

ii. Con caracter trimestral, un informe de las Inversiones y desinversiones realizadas
por el Fondo durante dicho periodo, con una descripcion suficiente de las
caracteristicas de las Entidades Participadas (pudiendo éstas reflejarse agrupadas),
asi como de cualquier otro dato que pudiera ser relevante en relacion con los
mismos, incluyendo informacién relevante sobre los activos de las Entidades
Participadas, con sujecién a las limitaciones establecidas en los acuerdos de
confidencialidad suscritos, asi como cuentas no auditadas del Fondo referidas al
trimestre inmediato anterior. La Sociedad Gestora facilitard a los Participes, a su
costa, a la mayor brevedad posible, cuantas informaciones y documentos sean
solicitados por estos para el cumplimiento de sus obligaciones legales o para atender
requerimientos de informacion de cualesquiera autoridades judiciales o
administrativas, sin que ello suponga una vulneracién de la obligacion de
confidencialidad, segun lo establecido en el Reglamento.

CAPITULO III.- REMUNERACION, COMISION DE ADMINISTRACION Y
DISTRIBUCION DE GASTOS DE LA SOCIEDAD GESTORA

19. Remuneracion de la Sociedad Gestora

19.1 Comision de Gestidén y Comision de Gestidén de Inmuebles

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacidon por sus servicios, una
Comisidon de Gestidon anual con cargo al Patrimonio del mismo, que se calculara aplicando
un porcentaje sobre la base de calculo prevista en el apartado siguiente para cada una de
las clases de Participaciones (la “Comision de Gestion”), segun se detalla a continuacion:
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Porcentaje de la Comision de Gestidon en funcion de la clase de Participacién del Fondo

e 1,60%
B e 1,45%
B 0,00%
L 0,90%

Dicha Comisidn de Gestién se calculara de la siguiente manera:

i. Durante el Periodo de Inversion, sobre el capital comprometido por los Participes del
Fondo; y

ii.  Una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Comision de Gestidon se calculara sobre
el capital efectivamente desembolsado por los Participes, ajustado
proporcionalmente en funcién del importe desinvertido. A medida que el Fondo vaya
desinvirtiendo sus activos, la base sobre la que se aplica la Comision de Gestidn se
reducira de forma proporcional al capital desinvertido.

La Comisién de Gestidon se devengara y calculard diariamente, abonandose por trimestres
vencidos. Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julioy el 1 de
octubre de cada afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre
Inicial; y finalizaran el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre
inmediatamente siguiente, salvo el Ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de
liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién
de Gestion abonada).

De conformidad con el articulo 20.1.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual
Impuesto sobre el Valor Afiadido ("IVA”), la Comisién de Gestion que perciba la Sociedad
Gestora estara exenta del IVA.

Adicionalmente, de conformidad con lo previsto en el articulo 42.4 c) de la LECR, la
Sociedad Gestora percibird del Fondo o de las Entidades Participadas una comisiéon por el
servicio de gestion de inmuebles (la "Comision de Gestion de Inmuebles”) equivalente
a una tasa anual de cero coma sesenta por ciento (0,60%) para todas las clases de
Participaciones y que se calculard como se detalla a continuacién. Dichos servicios de
gestion de activos podran ser prestados por la propia Sociedad Gestora o delegados en sus
Afiliadas y/o en terceras entidades y facturadas por estas. En caso de que dichos servicios
sean prestados y facturados, en parte o en su totalidad, por sus Afiliadas y/o en terceras
entidades, la Sociedad Gestora podra facturar la diferencia existente, si lo hubiera, hasta
el cero coma sesenta por ciento (0,60%).
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La Comision de Gestion de Inmuebles se calculard (sin incluir el IVA o cualesquiera
impuestos o cargas a aplicar sobre dicha remuneracion) sobre el capital invertido y ajustado
proporcionalmente en funcién del importe desinvertido. A medida que el Fondo vaya
desinvirtiendo sus activos, la base sobre la que se aplica la Comision de Gestion se reducira
de forma proporcional al capital desinvertido. Se entiende que dicha remuneracion es fijada
en condiciones de mercado.

La Comisién de Gestidon de Inmuebles se calculara diariamente y serd pagada a la Sociedad
Gestora por trimestres vencidos. Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el
1 de julio y el 1 de octubre de cada afo, excepto el primer trimestre, que comenzara en la
fecha de la primera inversion del Fondo; y finalizaran el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30
de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente siguiente, salvo el ultimo trimestre, que
finalizara en la fecha de liquidacién del Fondo.

Para la emisién de las facturas de la Comisién de Gestion y la Comision de Gestion de
Inmuebles la Sociedad Gestora utilizara las magnitudes del Fondo del Gltimo dia natural del
trimestre anterior. La Sociedad Gestora emitira la correspondiente factura durante los diez
(10) dias habiles siguientes a la finalizacidn del correspondiente trimestre.

Durante el Periodo de Colocacion, con la entrada de Participes admitidos con posterioridad
a la Fecha de Cierre Inicial (Participes Posteriores) se efectuara la regularizacion resultante
de recalcular la Comision de Gestion como si todos los Participes Posteriores hubieran sido
admitidos en la Fecha de Cierre Inicial. En esos casos el Fondo pagar3a a la Sociedad
Gestora, tan pronto como sea posible con posterioridad a la fecha de cada Cierre, el importe
adicional de la Comisidon de Gestidon recalculada y adeudada con respecto a dicha fecha
conforme a lo previsto anteriormente.

19.2 Comisién de Exito

La Sociedad Gestora percibird la Comision de Exito en las condiciones descritas en el
articulo 10.2 del presente Folleto.

A fecha del presente Folleto, la Comision de Exito que percibe la Sociedad Gestora esta
sujeta pero exenta de IVA de acuerdo con el articulo 20.Uno.18.n) de la Ley 37/1992, de
28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afladido, en la medida en que la Sociedad
Gestora se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva de la CNMV con el nUmero 245 y autorizada para la gestion de fondos
de capital riesgo europeos.

La Sociedad Gestora emitira la correspondiente factura conforme a los requisitos
establecidos en el Real Decreto 1619/2012, de 30 de noviembre, por el que se aprueba el
Reglamento por el que se regulan las obligaciones de facturacion.
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19.3 Comisién de Suscripcidon

La Sociedad Gestora percibird del Fondo una Comision de Suscripcidén, que se abonara en
la fecha del primer desembolso del Participe en cuestién, y cuyo pago no supondra una
disminucién de los Compromisos Pendientes de Desembolso ni la suscripcién de
Participaciones del Fondo, cuyo importe sera calculado aplicando los siguientes porcentajes
de suscripcion sobre el importe total del Compromiso de Inversidn suscrito por cada
Participe (la “Comision de Suscripciéon”):

Comision de suscripcién en funcidon de la clase de Participacion del Fondo

e 1,00%
B ettt e e et e et et e e e eeeeeeeeee e eeeeeeeeaeeea e aaaaaaaiaaaaans 0,50%
E ettt et e e e e e e e e e e et e e e e e e e e et aaaas 0,00%
SRR 0,00%

20. Distribucién de gastos

20.1 Gastos de Establecimiento

El Fondo abonara a la Sociedad Gestora una comisién para cubrir todos los gastos derivados
del establecimiento y estructuracién del mismo, por importe igual al cero coma uno por
ciento (0,1%) de los Compromisos Totales, con un maximo de doscientos mil euros
(200.000.-€) (los “"Gastos de Establecimiento”).

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan todos los gastos de caracter preliminar
derivados de la constitucion del Fondo, entre otros: (i) los honorarios y gastos legales
(abogados, notario y registro); (ii) las tasas de inscripcion en la CNMV; (iii) gastos de
comunicacién, promocién, intermediaciéon, contables y captacién de fondos; (iv) gastos de
elaboracién e impresion de Acuerdos de Suscripcidon, de elaboracidén y/o presentacion e
impresion de documentos relativos al Fondo; y (v) los demas gastos y costes, tales como
viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y cualesquiera otras cargas administrativas
atribuibles al Fondo relacionados con la constitucion y registro del Fondo.

Cualesquiera Gastos de Establecimiento que excedan dicho importe seran asumidos por la
Sociedad Gestora, salvo que la Junta de Participes autorice que sean asumidos por el Fondo,
total o parcialmente.

20.2 Gastos Operativos

Tendran la consideracién de “Gastos Operativos” todos los gastos directos o indirectos
(con el IVA aplicable, en su caso) incurridos en relacién con la operativa, organizacién,

44



control y administracion del Fondo, incluyendo, entre otros, los siguientes:

Vi.

Vili.

viii.

Xi.

Xii.

Gastos relacionados con la elaboracion de informes y notificaciones para los
Participes, traducciones, la distribucion de informes anuales y semestrales o
trimestrales, asi como la distribuciéon de todos los demas informes o documentos
que exijan las leyes aplicables;

Gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente los de abogados,
auditores, consultores o asesores externos con relacion a la identificacion,
valoracion, negociacion, adquisicién, mantenimiento, seguimiento, control,
proteccion y liquidacion de las Inversiones;

Gastos relacionados con las due diligence que se lleven a cabo para las Inversiones,
sean o no finalmente ejecutadas, asi como los gastos relativos a viajes relacionados
con el anadlisis o dicha due diligence, su ejecucién, seguimiento y posterior
desinversion;

Valoraciones y contabilidad, incluyendo los gastos relacionados con la preparacion
de los estados financieros y declaraciones fiscales, y el calculo del valor liquidativo
de las Participaciones, quedando excluidos en todo caso los costes de la llevanza de
la contabilidad de la propia Sociedad Gestora dentro de su ambito de actuacidn;

Gastos registrales;

Comisiones devengadas por depositarios;

Gastos de organizacién de la Junta de Participes, 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 y comisiones bancarias;

Gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgaciéon en general;

Cualesquiera costes asociados a las operaciones fallidas si se hubiera llegado a
adoptar la decisidon de invertir por parte de la Sociedad Gestora;

Gastos de asistencia a las juntas anuales o a reuniones de seguimiento o analisis de
las Entidades Participadas en las que el Fondo participe;

Los costes de consultores externos relacionados con servicios que la Sociedad
Gestora hubiera acordado prestar al Fondo, de acuerdo con sus obligaciones
derivadas de la legislacion aplicable y el cumplimiento de todas las actuaciones
necesarias en el marco de FATCA y CRS;
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xiii. Los costes de administracion del Fondo ;

Xiv. Las comisiones o intereses devengados por préstamos y financiaciones concedidas
al Fondo, asi como cualquier coste relacionado con la cobertura del riesgo por tipo
de cambio;

XV. Obligaciones tributarias; vy

XVi. Los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo sera responsable del pago de los Gastos Operativos, pudiendo los gastos recurrentes
ser imputados con cargo a los beneficios, seqguidamente con cargo a las ganancias de capital,
y por ultimo con cargo a los activos del Fondo.

El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por esta que, de acuerdo
con el Reglamento, correspondan al Fondo.

20.3 Comision de Depositaria

El Depositario percibird una comision del Fondo, como contraprestacion por su servicio de
depositaria, con cargo al uUltimo patrimonio neto publicado del mismo (la “Comision de
Depositaria”). La Comision de Depositaria serd del 0,033% anual sobre la totalidad del
patrimonio neto del Fondo, con un minimo anual de 18.000 euros.

Asimismo, el Fondo satisfard al Depositario una comisién por operaciones de inversion (la
“Comision de Operacion de Inversion”), con los siguientes importes:

e 600 euros por cada nueva operacion de inversion directa.

e 150 euros por cada ampliacién o desinversion.

e 300 euros por operacion de fondos.

La Comision de Depositaria se devengara diariamente y se liquidara con periodicidad trimestral
en los cinco (5) ultimos dias habiles del trimestre posterior a aquél que se facture, tomando
de base el Gltimo valor liquidativo publicado del Fondo al cierre del trimestre a facturar.

CAPITULO IV.- INFORMACION ADICIONAL

21. Junta de Participes

Como drgano de representacién de los Participes, se constituira una Junta de Participes que
estara formada por la totalidad de los Participes del Fondo, reuniéndose tantas veces se
estimen necesarias para la salvaguarda de los intereses del Fondo (la “Junta de
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Participes”).

Las funciones de la Junta de Participes seran las siguientes:

Vi.

Acordar posibles extensiones adicionales a la duracién del Fondo segun lo
establecido en el articulo 8 del Reglamento;

Acordar la posibilidad del inicio del Periodo de Inversién de los Fondos Sucesores en
los términos del articulo 15 del Reglamento;

Acordar, en su caso, el cese de la Sociedad Gestora en los supuestos establecidos
en el articulo 33.1 del Reglamento;

Acordar, en su caso, la modificaciéon del Reglamento de Gestion en los términos
previstos en el articulo 47 del Reglamento;

Acordar la realizacion de nuevas Inversiones una vez finalizado el Periodo de
Inversion, de conformidad con el articulo 9 del Reglamento;

Cualquier otra funcidon que pueda derivar del Reglamento.

La Junta de Participes se reunird siempre que lo requieran los intereses del Fondo. Las
sesiones de la Junta de Participes seran convocadas:

Por la Sociedad Gestora cuando asi lo considere oportuno; o

Mediante solicitud escrita de un nimero de Participes que representen, al menos, el
veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos Totales, incluyendo al menos tres
(3) Participes. En tal caso, la Sociedad Gestora deberd convocar la Junta de
Participes en el plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde la recepcién de
dicha solicitud.

A los efectos de lo previsto en este Folleto, se entenderan por “Dias Habiles” todos los
dias de la semana, excepto sabados, domingos y festivos (sea con caracter nacional,
regional o local) en la ciudad de Madrid.

En todo caso, la convocatoria tendra que ser notificada con una antelaciéon minima de diez
(10) dias naturales, a través de carta certificada; carta enviada por mensajero/courier; o
correo electronico dirigido a cada uno de los Participes del Fondo, con indicacion del lugar
o forma de conexidn, dia y hora de la reunion en primera y segunda convocatoria y el orden
del dia de los asuntos a tratar.

Excepcionalmente, en caso de que la reunidon se convoque, a criterio de la Sociedad
Gestora, con caracter urgente no sera necesario respetar la referida antelacién minima,
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bastando con un plazo de convocatoria de dos (2) Dias Habiles.

Sera posible, cuando asi se prevea en la convocatoria, la asistencia y voto en la Junta por
medios telematicos (incluyendo la videoconferencia o la presencia telefénica) siempre que
se garantice la identidad de los asistentes. Ademas, los miembros de la Junta de Participes
podran hacerse representar por otra persona, sea o no Participe, teniéndose que conferir
dicha representacion por escrito y con caracter especial para cada sesion.

La Sociedad Gestora deberd nombrar, de entre sus representantes, al Secretario y al
Presidente de la reunién de la Junta de Participes.

Cada Participe tendra derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por cada euro que
tenga comprometido en el Fondo en virtud de su correspondiente Compromiso de Inversion.

A discrecidon de la Sociedad Gestora, los acuerdos que sean competencia de la Junta de
Participes podran adoptarse sin necesidad de celebrar reunion alguna, por cualquier medio
tales como fax, correo electréonico o correo postal. Para ello, se enviara por cualquiera de
dichos procedimientos a todos y cada uno de los miembros de la Junta de Participes un
escrito con la redaccion de los acuerdos y propuestas que se someten a votacion, junto con
la documentacion anexa imprescindible para poder emitir el voto con pleno conocimiento
de causa. Los miembros de la Junta de Participes deberan devolver dicho ejemplar con su
voto y firma, si se entrega personalmente.

En todo caso, el plazo para emitir el voto sera de diez (10) Dias Habiles desde la recepcién
de la propuesta de acuerdo, realizdndose el computo de los votos mediante la suma de
aquellos validamente emitidos.

Los acuerdos, con caracter general, en el seno de la Junta de Participes se adoptaran por
Mayoria Ordinaria de la totalidad de las Participaciones. No obstante, serd precisa la
aprobacion por Mayoria Reforzada para aquellos acuerdos que asi lo prevean expresamente
en este Reglamento.

Los acuerdos que se adopten en la reunidon de la Junta de Participes se consignaran en acta.
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.

CAPITULO V.- RESPONSABILIDAD Y REGULADOR COMPETENTE

La Sociedad Gestora asume la responsabilidad por el contenido de este Folleto y confirma
que la informacion contenida en el Folleto es verdadera y correcta y que no se han omitido
hechos o circunstancias materiales que pudieran causar una alteracion del alcance del
Folleto.
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El registro del presente Folleto por la CNMV no implica la recomendaciéon de
suscribir o adquirir los valores aqui referidos, ni implica opinion alguna sobre la
solvencia del emisor o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.
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DEFINICIONES

Activos
Inversion

Aptos para la

Acuerdo de Suscripcion

Afiliada(s)

Asesor Legal

Capex

Cese con Causa

Cese sin Causa

Clase de Participaciones

CNMV

Comisién de Exito

Comision de Depositaria

Comision de Gestion

Comision de Gestion de

Inmuebles

Compromiso de Inversion

Tiene el significado previsto en el articulo
12.5.2.

Acuerdo suscrito por cada uno de los
Participes y la Sociedad Gestora en virtud
del cual cada Participe
Compromiso de Inversion en el Fondo.

asume un

Tiene el significado previsto en el articulo
26.1.

Cuatrecasas Legal SLP

Tiene el significado previsto en el articulo
12.4.

Tiene el significado previsto en el articulo
33.1.2.

Tiene el significado previsto en el articulo
33.1.1.

Cada clase de participaciones en que se
distribuye el Patrimonio del Fondo.

Comision Nacional del Mercado de

Valores

Tiene el significado previsto en el articulo
28.

Tiene el significado previsto en el articulo
32.

Tiene el significado previsto en el articulo
27.

Tiene el significado previsto en el articulo
27.

Cantidad que cada Participe se



Compromisos Adicionales

Compromisos Pendientes de

Desembolso

Compromisos Totales

Depositario

Dias Habiles

Distribucién(es)

Distribuciones Temporales

Empresas en Cartera

Admisible

Entidad(es) Participada(s)

Estrategia de Inversion

FCRE

Fecha de Cierre Inicial

compromete a aportar al Fondo.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.4.

Importe resultante de la suma de todos
los Compromisos de Inversion
individuales de los Participes del Fondo,
en cada momento.

Caceis Bank Spain, S.A.

Tiene el significado previsto en el articulo
35.

Cualesquiera distribuciones realizadas
por el Fondo a los Participes en los
términos previstos en este Reglamento,
incluyendo el reembolso de sus
aportaciones, distribuciones de
ganancias o recompra o
amortizaciones de Participaciones,
reduccion del valor de las Participaciones
o distribucién en caso de liquidacion.

reservas,

Tiene el significado previsto en el articulo
38.

Tiene el significado previsto en el articulo
12.5.2.

Tiene el significado previsto en el articulo
12.1.

Tiene el significado previsto en el articulo
12.3.

Fondo de capital riesgo europeos

Tiene el significado previsto en el articulo



Fecha de Cierre Final

FIA

Fondo

Fondo Paralelo

Fondo Sucesor

Fondos Paralelos

Fondos Sucesores

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Importe de Ecualizacion

Importes de Amortizacion

Inversiones Aptas

Inversiones

24.3.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

Fondo de inversion alternativa

REAL ESTATE RETAIL OPPORTUNITIES,
FILPE

Tiene el significado previsto en el articulo
14.

Tiene el significado previsto en el articulo
15.

Tiene el significado previsto en el articulo
14.

Tiene el significado previsto en el articulo
14.

Tiene el significado previsto en el articulo
30.

Tiene el significado previsto en el articulo
44,

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

Tiene el significado previsto en el articulo
25.

Tiene el significado previsto en el articulo
12.5.2.

La adquisicion de activos inmobiliarios
pertenecientes al segmento retail, tanto
de forma directa, compra de activos,
como indirecta (via instrumentos de
equity o deuda), Empresas en Cartera
Admisibles que operen con activos
inmobiliarios, incluyendo cualquier deuda



Junta de Participes

LECR

Mayoria Ordinaria

Mayoria Reforzada

0 carga financiera vinculada a dichos
activos inmobiliarios.

Tiene el significado previsto en el articulo
35.

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la
que se regulan las entidades de capital-
riesgo, otras entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado, y por la que se
modifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva.

Acuerdo de Ila Junta de Participes
adoptado con el voto a favor (constando
dicho voto por escrito en un acta o en uno
0 mas documentos separados remitidos a
la Sociedad Gestora) de Participes que
representen, conjuntamente, mas de un
cincuenta por ciento (50%) de los
Compromisos Totales asistentes,
presentes o debidamente representados
en la reunién, siempre y cuando los
Participes que representen, al menos, el
treinta por ciento (30%) de |los
Compromisos Totales, asistan a |la
reunion. La Sociedad Gestora, y los
directivos o empleados de las anteriores,
asi como los Participes que incurran en
Conflicto de Interés en el
correspondiente acuerdo sometido a
votacion y los Participes en Mora, no
podran votar tales acuerdos, de tal forma
que sus Compromisos de Inversion no se
computaran a los efectos de calcular la
mayoria requerida.

Acuerdo de Ila Junta de Participes
adoptado con el voto a favor (constando
dicho voto por escrito en un acta o en uno
0 mas documentos separados remitidos a
la Sociedad Gestora) de Participes que



Norma Volcker

OICVM

Participaciones

Participaciones de Clase A

Participaciones de Clase B

Participaciones de Clase E

Participaciones de Clase F

Participe

Participe Adquiriente

representen, conjuntamente, al menos
un setenta y cinco por ciento (75%) de
los Compromisos Totales asistentes,
presentes o debidamente representados
en la reunién, siempre y cuando los
Participes que representen, al menos, el
treinta por ciento (30%) de |los
Compromisos Totales, asistan a |la
reunion. La Sociedad Gestora, y los
directivos o empleados de las anteriores,
asi como los Participes que incurran en
Conflicto de Interés en el
correspondiente acuerdo sometido a
votacion y los Participes en Mora, no
podran votar tales acuerdos, de tal forma
gue sus Compromisos de Inversion no se
computaran a los efectos de calcular la
mayoria requerida.

Tiene el significado previsto en el articulo
20.

Organismo de inversion colectiva en
valores mobiliarios

Tiene el significado previsto en el articulo
21.

Tiene el significado previsto en el articulo
23.

Tiene el significado previsto en el articulo
23.

Tiene el significado previsto en el articulo
23.

Tiene el significado previsto en el articulo
23.

Cualquier persona que haya suscrito un
Acuerdo de Suscripcion.

Tiene el significado previsto en el articulo



Participe en Mora

Participe Posterior

Participes

Participes Aptos

Participes Posteriores

Participe Transmitente

Patrimonio

Periodo de Colocacion

Periodo de Desinversion

Periodo de Inversion

Politica de Inversion

Prima de Ecualizacion

Promotor

26.2.

Tiene el significado previsto en el articulo
25.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

El conjunto de todo Participe del Fondo.

Tiene el significado previsto en el articulo
20.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

Tiene el significado previsto en el articulo
26.2.

El total de las aportaciones patrimoniales
y del patrimonio comprometido no
desembolsado, calculado sobre la base
de los importes invertibles tras deducir
todas las comisiones, cargas y gastos que
deban abonar directa o indirectamente
los Participes.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

Tiene el significado previsto en el articulo
10.

Tiene el significado previsto en el articulo
9.

Tiene el significado previsto en el articulo
12.4.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.3.

Tiene el significado previsto en el articulo



Reglamento

Reglamento de Gestion

Reglamento FILPE

Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

Smart Capex

Sociedad Gestora

Solicitud de Desembolso

Transmision

Transmisiones

Las definiciones de las palabras en singular se entenderan igualmente aplicables a las

mismas palabras en su forma plural.

21.

El presente Reglamento de Gestion.

El presente documento.

Reglamento (UE) 2015/760 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 29
de abril de 2015, sobre los fondos de
inversién a largo plazo europeos.

Tiene el significado previsto en el articulo
37.

La cantidad equivalente a un interés
anual del ocho por ciento (8%)
(compuesto anualmente en cada
aniversario de la fecha en la que se
realiz6 el primer desembolso en el Fondo,
y calculada diariamente sobre la base de
un afio de 365 dias) aplicado sobre los
Compromisos Totales desembolsados y
deduciendo importes que se hubieran
distribuido previamente por el Fondo en
concepto de devolucién de aportaciones
o Distribucién de resultados a los
Participes.

Tiene el significado previsto en el articulo
12.4.

Santander Alternative Investments,
S.G.I.I.C., S.A.U.

Tiene el significado previsto en el articulo
24.4.

Tiene el significado previsto en el articulo
26.

Tiene el significado previsto en el articulo
26.
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CAPITULO I

DEFINICIONES Y DATOS GENERALES DEL FONDO

1. DENOMINACION Y REGIMEN JURIDICO

Se establece en este acto un fondo de capital privado bajo el nombre de REAL ESTATE
RETAIL OPPORTUNITIES, FILPE, que se regira por el contenido del presente Reglamento vy,
en su defecto, por el Reglamento FILPE y la LECR y por las disposiciones vigentes que los
desarrollen o que puedan sustituirlos en un futuro.

El Fondo tiene la condicién juridica de Fondo de Inversion a Largo Plazo Europeo (FILPE),
y se constituye como patrimonio separado sin personalidad juridica cuya gestién y
representacion corresponde a la Sociedad Gestora, que ejerce las facultades de dominio
sin ser propietaria del Fondo.

El Fondo se regira por el contenido del Folleto, del presente Reglamento de Gestidn, el
Reglamento FILPE, la LECR y las disposiciones que lo desarrollen o aquellas que en un
futuro lo modifiquen o sustituyan.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento SFDR, la sociedad gestora del
Fondo se encuentra obligada a divulgar determinada informacion relativa a la sostenibilidad
gue se encuentra recogida en el articulo 12.6 de este Reglamento.

En la fecha del presente Reglamento, el Fondo se clasifica como producto financiero que
integra los riesgos de sostenibilidad, en el sentido del articulo 6 del Reglamento SFDR.

A los efectos oportunos, se considerara que el domicilio del Fondo sera el domicilio de la
Sociedad Gestora.

2.SOCIEDAD GESTORA

La gestidon y representacién del Fondo corresponde a Santander Alternative Investments,
S.G.I.I.C., S.A.U., con NIF A-13823745, sociedad constituida de conformidad con lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 45273, folio 155, hoja M-796419 e inscrita
en el Registro de la CNMV con el n°® 287 (en lo sucesivo, y en todo el presente documento,
la “"Sociedad Gestora”). La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana, 24, 28046, Madrid.

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

La direccion y administracién del Fondo, incluyendo la gestion de las inversiones, asi como
11



el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuard de forma
independiente en la toma de decisiones de inversion y desinversion. Asimismo, sujeta al
cumplimiento de las funciones sefialadas en la LECR, la Sociedad Gestora tendra las mas
amplias facultades para la representacion del Fondo, sin que puedan impugnarse, en ningun
caso, por defecto de facultades de administracion y disposicién, los actos y contratos por
ella realizados con terceros en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora,
le corresponden.

3. DEPOSITARIO

El Depositario del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A., que figura inscrito en el Registro de
Sociedades Depositarias de la CNMV con el nimero 238. Tiene su domicilio social en Paseo
Club Deportivo N.1, Edificio 4, Planta Segunda, 28223 Pozuelo de Alarcon, Madrid y N.I.F.
A-28027274 (el "Depositario”).

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la LECR, la Sociedad Gestora ha
encomendado al Depositario el depdsito o custodia de los valores, efectivo, asi como la
vigilancia de la gestién de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora y el Depositario podran
decidir el cambio de las condiciones del contrato de depositaria siempre y cuando estén
negociadas de acuerdo con los estandares de mercado.

Corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito (que comprende la custodia
de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos) y administracion
de los instrumentos financieros del Fondo, el control del efectivo, la vigilancia y supervision
de la gestién de la Sociedad Gestora, asi como cualquier otra establecida en la normativa.

El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés en el
ejercicio de sus funciones. Podran establecerse acuerdos de delegaciéon de las funciones de
depdsito en terceras entidades. En el supuesto de delegacién de las funciones del
Depositario, deberan describirse en el Folleto los conflictos de interés a los que pudieran
dar lugar tales delegaciones siempre que no se hallen solventados a través de las
correspondientes politicas y procedimientos de solucion de conflictos.

Se facilitard a los inversores que lo soliciten informacién actualizada sobre las funciones
del Depositario del Fondo y de los conflictos de interés que puedan plantearse, sobre
cualquier funcién de depdsito delegada por el Depositario, la lista de las terceras entidades
en las que se pueda delegar la funcién de custodia y los posibles conflictos de interés a que
pueda dar lugar esa delegacidn.

El Depositario Unicamente podra resultar exento de responsabilidad en los supuestos
recogidos en la normativa aplicable, circunstancia que, de producirse, sera informada en el
Reglamento de Gestién del Fondo.

El Depositario percibira del Fondo una Comision de Depositaria de acuerdo con lo
establecido en el apartado 32 del presente Reglamento.
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El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la LECR, en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva y en el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. Ademas, realiza las
funciones de supervision vy vigilancia, depdsito, custodia y/o administracion de
instrumentos financieros pertenecientes al Fondo de conformidad con lo dispuesto en la
normativa aplicable.

Ademas de las obligaciones anteriores, el Depositario también debera respetar las
disposiciones especificas relativas al depositario de un FILPE comercializado entre
inversores minoristas de conformidad con el articulo 29 del Reglamento FILPE.

4. COMITE DE INVERSION

El Comité de Inversion estara encargado de tomar las decisiones de inversion, gestion,
control y desinversion del Fondo. Se reunird cuantas veces lo requieran los intereses del
Fondo conforme determine la Sociedad Gestora, y siempre que lo solicite alguno de sus
miembros y con anterioridad a la formalizacién de cualquier inversion o desinversion por el
Fondo.

El Comité de Inversion quedard validamente constituido cuando concurran la mayoria de
sus miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria. El Comité de Inversidon podra reunirse
con asistencia de sus miembros por videoconferencia o teléfono, o adoptar decisiones por
escrito.

El Comité de Inversion estara inicialmente compuesto por un minimo de tres (3) miembros
designados por la Sociedad Gestora, los cuales deberan contar con un perfil y experiencia
profesional apropiados para desarrollar sus funciones. La Sociedad Gestora podra designar
miembros adicionales del Comité de Inversidon de entre los profesionales de la Sociedad
Gestora y sus Afiliadas, si bien la mayoria del Comité de Inversidon siempre estara formado
por miembros de la Sociedad Gestora.

5. ASESOR DE INVERSIONES

La Sociedad Gestora podra contar con un asesor de inversiones para el Fondo (el "Asesor”),
con quién suscribird un contrato de asesoramiento. En virtud de dicho contrato, el Asesor,
entre otros asuntos, asesorara en la identificacién de oportunidades de inversiéon y en el
disefio y estructuracidon de las operaciones de inversion, y apoyara en el seguimiento y
monitorizacién 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 en nombre del Fondo, ni
poder para obligarle.

Los honorarios del Asesor se detraeran de la Comision de Gestidon y podran ser facturados
directamente al Fondo.
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6. ASESOR LEGAL

El asesor legal del Fondo sera Cuatrecasas Legal SLP, que figura inscrito en el Registro de
Mercantil de Barcelona, hoja numero 23850. Tiene su domicilio social en la Calle Almagro
9, 28010, Madrid y N.I.F. B-59942110 (el “"Asesor Legal”).

7. TAMANO

El Fondo tiene un tamafio objetivo de ciento diez millones de euros (110.000.000.-€).

8. DURACION

El comienzo de las operaciones del Fondo tendra lugar en la fecha de inscripcion del Fondo
en el registro administrativo de la CNMV.

El Fondo tendra un plazo de duracién de ocho (8) afios a contar desde la Fecha de Cierre
Inicial. La Sociedad Gestora podra prorrogar el plazo del Fondo hasta dos (2) periodos
sucesivos de hasta un (1) afio cada uno hasta un total de dos (2) afios adicionales, a
iniciativa de la Sociedad Gestora. En ningun caso, el Fondo tendra una duracién superior a
diez (10) afios.

Cada una de las extensiones anteriores no requerird la modificacién del presente
Reglamento. Las prérrogas deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los
Participes.

Cualquier otra extensidon adicional a las previstas anteriormente requerird la aprobacion
por Mayoria Ordinaria de los Participes.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las Inversiones del Fondo, la Sociedad
Gestora podra proceder a su liquidacion. Sin perjuicio de lo anterior, se prevé la posibilidad
de que se proceda a la venta de la cartera del Fondo siempre y cuando la venta se realice
a un precio determinado por un tercero independiente.
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CAPITULO II

POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

9. PERIODO DE INVERSION

El Periodo de Inversién del Fondo (el "Periodo de Inversion") tendrd una duracién
aproximada de tres (3) afios a contar desde la Fecha de Cierre Inicial.

Si fuese necesario, a juicio de la Sociedad Gestora, esta podra acordar a su discrecion, la
ampliacion del Periodo de Inversion por un (1) periodo adicional de hasta un (1) ano.

Una vez finalizado el Periodo de Inversion y su ampliacidn, en su caso, la Sociedad Gestora
vera limitada su capacidad para requerir el desembolso de los Compromisos de Inversion
de los Participes, a los siguientes supuestos:

i. Con el objeto de responder ante cualquier obligacién, gasto o responsabilidad del
Fondo frente a terceros (incluyendo y no limitado, a efectos aclaratorios, la Comision
de Gestidon y el desembolso de las cantidades comprometidas por el Fondo hasta
dicho momento en las Entidades Participadas);

ii. Con el objeto de realizar inversiones de seguimiento (follow-up o follow-on);

iii. Para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a acuerdos de inversion en
Entidades Participadas que hayan sido asumidos por el Fondo con anterioridad a la
finalizacion del Periodo de Inversion, incluyendo aquellos supuestos en los que el
Fondo haya suscrito una carta de intenciones, una oferta en firme o documentos
similares que soporten el compromiso asumido por el Fondo antes de la finalizacién
del Periodo de Inversion; o

iv. Con el objetivo de realizar nuevas inversiones en el supuesto de que asi lo acordara
la Junta de Participes.
10. PERIODO DE DESINVERSION

El periodo de desinversion del Fondo tendra una duracion aproximada de cinco (5) afios (el
“Periodo de Desinversion”).

Si fuese necesario, a juicio de la Sociedad Gestora, esta podra acordar a su discrecidn, la
ampliacion del Periodo de Desinversién por dos (2) periodos adicionales de hasta un (1)
afio cada uno hasta un total de dos (2) afios adicionales.

En cualquier caso, la duracién total del Fondo (incluyendo cualquier prérroga del Periodo
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de Inversidn y cualquier prorroga del Periodo de Desinversién) no superara los diez (10)
afios de duracion del Fondo.

Durante el Periodo de Desinversion, Unicamente podra solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversion en los términos previstos en el articulo anterior.

11. ESTRATEGIAS DE DESINVERSION
Las desinversiones de las Inversiones se realizaran durante la vigencia del Fondo, cuando
la Sociedad Gestora, a su discrecion, considere apropiado y en el mejor interés del Fondo.

A estos efectos, no se establecera ningdn plazo minimo o maximo especifico para la
tenencia de las Inversiones.

Los procedimientos y estrategias de desinversion dependeran de cada Inversion.

12. DEFINICION DE LA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO
El principal objeto social del Fondo consiste en la realizacién de Inversiones, de conformidad

con la Politica de Inversiones descrita en el presente articulo y en cumplimiento del
Reglamento FILPE.

12.1 Objetivo de gestion

El Fondo tiene como objetivo la adquisicidon (via instrumentos de equity o deuda (tanto el
otorgamiento de deuda como la adquisicion de deuda preexistente)) de activos
inmobiliarios pertenecientes al segmento retail, tanto de forma directa, como indirecta,
empresas en cartera admisibles tal y como estas se definen en el Reglamento FILPE, que
operen con activos inmobiliarios, incluyendo cualquier deuda o carga financiera vinculada
a dichos activos inmobiliarios (las "Entidades Participadas”).

Las Inversiones Aptas del Fondo se realizaran en el sector inmobiliario y tendran por objeto
mejorar la calidad de los activos inmobiliarios mediante una gestion adecuada de los
mismos a través de la optimizacion de alquileres, reposicionamiento y/o inversiones en su
transformacion para mejora, renovacion o reposicionamiento (Smart CapEx), es decir estos
proyectos tendrdn un plazo de ejecucidon razonable y contribuiran, entre otros, al objetivo
sostenible de las economias de los paises de la Unién Europea Yy, en particular, Espana.

Se excluye explicitamente la inversidén en suelos para su desarrollo (greenfield projects).

12.2 Enfoque geogréfico

El @mbito geografico se limitard al territorio de Espafia y Portugal.
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12.3 Estrategia de inversion

El Fondo invertira, de conformidad con el articulo 13.1 del Reglamento FILPE, al menos el
cincuenta y cinco por ciento (55%) de sus activos en Activos Aptos para la Inversion, de
conformidad con el objetivo de gestion descrito en el articulo 12.1 anterior y con la Politica
de Inversidon descrita en el epigrafe siguiente (la “Estrategia de Inversion”).

El Fondo cumplird con la Estrategia de Inversion en un plazo maximo de veinticuatro (24)
meses desde la Fecha de Cierre Inicial. Asimismo, el Fondo cumplira con los requisitos de
diversificacion previstos en el Reglamento FILPE a los veinticuatro (24) meses desde la
Fecha de Cierre Inicial.

12.4 Alcance del sector, fases y tipos de empresas y restricciones de inversion

Las Entidades Participadas se dedicaran a la compra, venta y alquiler de activos clasificados
como retail (comercial) del sector inmobiliario. A efectos aclaratorios, entre otros podran
incluir: (i) parques comerciales compuestos por comercios con posibilidad de una zona de
aparcamiento comun (parques de medianas), (ii) centros comerciales, (iii) locales
comerciales a pie de calle y, potencialmente, (iv) activos de uso mixto predominantemente
retail. Asi mismo, se prevé la inversion en gastos de capital ("Capex”, por sus siglas en
inglés), si bien se limitard a inversiones destinadas a generar valor directo e indirecto en
los inmuebles bien sea a través de obras fisicas, reposicionamiento del activo o bien a
través de contribuciones para incentivar los arrendamientos (“"Smart Capex”) (la “Politica
de Inversion”). Quedan excluidas de la Politica de Inversion las inversiones en greenfield
projects.

12.5 Diversificacion, participacion en el accionariado v en la gestién de las Entidades
Participadas

12.5.1 Prohibiciones del Reglamento FILPE

De conformidad con el articulo 9(2) del Reglamento FILPE, el Fondo no llevara a cabo
ninguna de las siguientes actividades:

i. La venta en corto de activos;

ii. La asuncion de una exposicidén directa o indirecta a materias primas, ni por medio
de instrumentos financieros derivados, certificados que las representen o indices
basados en ellas, ni por cualquier otro medio o instrumento que pueda dar lugar a
una exposicion a las mismas;

iii. La negociacion de transacciones de préstamo de valores, de toma en préstamo de
valores y de recompra o cualquier otro acuerdo que tenga un efecto econdmico
equivalente y conlleve riesgos similares, siempre que afecte a mas del diez por
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ciento (10%) de los Compromisos Totales del Fondo; vy

iv. La utilizacién de instrumentos financieros derivados, salvo que la Unica finalidad del
uso de dichos instrumentos sea cubrir los riesgos inherentes a otras Inversiones del
Fondo.

12.5.2 Inversiones Aptas

De conformidad con el objetivo, la politica y la estrategia de inversion del Fondo, el Fondo
invertird Unicamente en las siguientes categorias de activos y Unicamente en las
condiciones especificadas en el Reglamento FILPE y teniendo en cuenta los limites de la
Politica de Inversiones establecidos en el articulo 9(1) del Reglamento FILPE (en conjunto,
"Inversiones Aptas"):

(a) Activos Aptos para la Inversidon (segun se definen mas abajo en el apartado titulado
"Activos Aptos para la Inversion"); y

(b) Activos a que se refiere el articulo 50(1) de la Directiva OICVM (es decir, la Directiva
2009/65/CE).

Activos Aptos para la Inversion

De conformidad con el articulo 10 del Reglamento FILPE, un activo solo se considerara apto
para inversion si pertenece a una de las siguientes categorias ("Activos Aptos para la
Inversion"):

(@) Instrumentos de capital o cuasi capital que hayan sido:

i.emitidos por una Empresa en Cartera Admisible y adquiridos por el Fondo a dicha
Empresa en Cartera Admisible o a terceros en el mercado secundario;

ii.emitidos por una Empresa en Cartera Admisible a cambio de un instrumento de
capital o cuasi capital previamente adquirido por el Fondo a dicha Empresa en
Cartera Admisible o a terceros en el mercado secundario; o

iii.emitidos por una empresa en la que una Empresa en Cartera Admisible posea
una participacion en el patrimonio, a cambio de un instrumento de capital o cuasi
capital adquirido por el Fondo de conformidad con los incisos (i) o (ii) anteriores;

(b) Instrumentos de deuda emitidos por una Empresa en Cartera Admisible;

(c) Préstamos concedidos por el Fondo a una Empresa en Cartera Admisible con un
vencimiento que no supere el periodo de vigencia del Fondo;
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(d) Participaciones o acciones de uno o varios FILPE, fondos de capital riesgo europeos
(“FCRE"), los fondos de emprendimiento social europeo, los organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios ("OICVM”) o los fondos de inversion alternativa
(*FIA") de la Union Europea gestionados por un gestor de fondos de inversion
alternativa de la Unién Europea, siempre que dichos FILPE, FCRE, FESE, OICVM y
FIA de la Unidn Europea inviertan en las Inversiones Aptas y no hayan invertido ellos
mismos mas de un diez por ciento (10%) de sus activos en ningln otro organismo
de inversion colectiva;

(e) Activos reales;

(f) Titulizaciones simples, transparentes y normalizadas, cuando las exposiciones
subyacentes correspondan a una de las siguientes categorias:

i) activos enumerados en el articulo 1, letra a), incisos i), ii) o iv), del
Reglamento Delegado (UE) 2019/1851 de la Comisién (1),

i) activos enumerados en el articulo 1, letra a), incisos vii) y viii), del
Reglamento Delegado (UE) 2019/1851 de la Comision, siempre que los
ingresos procedentes de la emision de bonos de titulizacidn se utilicen para
financiar o refinanciar inversiones a largo plazo;

(g) Bonos emitidos, con arreglo a un Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo
sobre los bonos verdes europeos, por una Empresa en Cartera Admisible.

Empresa en Cartera Admisible

De conformidad con el articulo 11 del Reglamento FILPE, una "Empresa en Cartera
Admisible" serd una empresa en cartera distinta de una entidad de inversidn colectiva que
cumpla los siguientes requisitos:

(a) Que no sea una empresa financiera, salvo que;

i.se trate de una empresa financiera que no sea una sociedad financiera de cartera
0 una sociedad mixta de cartera; y

ii.dicha empresa financiera haya sido autorizada o registrada menos de cinco (5)
afios antes de la fecha de inversion inicial;

(b) Sea una empresa que:

i.no esté admitida a cotizacién en un mercado regulado ni en un sistema
multilateral de negociacion; o que
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ii.esté admitida a negociacidon en un mercado regulado o en un sistema multilateral
de negociacion y tenga una capitalizacién bursatil no superior a mil quinientos
millones de euros (1.500.000.000 EUR) sobre la base de cuotas de fin de afio
para los tres (3) afios naturales anteriores;

(c) Esté establecida en un Estado miembro de la Unién Europea o en un tercer pais
siempre que:

i.no esté identificado como tercer pais de alto riesgo incluido en la lista del acto
delegado adoptado en virtud de la Directiva (UE) 2015/849;

ii.no figure en el anexo I de las conclusiones del consejo sobre la lista revisada de
la Union Europea de paises y territorios no cooperadores a efectos fiscales.

Sin perjuicio de lo anterior, una Empresa en Cartera Admisible podra ser una empresa
financiera que financie exclusivamente Empresas en Cartera o activos reales.

12.5.3 Diversificacidon y restricciones a la Inversion

El Fondo no invertira, a partir de los primeros veinticuatro (24) meses desde la Fecha de
Cierre Inicial, mas de:

i. Un veinte por ciento (20%) de su patrimonio en instrumentos emitidos por una Unica
Empresa en Cartera Admisible o en préstamos concedidos a una Unica Empresa en
Cartera Admisible;

ii. Un veinte por ciento (20%) de su patrimonio un Unico activo real;

iii. Un veinte por ciento (20%) de su patrimonio en participaciones o acciones de un
Unico ELTIF, FCRE, FESE, OICVM o FIA de la UE gestionado por un GFIA de la UE; vy

iv. Un diez por ciento (10%) de su patrimonio en activos a que se refiere el articulo
50(1) de la Directiva OICVM (es decir, la Directiva 2009/65/CE), cuando dichos
activos hayan sido emitidos por un Unico organismo.

12.5.4 Rectificacion de posiciones de inversion

De conformidad con el articulo 14 del Reglamento FILPE, en caso de que el Fondo incumpla
los requisitos de composicion y diversificacion de la cartera establecidos en el articulo
anterior, o los limites de endeudamiento establecidos, y dicho incumplimiento sea ajeno al
control de la Sociedad Gestora, la Sociedad Gestora o su delegado deberan adoptar, en un
plazo adecuado, las medidas necesarias para rectificar la posicién teniendo debidamente
en cuenta los intereses de los Participes.

20



De conformidad con el articulo 17.2 del Reglamento FILPE, cuando un activo a largo plazo
en el que haya invertido el Fondo haya sido emitido por una Empresa en Cartera Admisible
gue no cumpla ya con lo dispuesto en el articulo 12.5.2 anterior, dicho activo a largo plazo
podra seguir computandose a efectos del calculo del limite de inversidon a que se refiere el
articulo 12.5.2 durante un maximo de tres (3) afios a partir de la fecha en que la Empresa
en Cartera Admisible haya dejado de cumplir los requisitos de dicho articulo.

12.5.5 Tipos de financiacidon que concedera el Fondo

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacién a las Entidades Participadas
distinta de la toma de participaciones e instrumentos de deuda y concesién de préstamos
u otras formas de financiacién previstas en el Reglamento FILPE, segun se establece en el
presente articulo de este Reglamento.

12.6 Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobernanza

Las Inversiones del Fondo pueden estar sujetas a riesgos de sostenibilidad (ASG,
ambientales, sociales y de gobernanza). Estos incluyen riesgos medioambientales (como
por ejemplo exposicion al cambio climatico y riesgos de transicidon), riesgos sociales (por
ejemplo, desigualdad, salud, inclusion, relaciones laborales, etc.) y de gobernanza (falta
de supervision sobre aspectos materiales de sostenibilidad o falta de politicas y
procedimientos relacionados con la ética de la entidad). El riesgo de sostenibilidad de las
Inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacién geografica.

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para la integraciéon de los riesgos de
sostenibilidad en los procesos de inversidn. Se aplican criterios excluyentes en sectores
especialmente expuestos a los riesgos de sostenibilidad definidos en las Politicas de
Inversidon Socialmente Responsable (ISR) y de Sostenibilidad de la Sociedad Gestora. La
informacion de estas politicas ASG puede ser consultada en
www.santanderalternatives.com. Los riesgos de sostenibilidad pueden ocasionar un
impacto material negativo en el valor de las Inversiones al manifestarse como riesgos
financieros sobre las inversiones de la cartera, los cuales pueden afectar negativamente al
valor liquidativo de la participacion en el Fondo.

La Sociedad Gestora no toma en consideracién las incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad para este Fondo, dado que la integracién de los riesgos ASG se realiza
Unicamente mediante los criterios excluyentes descritos. En cumplimiento del articulo 7 del
Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo y del Consejo de 18 de junio de 2020
relativo al establecimiento de un marco para facilitar las inversiones sostenibles, la
Sociedad Gestora manifiesta que el Fondo no es un producto financiero sujeto a los articulos
8 y 9 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y Del Consejo de 27 de
noviembre de 2019, sobre la divulgacién de informacién relativa a la sostenibilidad en el
sector de los servicios financieros y, en consecuencia, declara que las Inversiones
subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
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actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

13. ENDEUDAMIENTO Y APALANCAMIENTO. FINANCIACION DE TERCEROS.

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos en
cualquier momento, el Fondo, para alcanzar su objetivo y, cuando sea necesario, para
cubrir los desembolsos, podra recibir efectivo en calidad de préstamo, crédito, asi como
incurrir en deuda, prestar garantias, formular manifestaciones y garantias o asumir
compromisos si fuera necesario, con sujecion a las siguientes condiciones:

i. Que no represente mas del sesenta por ciento (60%) del mayor importe entre el
coste de adquisicién de los activos o la valoracién de los mismos y, en todo caso,
gue no represente mas del cincuenta por ciento (50%) del valor liquidativo del
FILPE;

ii. De conformidad con el articulo 16.1 del Reglamento FILPE, esté destinado a efectuar
inversiones o aportar liquidez, incluido el pago de costes y gastos, siempre que la
tesoreria u otros medios liquidos equivalentes del Fondo no sean suficientes para
realizar la inversiéon en cuestion;

iii. De conformidad con el articulo 16.1 del Reglamento FILPE, se contraiga en la misma
moneda que la de los activos que vayan a ser adquiridos con el efectivo tomado en
préstamo o en otra moneda en la que se haya cubierto adecuadamente la exposicion
al riesgo de tipo de cambio; y

iv. El periodo de vencimiento en ningln caso podra ser superior al plazo de duracién
del Fondo.

Los limites de endeudamiento establecidos anteriormente solo seran de aplicacion a partir
de la fecha que se cumplan tres (3) afios desde el inicio de la comercializacion del Fondo,
de conformidad con lo previsto en el articulo 17.1 del Reglamento FILPE. Los limites de
endeudamiento mencionados se suspenderan temporalmente cuando el Fondo capte capital
adicional o reduzca su capital existente, de conformidad con el Reglamento FILPE. Dicha
suspension estara limitada en el tiempo al periodo estrictamente necesario, teniendo
debidamente en cuenta los intereses de los inversores en el Fondo y, en cualquier caso, no
podra exceder de doce (12) meses.

Ademas, las Entidades Participadas podran contraer deuda con terceros, directa o
indirectamente, con garantia o sin ella, a cualquier efecto necesaria para el desarrollo de
su actividad.

Cada Participe reconoce asimismo que:

(a) Su Compromiso de Inversidon (tanto los Compromisos Pendientes de Desembolso,
como los potenciales reembolsos) esta subordinado en todos los aspectos a todos y
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cada uno de los préstamos obtenidos en el marco de un endeudamiento de
conformidad con el presente articulo, y se obliga a no presentar ninguna reclamacién
ni a entablar ningin procedimiento contra el Fondo para el reembolso de ningun
Compromiso de Inversion asumido por el Participe hasta que todos los importes
pendientes de pago por el Fondo al prestamista en cuestion hayan sido
irrevocablemente abonados en su totalidad y el prestamista en cuestiéon no tenga
ninguna otra obligacion adicional frente al Fondo en relacion con el endeudamiento;

Y

(b) Cumplird con Solicitudes de Desembolso efectuadas por la Sociedad Gestora en
nombre de los acreedores conforme a un endeudamiento sin deduccidn,
compensacion, reconvencién ni excepcién alguna, incluso cuando dichas Solicitudes
de Desembolso exijan que importes de Compromisos de Inversién no desembolsados
se paguen directamente a, o siguiendo las instrucciones de, cualquiera de dichos
acreedores.

El Fondo podra gravar sus activos para implementar su estrategia de endeudamiento al
pedir dinero en préstamo. Los acuerdos de préstamo que estén plenamente cubiertos por
los Compromisos de Inversion del Participe no se consideraran ni constituirdan un préstamo
a los efectos del presente articulo.

El Fondo no podra otorgar préstamos con garantia cruzada, salvo dentro de los activos de
una misma transacciéon y siempre dentro de los limites de diversificacion previstos en este
Reglamento.

De conformidad con el articulo 16.1 del Reglamento FILPE, los limites de endeudamiento
establecidos en el presente articulo se aplicaran desde la fecha de registro del Fondo.

14. FONDOS PARALELOS

Se establece expresamente que la Sociedad Gestora podra constituir, conforme a lo
establecido en este Reglamento, cualesquiera otras entidades de capital-riesgo o
cualesquiera otros vehiculos de inversion colectiva con la misma politica y estrategia de
inversién gestionados o asesorados por la Sociedad Gestora y/o sus Afiliadas al objetivo de
coinvertir con el Fondo (los "Fondos Paralelos”, e individualmente el "Fondo Paralelo”).

La Sociedad Gestora esta facultada para suscribir, en nombre del Fondo, los acuerdos de
sindicacion de Inversiones en Entidades Participadas con Fondos Paralelos. Dichos acuerdos
regularan, entre otros aspectos, el ajuste de los gastos y comisiones entre los Fondos
Paralelos, el momento en el que se realizaran las Inversiones y las desinversiones, los
elementos de toma de decisiones dentro de los Fondos Paralelos que sean necesarios para
lograr su plena eficacia, asi como cualesquiera otros aspectos necesarios para cumplir con
lo previsto en la documentacion del Fondo y, en particular (a titulo enunciativo), con la
Politica de Inversion del Fondo.
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La Sociedad Gestora invertira en las Entidades Participadas una cantidad total de inversion,
y distribuira dicha cantidad entre el Fondo y otros Fondos Paralelos 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 legales y/o a factores de
diversificacion, estrategia de inversion, exposicién 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.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la
finalizacion del Periodo de Colocacion, los acuerdos de inversion suscritos con las Entidades
Participadas podran contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir participaciones en
Entidades Participadas ya adquiridas por el Fondo o los Fondos Paralelos, con el objeto de
que, finalizado el Periodo de Colocacion, sus respectivas participaciones en dichas Entidades
Participadas se asignen proporcionalmente. El precio al que se realizaran dichas
transmisiones serd el equivalente al coste de la inversidon, incrementado en una
actualizacidn financiera equivalente al ocho por ciento (8%), y por el nimero de dias desde
la inversidn hasta la fecha de la transmisién.

En todo caso, la Sociedad Gestora se compromete a dedicar todos los recursos materiales
y humanos necesarios para la 6ptima gestion de los activos del Fondo, sin que la existencia
de Fondos Paralelos pueda comprometer su labor fiduciaria y la diligencia y transparencia
en el desarrollo de la misma.

15. FONDOS SUCESORES

Salvo que medie consentimiento de los Participes adoptado por Mayoria Reforzada, la
Sociedad Gestora no podra iniciar el Periodo de Inversién de los Fondos Sucesores hasta
gue el Fondo haya invertido o comprometido para su inversion, al menos, el setenta por
ciento (70%) de los Compromisos Totales.

Se entenderd por Fondo Sucesor a aquel vehiculo de inversidon que esté gestionado por la
Sociedad Gestora, domiciliada en Espafa y que compita directamente con el Fondo por el
mismo tipo de oportunidades de inversion, por tener los mismos objetivos, criterios vy
estrategias de inversion, excluyendo cualquier Fondo Paralelo, asi como aquellas entidades
creadas para la canalizacidén de inversiones de un grupo familiar, entidades monoinversion
y fondos de continuacion (el "Fondo Sucesor”, conjuntamente “Fondos Sucesores”). Se
entendera que existe competencia directa cuando el Fondo Sucesor invierta siguiendo una
politica de inversion analoga a la del Fondo, actuando en el mismo ambito econémico vy
geografico, con las mismas rentabilidades objetivo, en el mismo asset class o sub-sector
inmobiliario y en las mismas fases de desarrollo que los proyectos en los que invierta el
Fondo.

En cualquier caso, si se constituyen Fondos Sucesores, la Sociedad Gestora debera
continuar atendiendo debidamente los asuntos del Fondo y asegurarse de que los conflictos

24



de interés que pudieran afectar al Fondo con respecto a dichos Fondos Sucesores son
gestionados conforme al Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora y las
disposiciones del Reglamento.

16. OPORTUNIDADES DE COINVERSION

La Sociedad Gestora, cuando lo considere beneficioso para el interés del Fondo y sin
perjuicio de las coinversiones y/o acuerdos de sindicacion de Inversiones realizadas, podra
ofrecer oportunidades de coinversion a determinados Participes, siempre que éstos hayan
manifestado su interés con anterioridad y, siempre que a juicio de la Sociedad Gestora
dichos Participes sean idéneos para realizar la coinversidon, basando dicho criterio entre
otros factores en el importe de su Compromiso de Inversidn, sus caracteristicas o la
capacidad de pagar comisiones a la Sociedad Gestora a cargo del vehiculo coinversor, y
siempre que la oportunidad de inversién exceda del importe que la Sociedad Gestora,
actuando de buena fe, considere adecuado para el Fondo y resto de vehiculos gestionados
0 asesorados por la Sociedad Gestora.

Las coinversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes parametros:

i. Establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los Participes coinversores en
el contexto de la coinversiéon, de manera que resulten de aplicaciéon los mismos
términos y condiciones del Fondo al Participe coinversor;

ii. Los gastos y demas obligaciones y responsabilidades relacionados con una
coinversién seran compartidos por el Fondo y los Participes coinversores en
proporcién a su participacién en el importe total coinvertido;

iii. Estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de coinversion
vinculantes y exigibles; y

iv. Se regiran por el principio de transparencia respecto de los demas Participes que
hayan mostrado su interés en estas oportunidades y, consecuentemente, la
Sociedad Gestora informara a estos Participes de cualquier nueva oportunidad de
coinversién que sea ofrecida de acuerdo con este apartado.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer, cuando lo considere beneficioso para el
interés del Fondo, oportunidades de coinversidon y/o acuerdos de sindicacion de Inversiones
realizadas a terceros que no sean Participes del Fondo, siempre que se cumplan las
condiciones anteriores previstas para la coinversién con Participes.

17. INVERSION DEL EFECTIVO DEL FONDO

Los importes mantenidos como efectivo del Fondo, asi como los fondos desembolsados con
cargo a los Compromisos de Inversion de los Participes con caracter previo a la ejecucion
de una Inversion, o los importes recibidos por el Fondo como resultado de una desinversion,
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asignacién de dividendos o cualquier otro tipo de distribucién hasta la Distribucién efectiva
de dichos importes a los Participes, solo podran invertirse en Inversiones a corto plazo.

Ademas, la Sociedad Gestora podra disponer de los Compromisos de Inversién para
mantener un nivel adecuado de liquidez en el Fondo e invertir, a su entera discrecidn, dicha
liquidez en Inversiones a corto plazo.

18. INVERSIONES CRUZADAS

El Fondo no invertird en ningln activo apto para la inversion en el que su gestor tenga o
adquiera un interés directo o indirecto, distinto del que se derive de la tenencia de
participaciones o acciones de los FILPE, FESE, OICVM y FIA de la Unién Europea.

La Sociedad Gestora y sus Afiliadas podran coinvertir con el Fondo, siempre que la Sociedad
Gestora haya adoptado medidas organizativas y administrativas destinadas a detectar,
prevenir, gestionar y vigilar los conflictos de intereses, y a condicién de que dichos
conflictos de intereses se comuniquen debidamente.

19. CONFLICTOS DE INTERES

La Sociedad Gestora evitara, y de no poder, gestionara cualquier potencial conflicto de
interés que pueda surgir entre el Fondo y/o sus Inversiones, asi como, el Fondo y otras
entidades de capital riesgo gestionadas o asesoradas en el futuro por la Sociedad Gestora,
incluidos aquellos que puedan surgir con entidades en las que la Sociedad Gestora, sus
administradores, directivos, empleados o socios, directos o indirectos, administren,
gestionen o mantengan algun tipo de participacién o interés, directa o indirectamente, de
acuerdo con lo establecido en el Reglamento Interno de Conducta (RIC), el Cédigo General
de Conducta (CGCG), Codigo de Conducta del Mercado de Valores (CCMV) vy la Politica de
Conflicto de Interés de la Sociedad Gestora (PCISG).

Ello, no obstante, las Afiliadas de la Sociedad Gestora, incluidos los fondos gestionados y/o
asesorados por una entidad del grupo de la Sociedad Gestora podran realizar inversiones
gue posteriormente, y con caracter previo a la Fecha de Cierre Inicial del Fondo, sean
transferidas totalmente al Fondo. A estos efectos, las transmisiones se llevaran a cabo en
condiciones de mercado y quedaran sujetas a los procedimientos de la Sociedad Gestora
en relaciéon con un posible conflicto de interés. Para ello, seguirdn la Politica de Conflictos
de Interés de la Sociedad Gestora; asimismo seguiran el procedimiento establecido en el
Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora en el apartado correspondiente al
Cédigo de Operaciones Vinculadas y, en todo caso, cumpliran con las respuestas de la CNMV
sobre la normativa de IIC, ECR y otros vehiculos de inversion colectiva cerrados, teniendo
en cuenta las particularidades de este producto.

Aquellos Participes o miembros de cualquier 6rgano del Fondo afectados por un conflicto
de interés se abstendran de votar en relacion con dicho conflicto.
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CAPITULO III

LOS PARTICIPES

20. PERFIL DE POTENCIALES PARTICIPES Y NUMERO DE PARTICIPES EN EL
FONDO

Seran considerados “Participes Aptos” aquellos inversores que:

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

(b) Sean considerados inversores minoristas, siempre y cuando se cumplan los
requisitos establecidos en los articulos 27 y siguientes del Reglamento FILPE, esto
es, inversores sobre los que se haya llevado a cabo una evaluacion de idoneidad,
debiendo habérsele facilitado una declaracién de idoneidad de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 25 apartado 6 de la Directiva 2014/65/UE.

Podran ser Participes del Fondo, tanto las personas fisicas como las juridicas. No se
consideraran Participes Aptos aquellas personas cuya entrada en el Fondo pudiera resultar
en un incumplimiento por parte de la Sociedad Gestora de sus obligaciones legales en
materia de prevencion del blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo, normas
de conducta y cualesquiera otras previstas en la normativa aplicable.

La Sociedad Gestora podra contar con acuerdos con terceras entidades autorizadas para la
comercializacion de las Participaciones del Fondo. En todo caso, la prestacién de este
servicio no supondra coste alguno para el Fondo ni sus Participes.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora no comercializard el Fondo entre inversores
considerados “US Person”.

Ni la Sociedad Gestora ni ninguna de las entidades del Grupo Santander han evaluado la
consideracion del Fondo como covered fund a efectos de la Seccion 13 de la normativa
americana U.S. Bank Holding Company Act of 1956, y sus posteriores modificaciones (en
adelante "Norma Volcker"). Aquellos inversores potencialmente sujetos a la Norma
Volcker que estén analizando la posible inversidon en este Fondo, deberan consultar con sus
asesores legales y analizar los posibles impactos de la Norma Volcker en relacién con su
inversion. Cada inversor es responsable de analizar el impacto que pueda tener la Norma
Volcker en su inversion. Ni la Sociedad Gestora ni ninguna de las entidades del Grupo
Santander garantizan, ni en la fecha del presente Reglamento, ni en un futuro, el posible
impacto que pueda tener la inversién por parte de los inversores, ni su habilidad para
invertir en el Fondo bajo la perspectiva de la Norma Volcker. La Sociedad Gestora podra
contar con acuerdos con terceras entidades autorizadas para la comercializacion de las
Participaciones del Fondo. En todo caso, la prestacion de este servicio no supondra coste
alguno para el Fondo ni sus Participes.
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CAPITULO IV
LAS PARTICIPACIONES

21. CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS PARTICIPACIONES

El Patrimonio del Fondo se divide en participaciones (las “"Participaciones”), que confieren
a su titular, junto con los demas Participes, un derecho de propiedad sobre el Patrimonio
del Fondo.

El Fondo se constituye con un patrimonio de mil euros (1.000.-€), integramente
desembolsado y asumido integramente por la Sociedad Gestora (el “Promotor”). El
Patrimonio del Fondo se dividird en las diferentes clases de Participaciones, que tendran
las caracteristicas econdmicas previstas en este Reglamento de Gestién y en particular, sin
limitacién, en el presente articulo.

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor
nominal, que podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicion vy
recepcion tendran derecho los Participes. En dichos titulos constara el numero de
Participaciones de las que el Participe es titular, la denominacion del Fondo, la fecha de
otorgamiento del contrato de constitucion del Fondo y los datos relativos a la inscripcion
en el Registro Administrativo de CNMV. En cualquier caso, la inscripcion del nombre del
Participe en el Registro de Participes del Fondo dara fe de su derecho de propiedad sobre
dichas Participaciones.

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

En cualquier caso, la inscripciéon del nombre del Participe en el registro de Participes del
Fondo dara fe de su derecho de propiedad sobre dichas Participaciones.

Los Compromisos de Inversidon en el Fondo podran suscribirse a titulo particular o a través
de cuentas globales (o cuentas dmnibus) por los distribuidores designados y autorizados a
tal efecto.

22. VALOR DE LAS PARTICIPACIONES

El valor liquidativo de cada Participacién serd el resultado de dividir el Patrimonio del Fondo
por el nimero de Participaciones creadas, ajustado, en su caso, a los derechos econdmicos
especificos de cada clase de Participaciones.

En este sentido, la Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones
trimestralmente, asi como cada vez que se produzca una Distribucién del Fondo a los
Participes o una llamada de capital durante el Periodo de Colocacién. El valor liquidativo de
las Participaciones se realizard teniendo en cuenta los principios del Plan General de
Contabilidad espafol aprobado en el Real Decreto 1514/2007 y la Circular 11/2008, de 30
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de diciembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo. El
valor liguidativo se publicard a los participes dentro de los tres meses del trimestre
siguiente.

A los efectos de los articulos 24.3, 24.4 y 24.5, 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 Colocacion el valor de
suscripcion y reembolso de cada Participacion sera la del valor inicial, es decir, de un euro
(1,00.-€) cada una.

En los supuestos de amortizacion de las Participaciones de un Participe en Mora, de
Transmision de Participaciones o de realizacion de Distribuciones conforme a los articulos
25, 26 y siguientes del presente Reglamento, se calculara el valor liquidativo en la fecha
determinada.

La Sociedad Gestora, en relacién con el Fondo, podra designar un valorador externo que
verificara las valoraciones efectuadas de las Entidades Participadas.

23. CLASES DE PARTICIPACIONES

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Patrimonio
del Fondo y en funcion de la cuantia del Compromiso de Inversion y del momento de su
suscripcién, van dirigidas a:

i Las Participaciones de Clase A van dirigidas a inversores profesionales e inversores
minoristas que cumplan con lo dispuesto en los articulos 27 y siguientes del
Reglamento FILPE, que de forma individual o junto con sus entidades Afiliadas hayan
suscrito Compromisos de Inversion por un importe igual o superior a cincuenta mil
euros (50.000.-€) en el Fondo, en caso de que la Sociedad Gestora lo autorice (las
“Participaciones de Clase A");

ii. Las Participaciones de Clase B van dirigidas a inversores profesionales e inversores
minoristas que cumplan con lo dispuesto en los articulos 27 y siguientes del
Reglamento FILPE, que, de forma individual o junto con sus entidades Afiliadas
hayan suscrito Compromisos de Inversion por un importe igual o superior a un millén
de euros (1.000.000.-€) en el Fondo, en caso de que la Sociedad Gestora lo autorice
(las “Participaciones de Clase B");

iii. Las Participaciones de Clase E van dirigidas a (i) empleados del Grupo de la Sociedad
Gestora que sean miembros del equipo gestor o que intervengan de otra forma en
el proceso de toma de decisién y ejecucién de las operaciones del Fondo, que podran
suscribirlas bien a titulo personal o a través de sus sociedades patrimoniales; (ii)
fondos o vehiculos de inversién gestionados por la Sociedad Gestora; y (iii) la propia
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Sociedad Gestora (las “"Participaciones de Clase E”); vy

iv. Las Participaciones de Clase I van dirigidas a inversores profesionales e inversores
minoristas que cumplan con lo dispuesto en los articulos 27 y siguientes del
Reglamento FILPE, que sean Participes que actlen bajo contratos de gestion
discrecional de carteras, contratos de asesoramiento independiente o contratos de
asesoramiento no independiente con cldusulas de no retenciéon de incentivos que de
forma individual hayan suscrito Compromisos de Inversion por un importe igual o
superior a cincuenta mil euros (50.000.-€) en el Fondo, (las “Participaciones de
Clase I").

En cualquier caso, la Sociedad Gestora se reserva la potestad de aceptar Compromisos de
Inversion por debajo de los limites establecidos.

El Fondo Unicamente podra comercializarse a inversores minoristas sobre los que se haya
llevado a cabo una evaluaciéon de idoneidad de conformidad con el articulo 25, apartado 2,
de la Directiva 2014/65/UE y a los que se les haya facilitado una declaracién de idoneidad
de conformidad con el articulo 25, apartado 6, parrafos segundo y tercero, de dicha
Directiva.

El consentimiento expreso del inversor minorista que indique que el inversor comprende
los riesgos de invertir en un FILPE se recabara cuando se cumplan todas las condiciones
siguientes:

a. La evaluacion de la idoneidad no se realiza en el contexto del asesoramiento en
materia de inversién;

b. El Fondo no se considera idoneo para el inversor minorista sobre la base de la
evaluacion de la idoneidad realizada con arreglo al parrafo primero; y

c. El inversor minorista desea realizar la operaciéon a pesar de que el Fondo no se
considera idoneo para ese inversor.

La Sociedad Gestora del Fondo establecerd el registro a que se refiere el articulo 25,
apartado 5, de la Directiva 2014/65/UE.

La Sociedad Gestora podra en cualquier momento, desde la fecha de inscripcion y hasta la
Fecha de Cierre Final, establecer nuevas clases de Participaciones con derechos diferentes
de las existentes, que podran ser suscritas Unicamente por aquellos inversores que cumplan
con los requisitos determinados en su momento por la Sociedad Gestora, y que se regularan
de acuerdo con lo establecido en el Reglamento de Gestidn.

A los efectos del computo del Compromiso de Inversién minimo que se exige en cada una
de las clases de Participaciones, se podran alcanzar dichos importes agregando importes
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de compromisos inferiores de fondos de pensiones, instituciones de inversion colectiva u
otros Participes institucionales gestionados o asesorados por la misma sociedad gestora o
por diferentes gestores que pertenezcan a un mismo grupo.

24. REGIMEN DE SUSCRIPCION Y APORTACIONES DE FONDOS DE LAS
PARTICIPACIONES

24.1 Compromiso de Inversion

El Compromiso de Inversién minimo exigido a cada Participe sera el establecido para cada
clase de Participacién en el apartado 9.1. En todo caso, lo dispuesto en este parrafo
cumplird con los requisitos establecidos en la LECR, el Reglamento FILPE u otras
disposiciones aplicables en cada momento.

24.2 Suscripcién de los Acuerdos de Suscripcidn

Desde la fecha de inscripcion del Fondo, cada uno de los inversores suscribird un
Compromiso de Inversion a través de la firma de un Acuerdo de Suscripcidon y su posterior
aceptacion por la Sociedad Gestora, mediante el cual se obligara a aportar un determinado
importe al Fondo. Se podran suscribir Compromisos de Inversidon o incrementos de los
Compromisos de Inversidon ya suscritos con anterioridad durante el Periodo de Colocacidn.

En la Fecha de Cierre Inicial y en cualesquiera de las fechas posteriores en las cuales se
admitan Participes Posteriores (segun se define en el apartado correspondiente) en el
Fondo, cada uno de los inversores suscribird el Compromiso de Inversién mediante el cual
deberd aportar, en una o en diferentes ocasiones a lo largo de la vida del Fondo, a
requerimiento de la Sociedad Gestora, los desembolsos que le correspondan.

Se podran suscribir Compromisos de Inversion, o incrementos de los Compromisos de
Inversion, hasta la Fecha de Cierre Final.

La asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los Participes del Fondo
implicara la obligacién de cumplir con lo establecido en el presente Reglamento por el que
se rige el Fondo, y en particular, con la obligacion de suscribir y desembolsar Participaciones
en los términos y condiciones previstos en el mismo. A su vez, la propiedad de las
Participaciones otorgara a los Participes el derecho a participar en las Distribuciones del
Fondo en proporcion a la cuantia en la que se comprometieron en su Compromiso de
Inversion inicial, o posibles Compromisos Adicionales, asi como en atencién a los derechos
econdmicos y obligaciones que ostenten las Participaciones.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora se reserva la potestad de aceptar Compromisos de
Inversion por debajo de los limites establecidos.
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24.3 Periodo de Colocacién y forma de suscripcion de las Participaciones

El periodo comprendido entre la fecha de inscripcion del Fondo en el correspondiente
registro de la CNMV hasta la Fecha de Cierre Final sera considerado el “Periodo de
Colocacion”.

Durante el Periodo de Colocacién, el patrimonio comprometido del Fondo podra ampliarse
por la suscripciéon de Compromisos de Inversion por nuevos inversores o por Compromisos
de Inversion adicionales de los Participes ya existentes (todos ellos, los “Participes
Posteriores”).

A los efectos anteriores, se entendera por “Fecha de Cierre Final” la fecha que ocurra
antes:

i. La fecha que determine la Sociedad Gestora dentro de los dieciocho (18) meses
siguientes a la fecha de inscripcién del vehiculo en el registro de la CNMV, desde
que entren los primeros inversores distintos al Promotor en el Fondo (la “"Fecha
de Cierre Inicial”); o

ii. Cualquier otra fecha anterior al apartado i), bajo la decision de la Sociedad Gestora.

La Fecha de Cierre Final podra prorrogarse por un periodo adicional de hasta seis (6) meses,
a discrecién de la Sociedad Gestora, siempre que se cumpla con el plazo maximo de
veinticuatro (24) meses desde la fecha de inscripcidon del vehiculo en CNMV.

Los Compromisos de Inversion suscritos por Participes Posteriores seran referidos como los
“"Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los Compromisos Adicionales, y en la
correspondiente fecha de cierre sucesivo en la que sean admitidos, cada uno de los
Participes Posteriores procedera a:

i. Desembolsar el importe correspondiente de sus Compromisos Adicionales que
notifique la Sociedad Gestora, y que correspondera con el importe del Compromiso
de Inversion que el Participe Posterior hubiese tenido que desembolsar en caso de
haber sido admitido en el Fondo en la Fecha de Cierre Inicial (el "Importe de
Ecualizacion”); y

ii. El Participe Posterior que acceda a partir de cumplido el sexto (6°) mes desde la
Fecha de Cierre Inicial, abonar al Fondo una cantidad equivalente al ocho por ciento
(8%) anual sobre el Importe de Ecualizacion y calculado en proporcion a los dias
transcurridos desde cada desembolso hasta la fecha de su admisidon en el Fondo (la
“Prima de Ecualizacién”). Asimismo, la Prima de Ecualizacién no sera considerada
como un desembolso de su Compromiso de Inversion y, por tanto, debera abonarse
de manera adicional a dicha cantidad.
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Con ocasién de la entrada de los Inversores Posteriores la Sociedad Gestora cobrara al
Fondo el importe de la Comision de Gestidn correspondiente a sus Compromisos Adicionales
por el periodo transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la fecha en que haya sido
admitido su Compromiso Adicional en la Sociedad.

La Sociedad Gestora podra, en base a condiciones objetivas y no discriminatorias,
abstenerse de solicitar la Prima de Ecualizacion a los Participes Posteriores que considere,
sin que resulte necesaria la compensacion de dicha prima.

De esta manera, y una vez efectuados los ajustes indicados anteriormente, se considerara
a los nuevos Participes, a todos los efectos, como si hubieran suscrito sus Compromisos de
Inversion en la Fecha de Cierre Inicial, pudiendo asi participar de las Inversiones efectuadas
por el Fondo con anterioridad a la suscripcion por su parte de dichos Compromisos de
Inversién.

Asimismo, durante el Periodo de Colocacién del Fondo, se podria ocasionar un exceso de
liquidez por un aumento del patrimonio comprometido del Fondo. En dicho caso, la Sociedad
Gestora podra 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 cien (100) euros. Las cantidades devueltas durante el
Periodo de Colocacion se consideraran como Distribuciéon Temporal.

Una vez concluido el Periodo de Colocacidn, el Fondo tendra un caracter cerrado, no estando
previstas emisiones de nuevas Participaciones para terceros (esto es, personas que no
revistan la condicidon de Participes en la Fecha de Cierre Final).

24.4 Desembolso de las Participaciones

A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a todos los Participes
para que procedan al desembolso de sus Compromisos de Inversion (la “Solicitud de
Desembolso”) mediante la suscripciéon de Participaciones del Fondo, a prorrata de su
participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la Solicitud de
Desembolso (y que la Sociedad Gestora remitira a cada Participe al menos diez (10) Dias
Habiles antes de la citada fecha), que seran integramente desembolsadas, al valor que
determine a estos efectos la Sociedad Gestora.

En todo caso los desembolsos se solicitaran en la medida en que sean necesarios para
atender las Inversiones del Fondo, la Comisidon de Gestion, los Gastos de Establecimiento,
los Gastos Operativos y cualesquiera otras obligaciones y responsabilidades asumidas por
el Fondo conforme a lo establecido en este Reglamento. La Sociedad Gestora determinara
a su discrecién el nimero de Participaciones a suscribir y desembolsar que considere
convenientes en cada momento con la finalidad de atender a las obligaciones del Fondo y
cumplir su objetivo. Dichos desembolsos se realizaran en euros y en efectivo.

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Participes, podra decidir la
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condonacion total o parcial de los compromisos no desembolsados (los “Compromisos
Pendientes de Desembolso”), de manera que, a los efectos del presente Reglamento de
Gestion, dichos Compromisos Pendientes de Desembolso condonados no se consideraran
Compromisos de Inversion desembolsados y no se tendran en cuenta para el calculo de las
Distribuciones. Sin perjuicio de lo anterior, dicha decisién debera ser pari passu para todos
los Participes a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, la contribucién de los Compromisos Pendientes de Desembolso
siempre se requerira a los Participes a prorrata de su respectiva participacion en los
Compromisos Totales.

Ningln Participe tendra derecho a que se le reembolsen o recompren sus respectivas
Participaciones en el Fondo, salvo lo dispuesto expresamente en el Reglamento de Gestidn.
Los Participes no tendran derecho a cancelar sus Compromisos de Inversion.

24.5 Reembolso de Participaciones

Los Participes podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la disolucion y
liquidacién del Fondo.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra, a su discrecién, realizar el reembolso parcial de las
Participaciones a los Participes del Fondo antes de la disolucién y liquidacidon del Fondo, de
la liquidez excedente procedente de las desinversiones, en proporcion a su porcentaje de
participacion en el Patrimonio del Fondo.

25. PARTICIPE EN MORA

En el supuesto de que un Participe incumpla su obligacion de desembolsar, en el plazo
establecido en la Solicitud de Desembolso, la parte de su Compromiso de Inversion
solicitada por la Sociedad Gestora y no abonada por el Participe, devengara a favor del
Fondo un interés de demora anual equivalente al ocho por ciento (8%). Dicho interés de
demora se calculard sobre el importe del desembolso requerido y no realizado por el
Participe, entre la fecha limite en la que el Participe deberia haber realizado el desembolso
y, en su caso, la fecha de desembolso efectivo. El interés de demora se devengara
automaticamente por el mero incumplimiento de desembolsar el Compromiso de Inversion,
sin necesidad de vencimiento ni intimacién alguna.

Sin perjuicio del devengo automatico del interés de demora, si el Participe no subsanara el
incumplimiento en el plazo de catorce (14) dias naturales desde que la fecha limite en la
que el Participe deberia haber realizado el desembolso de conformidad con la Solicitud de
Desembolso, el Participe sera considerado un “Participe en Mora”.

En caso de que un Participe sea considerado Participe en Mora, vera suspendidos sus
derechos politicos (incluyendo, en su caso, la representacién en la Junta de Participes) y
econdmicos, compensandose la deuda pendiente con cualesquiera Distribuciones que deban
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realizarse al Participe en Mora.

Adicionalmente, y una vez transcurridos los catorce (14) dias, la Sociedad Gestora podra

optar, a su discrecion, por aplicar cualquiera o varias de las siguientes medidas:

Exigir judicialmente al Participe en Mora el abono de los Compromisos Pendientes
de Desembolso solicitados, con abono del interés de demora mencionado, asi como
el importe correspondiente a los dafios y perjuicios ocasionados al Fondo por su
incumplimiento;

Amortizar las Participaciones del Participe en Mora, reteniendo, en concepto de
penalizacion las cantidades que hayan sido desembolsadas al Fondo por el Participe
en Mora y que no le hayan sido distribuidas o reembolsadas antes de la fecha de la
amortizacion.

Como consecuencia de dicha amortizacion, el Participe en Mora solo tendra derecho
a percibir del Fondo el menor de los siguientes importes (los “Importes de
Amortizacion”) (siempre aplicando un descuento del cincuenta por ciento (50%)
sobre los mismos):

a. Las cantidades totales desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora que
no hayan sido reembolsadas o distribuidas a este; o

b. El valor liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacion.

Los importes anteriores, Unicamente seran entregados al Participe en Mora en la
medida en que el resto de Participes hayan recibido del Fondo Distribuciones por un
importe equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos desembolsadas durante
la vida del Fondo; o

Acordar la venta de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, asi como el
Compromiso de Inversion asociado (incluyendo el importe debido que genera el
incumplimiento) por cuenta y riesgo del Participe en Mora, en cuyo caso la Sociedad
Gestora tendra derecho a exigir que el Participe en Mora venda sus participaciones,
al menor de los Importes de Amortizacién, aplicando un descuento del 50%, a otro
Participe o a un tercero, enviandole una notificacion escrita a tal efecto con efecto
inmediato. Los frutos de la venta se aplicaran en primer lugar al pago de todos los
gastos vinculados a la situacion de mora al Fondo y a la Sociedad Gestora, antes de
pagar ninguna cantidad al Participe en Mora.

La Sociedad Gestora no tendra que pagar el precio de venta al Participe en Mora
hasta que este haya firmado toda la documentacion que solicite la Sociedad Gestora.

Las penalizaciones recogidas en este articulo se pactan expresamente como excepcion al
régimen general previsto en el articulo 1.152 del Cédigo Civil, siendo cumulativa con la
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indemnizacion por los dafios y perjuicios causados. Por lo tanto, no sustituira, en ningun
caso, a la obligacion de la parte incumplidora de indemnizar a la parte no incumplidora por
los dafios y perjuicios causados. Teniendo en cuenta las graves consecuencias que se
derivan del incumplimiento, se acuerda expresamente que las penalizaciones establecidas
en este articulo se apliquen en su integridad, sin que se lleve a cabo moderacidon alguna
por parte de los juzgados y tribunales en atencién al grado de incumplimiento o cualquier
otra circunstancia. Estas penalidades se aplicaran a cada incumplimiento individual de la
obligacion. Asimismo, se deja expresa constancia de que la parte no incumplidora podra
exigir conjuntamente el cumplimiento de la obligaciéon y la satisfaccién de la pena, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1.153 del Cédigo Civil.

De cualesquiera de los importes anteriores, se descontaran adicionalmente: (i) los costes,
incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiacién que hubiera debido
solicitar el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora; y (ii)
cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al
incumplimiento del Participe en Mora, mas la cantidad equivalente a la Comisién de Gestién
que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia del incumplimiento del
Participe en Mora. Si durante la tramitacion de los procedimientos sefialados en los
anteriores apartados i., ii. y iii., el Participe en Mora, previo consentimiento de la Sociedad
Gestora, subsanase la situacion de mora, o 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:

ii. En el caso de la Transmision, el adquirente hubiera asumido el Compromiso de
Inversion firmado por el Participe en Mora; y

iii. 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, y se hayan abonado los
gastos en que el Fondo y la Sociedad Gestora hubieran podido incurrir como
consecuencia del impago vy, especialmente, los causados en los citados
procedimientos y los que conlleve el desistimiento en los mismos.

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

26. TRANSMISION DE PARTICIPACIONES

Sin perjuicio de lo establecido en el presente articulo, la transmisién de las Participaciones,
la constitucidon de cualquier clase de gravamenes y el ejercicio de los derechos inherentes
a las mismas se regiran por lo dispuesto con caracter general para los valores negociables.

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacién por el adquirente de todo lo
previsto en el presente Reglamento, asi como la asuncién por parte del adquirente del
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Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a cada una de las Participaciones
adquiridas (quedando el participe transmitente liberado de la obligacién de desembolsar al
Fondo el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a dichas Participaciones
transmitidas).

26.1 Restricciones a la Transmision de las Participaciones

Quedaran sujetas a la autorizacion de la Sociedad Gestora la transmision de las
Participaciones por cualquier Participe, teniendo en cuenta que solo podran transmitir sus
Participaciones aquellos Participes que se encuentren al dia de sus obligaciones frente al
Fondo y la Sociedad Gestora, asi como la constitucion de cargas y gravamenes sobre las
mismas, excepto cuando dicha garantia sea en favor de una entidad del grupo de la
Sociedad Gestora.

Cualesquiera transmisiones directas o indirectas de Participaciones (voluntarias o forzosas),
asi como la constitucion de cualquier carga o gravamen sobre las Participaciones
(“Transmision” o “Transmisiones”) que no se ajusten a lo previsto en este Reglamento
de Gestién y en el Folleto, no seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo ni
frente a la Sociedad Gestora.

Cualquier Transmision debera formalizarse siguiendo el procedimiento descrito en el
epigrafe siguiente, pudiendo la Sociedad Gestora otorgar o denegar el mismo a su
discrecién, considerando, no obstante que la Sociedad Gestora no denegara
injustificadamente dicho consentimiento en el supuesto de Transmisiones a una afiliada del
transmitente siempre y cuando dicha afiliada estuviera controlada al cien por cien (100%)
por el transmitente (el “Participe Transmitente”), o fuera titular del cien por cien (100%)
de las participaciones o acciones del Participe Transmitente o la entidad que controlase al
mismo (siempre y cuando dicha Transmisién no se realice dentro de una serie de
transmisiones en virtud de las cuales el Participe final no fuese una afiliada del Participe
Transmitente original, supuesto que requerira el consentimiento previo y por escrito de la
Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion) y Transmisiones
en favor del conyuge, ascendiente o descendiente del transmitente.

A los efectos de lo previsto en la documentacion del Fondo, respecto de una persona, se
entendera por “Afiliada” cualquier otra persona, que directa o indirectamente controle a
dicha persona, o sea controlada por aquella, en los términos previstos en el articulo 42 del
Cddigo de Comercio. A efectos aclaratorios, las Entidades Participadas no se consideraran
Afiliadas al Fondo o a la Sociedad Gestora del Fondo solo por el hecho de que el Fondo
mantenga una inversidon en dichas Entidades Participadas.

Sin perjuicio de lo anterior, las siguientes Transmisiones no estaran sujetas al
consentimiento de la Sociedad Gestora, en el bien entendido de que quedaran sujetas a la
aceptacion por parte de la Sociedad Gestora del adquirente como Participe Apto, teniendo
en cuenta en particular, sin limitacién, el cumplimiento de la Sociedad Gestora de sus
obligaciones legales y los criterios recogidos en el Reglamento, y deberdn en todo caso
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notificarse debidamente a ésta dentro de un plazo minimo de quince (15) Dias Habiles
antes a la fecha de la Transmision:

Las Transmisiones por parte de un Participe cuando sean imperativas de
conformidad con la normativa regulatoria aplicable a dicho Participe;

Las Transmisiones por parte de un Participe que tenga la consideracién de institucion
de inversion colectiva, fondo de pensiones o entidad de previsidon social voluntaria,
a cualquier otra entidad equivalente gestionada por el Participe Transmitente o su
sociedad gestora; vy

Las Transmisiones que se realicen entre la Sociedad Gestora, sus Afiliadas y sus
empleados o administradores.

A titulo ejemplificativo, y sin caracter limitativo, se consideran causas objetivas para

denegar la autorizacidn solicitada las siguientes:

Falta de la cualificacién del adquirente como Participe Apto;

Falta de idoneidad del adquirente propuesto porque a juicio de la Sociedad Gestora
éste no relna condiciones suficientes de honorabilidad comercial, empresarial o
profesional o no cumpla con los estdndares para su aceptacion como cliente de
acuerdo con lo previsto en cada momento por las politicas y procedimientos
establecidos por la Sociedad Gestora en materia de prevencion de blanqueo de
capitales y financiacion del terrorismo de conformidad con la normativa aplicable;

Falta de suficiencia financiera del adquirente propuesto para atender los
desembolsos de los Compromisos Pendientes de Desembolso, apreciada a juicio de
la Sociedad Gestora;

Cuando el adquirente sea una entidad competidora de la Sociedad Gestora o de su
grupo y su admisiéon como Participe pueda resultar perjudicial para la Sociedad
Gestora; o

Cuando el Participe que pretenda ceder la Participacion se encuentre en un supuesto
de incumplimiento y no se acredite suficientemente el compromiso de subsanacién
del mismo o la completa subrogacién en las obligaciones del Participe en Mora por
parte del potencial adquirente.

En caso de que la Transmision se lleve a cabo en virtud de una compraventa, dicha
compraventa de Participaciones implicara por parte del Participe Transmitente, la reduccion
de su Compromiso de Inversidn en el porcentaje en que se hubiera reducido su participacion
en el Fondo, y por parte del adquirente, la asuncién de un Compromiso de Inversién por
un importe equivalente al porcentaje adquirido. A dichos efectos, el adquirente quedara
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automaticamente subrogado en la posicion del Participe Transmitente en relacién con el
correspondiente porcentaje de su Compromiso de Inversion y debera ratificarse en la
asuncién de los derechos y obligaciones inherentes a la posicion del Participe Transmitente
en el momento de formalizarse la Transmision de Participaciones, mediante la suscripcion
del correspondiente Acuerdo de Suscripcion con la Sociedad Gestora.

En caso de que se produzca una Transmision que no sea considerada valida, quedaran
automaticamente suspendidos cualesquiera derechos econdmicos, asi como derechos
politicos de voto en la Junta de Participes correspondientes a las Participaciones
transmitidas en contravencién de lo dispuesto en el Reglamento de Gestidn.

26.2 Procedimiento para la Transmision de las Participaciones

La Transmision de las Participaciones quedara sujeta a las siguientes reglas:

i.  El Participe Transmitente deberd remitir a la Sociedad Gestora, una notificacion en
la que incluya (@) los datos identificativos del Participe Transmitente y del adquirente
(el “Participe Adquiriente”), y (b) el nimero de Participaciones que pretende
transmitir. Dicha notificacion deberd estar firmada por el Participe Transmitente y
por el Participe Adquirente;

ii. Una vez recibida la notificacion, la Sociedad Gestora acusara recibo y podra solicitar
al Participe Transmitente informacién adicional que pueda necesitar para aprobar o
denegar la Transmision; en particular, sin limitacion alguna, la Sociedad Gestora
podra solicitar aquella informacion del Participe Adquirente que considere necesaria
o0 conveniente para dar cumplimiento a sus obligaciones por razén de la normativa
de prevencién del blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo;

iii. La Sociedad Gestora debera notificar al Participe Transmitente la aceptacién o
denegacién de la Transmision dentro del plazo de los treinta (30) dias naturales
siguientes a la recepcion de la notificacion remitida por el Participe Transmitente o,
en su caso, desde que la Sociedad Gestora hubiera recibido toda la informacion
adicional que hubiera solicitado;

iv.  Con caracter previo a la formalizacion de la Transmisién, el Participe Adquiriente de
las Participaciones debera enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente Acuerdo
de Suscripcion debidamente firmado. Mediante la firma de dicho Acuerdo de
Suscripcién, el Participe Adquirente asumira expresamente ante el Fondo y ante la
Sociedad Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven de la adquisicion
y tenencia de las Participaciones y, en particular, los Compromisos Pendientes de
Desembolso vinculados a ellas (incluyendo la obligaciéon de contribuir al Fondo los
importes correspondientes a las Distribuciones Temporales recibidas por los titulares
anteriores de las Participaciones transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la
Sociedad Gestora);
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V. El Participe Adquirente no adquirird la condicion de Participe hasta la fecha en que
la Sociedad Gestora haya recibido el documento acreditativo de la Transmision, haya
remitido debidamente firmada y cumplimentada toda la documentacion en materia
de prevencion de blanqueo de capitales, y haya sido inscrito por la Sociedad Gestora
en el correspondiente registro de Participes, lo que no se producira hasta que el
adquirente haya hecho efectivo el pago de los gastos en que el Fondo y/o la Sociedad
Gestora hayan incurrido con motivo de la Transmisién. Con anterioridad a esa fecha
la Sociedad Gestora no incurrird en responsabilidad alguna con relacién a las
Distribuciones que efectle de buena fe a favor del Participe Transmitente; y

Vi. El Participe Adquirente, o el Participe Transmitente si asi lo acuerdan las partes,
estara obligado a reembolsar al Fondo y/o a la Sociedad Gestora todos los gastos
incurridos directa o indirectamente en relacién con la Transmision de las
Participaciones propuestas (incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos
legales y de auditores relacionados con la revision de la transaccién).

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una Transmision forzosa en virtud de
un proceso judicial o administrativo, o en el caso de Transmisiones mortis causa, la
adquisicion de Participaciones del Fondo por adjudicacidon y/o por sucesion hereditaria
conferird al adjudicatario, al heredero o al legatario la condicidon de Participe. La adquisicion
de Participaciones por tales titulos implicard la aceptacion por parte del adjudicatario, del
heredero o del legatario del Reglamento de Gestién, asi como la asuncién del Compromiso
Pendiente de Desembolso por cada una de las Participaciones de las que ha devenido titular
(incluyendo la obligacién de contribuir al Fondo los importes correspondientes a las
Distribuciones Temporales recibidas por los anteriores titulares de las Participaciones
transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la Sociedad Gestora).

No obstante, en adquisiciones en virtud de un proceso judicial o administrativo, o en el
caso de Transmisiones mortis causa, y en caso de que existan motivos regulatorios que lo
exijan, la Sociedad Gestora se reserva el derecho de presentar un adquirente de las
Participaciones distinto, o incluso, de adquirirlas ella misma, fijando como precio el valor
liguidativo de las Participaciones.

La Sociedad Gestora, o cualquier entidad vinculada a ella, podra ayudar en 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 tendra
derecho a percibir del comprador y/o del vendedor la retribucidn previamente pactada. Si
bien no estd previsto inicialmente poner en marcha esta practica, en caso de que, en el
ejercicio de dichas labores, la Sociedad Gestora estuviese recurriendo al procedimiento
previsto en el articulo 19.2bis(a) del Reglamento FILPE, se cumplird con los requisitos
previstos en dicho articulo.
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CAPITULO V
COMISIONES Y GASTOS DEL FONDO

27. COMISION DE GESTION Y COMISION DE GESTION DE INMUEBLES

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacidon por sus servicios, una
Comisidon de Gestidon anual con cargo al Patrimonio del mismo, que se calculara aplicando
un porcentaje sobre la base de calculo prevista en el apartado siguiente para cada una de
las clases de Participaciones (la “Comision de Gestion”), segun se detalla a continuacion:

Porcentaje de la Comision de Gestidon en funcion de la clase de Participacién del Fondo

B 1,60 %
Bttt et e e ettt e e e e e oo oo e et e e e et e ettt e e e e e e e e e e e e e aaaaaas 1,45%
B ettt et e e, 0,00%
L et s 0,90%

Dicha Comisidon de Gestion se calculara de la siguiente manera:

(a) Durante el Periodo de Inversion, sobre el capital comprometido por los Participes del
Fondo; y

(b) Una vez finalizado el Periodo de Inversién, la Comision de Gestion se calculara sobre el
capital efectivamente desembolsado por los Participes, ajustado proporcionalmente en
funcion del importe desinvertido. A medida que el Fondo vaya desinvirtiendo sus activos,
la base sobre la que se aplica la Comisién de Gestion se reducira de forma proporcional al
capital desinvertido.

La Comisién de Gestidon se devengara y calculard diariamente, abonandose por trimestres
vencidos. Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julioy el 1 de
octubre de cada afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre
Inicial; y finalizaran el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre
inmediatamente siguiente, salvo el Ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de
liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién
de Gestidon abonada).

De conformidad con el articulo 20.1.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual
Impuesto sobre el Valor Afiadido ("IVA”), la Comisién de Gestion que perciba la Sociedad
Gestora estara exenta del IVA.

Adicionalmente, de conformidad con lo previsto en el articulo 42.4 c) de la LECR, la
Sociedad Gestora percibird del Fondo o de las Entidades Participadas una comision por el
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servicio de gestion de inmuebles (la “Comision de Gestion de Inmuebles ”) equivalente
a una tasa anual de cero coma sesenta por ciento (0,60%) para todas las clases de
Participaciones y que se calculara como se detalla a continuaciéon. Dichos servicios de
gestion de activos podran ser prestados por la propia Sociedad Gestora o delegados en sus
Afiliadas y/o en terceras entidades y facturadas por estas. En caso de que dichos servicios
sean prestados y facturados, en parte o en su totalidad, por sus Afiliadas y/o en terceras
entidades, la Sociedad Gestora podra facturar la diferencia existente, si lo hubiera, hasta
el cero coma sesenta por ciento (0,60%).

La Comision de Gestion de Inmuebles se calculard (sin incluir el IVA o cualesquiera
impuestos o cargas a aplicar sobre dicha remuneracion) sobre el capital invertido y ajustado
proporcionalmente en funcidn del importe desinvertido. A medida que el Fondo vaya
desinvirtiendo sus activos, la base sobre la que se aplica la Comisidon de Gestidn se reducira
de forma proporcional al capital desinvertido. Se entiende que dicha remuneracion es fijada
en condiciones de mercado.

La Comisidon de Gestion de Inmuebles se calculara diariamente y sera pagada a la Sociedad
Gestora por trimestres vencidos. Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el
1 de julio y el 1 de octubre de cada afo, excepto el primer trimestre, que comenzara en la
fecha de la primera inversion del Fondo; y finalizaran el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30
de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente siguiente, salvo el Ultimo trimestre, que
finalizara en la fecha de liguidacion del Fondo.

Para la emisidon de las facturas de la Comision de Gestion y la Comision de Gestion de
Inmuebles la Sociedad Gestora utilizara las magnitudes del Fondo del Gltimo dia natural del
trimestre anterior. La Sociedad Gestora emitira la correspondiente factura durante los diez
(10) dias habiles siguientes a la finalizacién del correspondiente trimestre.

Durante el Periodo de Colocacién, con la entrada de Participes admitidos con posterioridad
a la Fecha de Cierre Inicial (Participes Posteriores) se efectuara la regularizacion resultante
de recalcular la Comisidon de Gestién como si todos los Participes Posteriores hubieran sido
admitidos en la Fecha de Cierre Inicial. En esos casos el Fondo pagara a la Sociedad
Gestora, tan pronto como sea posible con posterioridad a la fecha de cada Cierre, el importe
adicional de la Comisidén de Gestidon recalculada y adeudada con respecto a dicha fecha
conforme a lo previsto anteriormente.

28. COMISION DE EXITO

La Sociedad Gestora percibird del Fondo una Comision de Exito en funciéon de los
rendimientos netos del Fondo, en los términos que se regulan en la cascada de
Distribuciones del articulo 37 del presente Reglamento.

A fecha del presente Reglamento, la Comision de Exito que percibe la Sociedad Gestora
esta sujeta pero exenta de IVA de acuerdo con el articulo 20.Uno.18.n) de la Ley 37/1992,
de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en la medida en que la Sociedad
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Gestora se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva de la CNMV con el nUmero 245 y autorizada para la gestion de fondos
de capital riesgo europeos.

La Sociedad Gestora emitira la correspondiente factura conforme a los requisitos
establecidos en el Real Decreto 1619/2012, de 30 de noviembre, por el que se aprueba el
Reglamento por el que se regulan las obligaciones de facturacion.

29. COMISION DE SUSCRIPCION

La Sociedad Gestora percibird del Fondo una Comision de Suscripcidén, que se abonara en
la fecha del primer desembolso del Participe en cuestién, y cuyo pago no supondra una
disminucién de los Compromisos Pendientes de Desembolso ni la suscripcién de
Participaciones del Fondo, cuyo importe sera calculado aplicando los siguientes porcentajes
de suscripcion sobre el importe total del Compromiso de Inversidn suscrito por cada
Participe (la “Comision de Suscripciéon”):

Comisidn de suscripcién en funcidn de la clase de Participacion del Fondo

e e 1,00%
B e 0,50%
E o 0,00%
L e 0,00%

30. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El Fondo abonara a la Sociedad Gestora una comisién para cubrir todos los gastos derivados
del establecimiento y estructuracién del mismo, por importe igual al cero coma uno por
ciento (0,1%) de los Compromisos Totales, con un maximo de doscientos mil euros
(200.000.-€) (los “"Gastos de Establecimiento”).

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan todos los gastos de caracter preliminar
derivados de la constitucion del Fondo, entre otros: (i) los honorarios y gastos legales
(abogados, notario y registro); (ii) las tasas de inscripcion en la CNMV; (iii) gastos de
comunicacién, promocién, intermediacidon, contables y captacién de fondos; (iv) gastos de
elaboracién e impresion de Acuerdos de Suscripcién, de elaboracidon y/o presentaciéon e
impresién de documentos relativos al Fondo; y (v) los demas gastos y costes, tales como
viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y cualesquiera otras cargas administrativas
atribuibles al Fondo relacionados con la constitucion y registro del Fondo.

Cualesquiera Gastos de Establecimiento que excedan dicho importe serdn asumidos por la
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Sociedad Gestora, salvo que la Junta de Participes autorice que sean asumidos por el Fondo,
total o parcialmente.

31.

GASTOS OPERATIVOS

Tendran la consideracién de “Gastos Operativos” todos los gastos directos o indirectos
(con el IVA aplicable, en su caso) incurridos en relacién con la operativa, organizacion,
control y administracion del Fondo, incluyendo, entre otros, los siguientes:

Vi.

Vili.

viii.

Gastos relacionados con la elaboracion de informes y notificaciones para los
Participes, traducciones, la distribucion de informes anuales y semestrales o
trimestrales, asi como la distribucién de todos los demas informes o documentos
que exijan las leyes aplicables;

Gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente los de abogados,
auditores, consultores o asesores externos con relacion a la identificacion,
valoracion, negociacion, adquisicion, mantenimiento, seguimiento, control,
proteccion y liquidacion de las Inversiones;

Gastos relacionados con las due diligence que se lleven a cabo para las Inversiones,
sean o no finalmente ejecutadas, asi como los gastos relativos a viajes relacionados
con el andlisis o dicha due diligence, su ejecuciéon, seguimiento y posterior
desinversion;

Valoraciones y contabilidad, incluyendo los gastos relacionados con la preparacion
de los estados financieros y declaraciones fiscales, y el calculo del valor liquidativo
de las Participaciones, quedando excluidos en todo caso los costes de la llevanza de
la contabilidad de la propia Sociedad Gestora dentro de su ambito de actuacién;

Gastos registrales;

Comisiones devengadas por depositarios;

Gastos de organizacién de la Junta de Participes, 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 y comisiones bancarias;

Gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgaciéon en general;

Cualesquiera costes asociados a las operaciones fallidas si se hubiera llegado a
adoptar la decisidon de invertir por parte de la Sociedad Gestora;
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xi.  Gastos de asistencia a las juntas anuales o a reuniones de seguimiento o analisis de
las Entidades Participadas en las que el Fondo participe;

Xii. Los costes de consultores externos relacionados con servicios que la Sociedad
Gestora hubiera acordado prestar al Fondo, de acuerdo con sus obligaciones
derivadas de la legislacién aplicable y el cumplimiento de todas las actuaciones
necesarias en el marco de FATCA y CRS;

xiii. Los costes de administracion del Fondo;

Xiv. Las comisiones o intereses devengados por préstamos y financiaciones concedidas
al Fondo, asi como cualquier coste relacionado con la cobertura del riesgo por tipo
de cambio;

XV. Obligaciones tributarias; y

XVi. Los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo sera responsable del pago de los Gastos Operativos, pudiendo los gastos
recurrentes ser imputados con cargo a los beneficios, seguidamente con cargo a las
ganancias de capital, y por altimo con cargo a los activos del Fondo.

El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por esta que, de
acuerdo con el Reglamento, correspondan al Fondo.

32. COMISION DE DEPOSITARIA

El Depositario percibird una comision del Fondo, como contraprestacidon por su servicio de
depositaria, con cargo al ultimo patrimonio neto publicado del mismo (la “Comision de
Depositaria”). La Comisién de Depositaria sera del 0,033% anual sobre la totalidad del
patrimonio neto del Fondo, con un minimo anual de 18.000 euros.

Asimismo, el Fondo satisfara al Depositario una comisién por operaciones de inversion (la
“Comision de Operacion de Inversion”), con los siguientes importes:

e 600 euros por cada nueva operacion de inversién directa.

e 150 euros por cada ampliacidn o desinversion.

e 300 euros por operaciéon de fondos.

La Comision de Depositaria se devengara diariamente y se liquidara con periodicidad trimestral
en los cinco (5) ultimos dias habiles del trimestre posterior a aquél que se facture, tomando
de base el Gltimo valor liquidativo publicado del Fondo al cierre del trimestre a facturar.
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CAPITULO VI

CESE Y SUSTITUCION DE LA SOCIEDAD GESTORA

33. CESE Y SUSTITUCION DE LA SOCIEDAD GESTORA

33.1 Cese de la Sociedad Gestora

33.1.1 Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada, una vez hayan transcurrido veinticuatro (24) meses
a contar desde la Fecha de Cierre Inicial, si los Participes, mediante acuerdo adoptado por
Mayoria Reforzada, acuerdan su cese por cualquier motivo debidamente justificado distinto
de un supuesto de Cese con Causa, debiéndose proponer en todo caso una sociedad gestora
sustituta, y teniendo esta que haber sido aceptada por el Fondo ("Cese sin Causa”).

En todo caso, ante un acuerdo de Cese sin Causa segun lo que antecede, la Junta de
Participes debera comunicar el cese a la Sociedad Gestora con un preaviso minimo de tres
(3) meses antes de que la nueva sociedad gestora sustituya a la Sociedad Gestora, con
objeto de llevar a cabo una transicion ordenada.

En el supuesto de Cese sin Causa, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir la totalidad
de la Comision de Gestion devengada hasta el momento en que tenga lugar el cese de
acuerdo con lo establecido en el articulo 27 del presente Reglamento, incrementada en la
inferior de las siguientes penalidades:

i La Comision de Gestion correspondiente a tres (3) anualidades tomando como base
para su calculo el importe agregado de los Compromisos de Inversién de los
Participes del Fondo existentes al momento que se formalice el acuerdo adoptado
por Mayoria Reforzada pertinente para su cese; o

ii. La Comision de Gestion correspondiente al periodo que hubiera mediado desde el
momento del Cese sin Causa hasta el fin de la duracion del Fondo, tomando como
base para su calculo el importe agregado de los Compromisos de Inversion de los
Participes del Fondo existentes al momento que se formalice el acuerdo adoptado
por Mayoria Reforzada pertinente para su cese.

Asimismo, en caso de Cese sin Causa, la Sociedad Gestora conservara su derecho a percibir
la Comisién de Exito conforme a lo establecido en los articulos 28 y 37 del presente
Reglamento, si el cese se hubiese producido a partir de la finalizacién del Periodo de
Inversién. Si el cese se produce con anterioridad a la finalizaciéon de dicho periodo, se
aplicara la proporciéon correspondiente en funcién del tiempo transcurrido desde la Fecha
de Cierre Inicial hasta la fecha del cese efectivo, sobre la base de calculo de la duracién
total del Periodo de Inversién, exclusivamente en relacién con aquellas Inversiones llevadas
a cabo con anterioridad a la fecha efectiva del Cese sin Causa de la Sociedad Gestora.
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De producirse el Cese sin Causa de la Sociedad Gestora, tanto la Sociedad Gestora como
sus empleados que tuvieran algin Compromiso de Inversion con el Fondo dejaran de tener
la obligacion de desembolso de aquellos Compromisos de Inversion que estuvieran
pendientes en el momento en que se decidié el Cese sin Causa.

A estos efectos, se reconoce el derecho de la Sociedad Gestora a acceder a toda la
documentacion contable y de cualquier otro tipo que pueda ser necesaria para determinar
si concurren las circunstancias que, en su caso, dieran lugar a que la Sociedad Gestora
sustituida tenga derecho a cobrar la Comisién de Exito en los términos previstos en este
apartado.

En el supuesto de que se cumplan las condiciones previstas en este apartado para que
nazca el derecho de la Sociedad Gestora sustituida a percibir la Comisiéon de Exito, la nueva
sociedad gestora sustituta tendra la obligacién de practicar las deducciones en los importes
distribuidos a los Participes que sean necesarias para atender y garantizar suficientemente
el pago de las cantidades que le correspondan a la Sociedad Gestora, respondiendo
solidariamente frente a la misma en caso de incumplimiento.

En ningun caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones mientras
no hayan sido cumplidos los requisitos o tramites exigidos para la designacion de la
sociedad gestora sustituta.

33.1.2 Cese con Causa

Se entenderd por resolucion con causa los siguientes supuestos:

i. Sentencia judicial firme por parte del érgano judicial competente; o resolucién firme
por parte de la autoridad competente, y en los siguientes supuestos: (a)
incumplimiento grave de las obligaciones de la Sociedad Gestora; (b) dolo, fraude,
negligencia grave, mala fe o que en el marco de un procedimiento penal se alcance
una sentencia firme condenatoria de la Sociedad Gestora y/o de sus accionistas en
la gestion de los intereses de los Participes;

ii. Suspensién o revocacion de la autorizacién otorgada por la CNMV a la Sociedad
Gestora y/o al Fondo por causas imputables a la Sociedad Gestora. En caso de un
cambio de regulacién o criterios de supervision aplicable que conlleve la suspensién
0 revocacion de la autorizacion de la Sociedad Gestora y/o del Fondo otorgado por
la CNMV, la Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para adaptarse, y/o hacer
gue el Fondo se adapte, a la nueva regulacién que resulte de aplicacién para
mantener la autorizacién correspondiente.

En el caso de que la adaptacién a la nueva regulacion no pudiera realizarse o tuviera
consecuencias desfavorables para la Sociedad Gestora, ésta podrd proponer una
nueva sociedad gestora que la sustituya, cuya designacion debera ser aprobada por
Mayoria Ordinaria. En caso de que la designacion de la sociedad gestora sustituta
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no fuera aprobada, o la Sociedad Gestora no hubiese propuesto una sociedad gestora
sustituta, los Participes del Fondo podran acordar mediante Mayoria Ordinaria la
liquidacion del Fondo, en cuyo caso la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir la
Comisién de Gestidn, la Comisiéon de Exito, asi como, en su caso, cualesquiera
importes que le correspondiera en su calidad de Participe del Fondo, hasta la
completa liquidacién del Fondo;

iii. Declaracién del concurso de acreedores de la Sociedad Gestora, en caso de
declaraciéon de concurso de la Sociedad Gestora sera la administracion concursal la
gue debera solicitar el cambio conforme al procedimiento descrito en el presente
Reglamento. La CNMV, en su caso, podra acordar dicha sustitucion, bien cuando no
sea solicitada por la administracién concursal, dando inmediata comunicacion de ella
al juez del concurso, o bien en caso de cese de actividad por cualquier causa. De no
producirse la aceptaciéon de la nueva sociedad gestora en un plazo de seis (6) meses
el Fondo entrara en fase de disolucion.

Para solicitar la sustitucion de la Sociedad Gestora por los supuestos anteriores, se
requerira acuerdo por Mayoria Ordinaria ("Cese con Causa”). La Sociedad Gestora estara
obligada a comunicar a los Participes cualquiera de los supuestos que pueden dar lugar a
un Cese con Causa, tan pronto como sea posible tras su acaecimiento y, en cualquier caso,
dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes al momento en que tuviera conocimiento de
ello.

En el supuesto de Cese con Causa, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir la
totalidad de la Comision de Gestidon devengada hasta el momento en que tenga lugar el
cese, de acuerdo con lo establecido en el articulo 27.

Asimismo, en caso de Cese con Causa, la Sociedad Gestora conservara su derecho a percibir
un importe igual al sesenta por ciento (60%) de la Comisién de Exito, conforme a lo
establecido en los articulos 28 y 37 del presente Reglamento, exclusivamente en relacion
con aquellas Inversiones llevadas a cabo con anterioridad a la fecha efectiva del Cese con
Causa de la Sociedad Gestora.

34. SUSTITUCION VOLUNTARIA DE VOLUNTARIA DE LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora solo podra solicitar su sustitucion a la CNMV de conformidad con este
Reglamento, enviando la correspondiente solicitud a la CNMV junto con la propuesta y
aceptacion de la sociedad gestora sustituta.

Cuando la sociedad gestora sustituta pertenezca al mismo grupo de sociedades que la
Sociedad Gestora, o sea una sociedad participada, directa o indirectamente, por la sociedad
cabecera de dicho grupo, no sera precisa actuacién alguna por parte de los Participes, ni
procedera ninguna modificacion en el Reglamento de Gestion (salvo la mera modificacion
de la Sociedad Gestora).
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En cualquier otro supuesto en que la Sociedad Gestora inste su sustitucion, serd necesario
el acuerdo de la Junta de Participes, adoptado por una Mayoria Reforzada, para aceptar a
la nueva sociedad gestora sustituta, y aprobar las modificaciones al Reglamento que
procedan. En caso de que en el plazo de seis (6) meses, desde la fecha en que la Sociedad
Gestora informe a los Participes de su intencién de cesar en sus funciones, no se llegue a
designar ninguna sociedad gestora sustituta, el Fondo deberd disolverse y liquidarse de
conformidad con el presente Reglamento.

La sustitucion surtird efectos desde el momento en que se inscriba la modificacion
reglamentaria que la refleje en los registros de la CNMV. En ningun caso podra la Sociedad
Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no hayan sido cumplidos los
requisitos o tramites exigidos para la designacidn de la sociedad gestora sustituta.
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35.

CAPITULO VII

JUNTA DE PARTICIPES

JUNTA DE PARTICIPES

Como drgano de representacién de los Participes, se constituira una Junta de Participes que
estara formada por la totalidad de los Participes del Fondo, reuniéndose tantas veces se
estimen necesarias para la salvaguarda de los intereses del Fondo (la “Junta de
Participes”).

Las funciones de la Junta de Participes seran las siguientes:

Vi.

Acordar posibles extensiones adicionales a la duracién del Fondo seglin lo
establecido en el articulo 8 del Reglamento;

Acordar la posibilidad del inicio del Periodo de Inversiéon de los Fondos Sucesores en
los términos del articulo 15 del Reglamento;

Acordar, en su caso, el cese de la Sociedad Gestora en los supuestos establecidos
en el articulo 33.1 del Reglamento;

Acordar, en su caso, la modificacion del Reglamento de Gestion en los términos
previstos en el articulo 47 del Reglamento;

Acordar la realizacion de nuevas Inversiones una vez finalizado el Periodo de
Inversion, de conformidad con el articulo 9 del Reglamento;

Cualquier otra funcidon que pueda derivar del Reglamento.

La Junta de Participes se reunird siempre gque lo requieran los intereses del Fondo. Las
sesiones de la Junta de Participes seran convocadas:

Por la Sociedad Gestora cuando asi lo considere oportuno; o

Mediante solicitud escrita de un niumero de Participes que representen, al menos, el
veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos Totales, incluyendo al menos tres
(3) Participes. En tal caso, la Sociedad Gestora debera convocar la Junta de
Participes en el plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde la recepcidon de
dicha solicitud.

A los efectos de lo previsto en este Reglamento, se entenderan por “Dias Habiles” todos
los dias de la semana, excepto sabados, domingos y festivos (sea con caracter nacional,
regional o local) en la ciudad de Madrid.
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En todo caso, la convocatoria tendrad que ser notificada con una antelacion minima de diez
(10) dias naturales, a través de carta certificada; carta enviada por mensajero/courier; o
correo electronico dirigido a cada uno de los Participes del Fondo, con indicacion del lugar
o forma de conexidn, dia y hora de la reunidn en primera y segunda convocatoria y el orden
del dia de los asuntos a tratar.

Excepcionalmente, en caso de que la reunidn se convoque, a criterio de la Sociedad
Gestora, con caracter urgente no serd necesario respetar la referida antelacién minima,
bastando con un plazo de convocatoria de dos (2) Dias Habiles.

Sera posible, cuando asi se prevea en la convocatoria, la asistencia y voto en la Junta por
medios telematicos (incluyendo la videoconferencia o la presencia telefénica) siempre que
se garantice la identidad de los asistentes. Ademas, los miembros de la Junta de Participes
podran hacerse representar por otra persona, sea o no Participe, teniéndose que conferir
dicha representacion por escrito y con caracter especial para cada sesion.

La Sociedad Gestora deberd nombrar, de entre sus representantes, al secretario y al
presidente de la reunién de la Junta de Participes.

Cada Participe tendra derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por cada euro que
tenga comprometido en el Fondo en virtud de su correspondiente Compromiso de Inversion.

A discrecidén de la Sociedad Gestora, los acuerdos que sean competencia de la Junta de
Participes podran adoptarse sin necesidad de celebrar reunién alguna, por cualquier medio
tales como fax, correo electréonico o correo postal. Para ello, se enviara por cualquiera de
dichos procedimientos a todos y cada uno de los miembros de la Junta de Participes un
escrito con la redaccion de los acuerdos y propuestas que se someten a votacion, junto con
la documentacion anexa imprescindible para poder emitir el voto con pleno conocimiento
de causa. Los miembros de la Junta de Participes deberan devolver dicho ejemplar con su
voto y firma, si se entrega personalmente.

En todo caso, el plazo para emitir el voto sera de diez (10) Dias Habiles desde la recepcién
de la propuesta de acuerdo, realizdndose el computo de los votos mediante la suma de
aquellos validamente emitidos.

Los acuerdos, con caracter general, en el seno de la Junta de Participes se adoptaran por
Mayoria Ordinaria de la totalidad de las Participaciones. No obstante, serd precisa la
aprobacién por Mayoria Reforzada para aquellos acuerdos que asi lo prevean expresamente
en este Reglamento.

Los acuerdos que se adopten en la reunion de la Junta de Participes se consignaran en acta.
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.
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CAPITULO VIII

REGIMEN DE DISTRIBUCIONES

36. CRITERIOS PARA LA DETERMINACION Y PAGO DE DISTRIBUCIONES

La politica general del Fondo es realizar, una vez finalizado el Periodo de Inversién vy, en la
medida de lo posible, Distribuciones a los Participes de los rendimientos percibidos de las
Entidades Participadas, asi como, en su caso, de los importes resultantes de la desinversion
total o parcial del Fondo en las Entidades Participadas, 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 conforme a lo recogido en el presente Folleto, asi como aquellos importes necesarios
para futuros compromisos del Fondo y compromisos suscritos y aun no desembolsados. Las
distribuciones que el Fondo pudiese recibir podran ser aplicadas para cubrir los
compromisos que el Fondo tenga que satisfacer con respecto de las Entidades Participadas,
asi como cualesquiera otras obligaciones contraidas por el Fondo, incluidos gastos y/o
comisiones.

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.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a realizar Distribuciones
y, por tanto, podra retener tanto los importes de los rendimientos recibidos de las Entidades
Participadas como las cantidades recibidas de una desinversién, a modo de ejemplo si:

i Siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacién de la
Distribucion pertinente pueda ir en detrimento de la solvencia o capacidad financiera
del Fondo para cumplir sus obligaciones y compromisos;

ii. No existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;

iii. La Sociedad Gestora prevé la realizacion de una reinversion o decide reservar un
importe para realizar reinversiones conforme a lo previsto en el articulo 39;

iv.  Con respecto a la Distribucion a un Participe concreto, el Fondo prevea que tendra
que hacer frente a una serie de gastos con respecto a dicho Participe; o

V. Ello facilitase la administracion del Fondo, cuando la Sociedad Gestora prevea que,
en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir distribuciones
de las Entidades Participadas, o para compensar inminentes desembolsos en
Entidades Participadas, evitando asi que se produzca una Distribucién seguida de
una Solicitud de Desembolso.
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Todas las contribuciones y Distribuciones a los Participes y sus calculos se realizaran en
euros.

A los efectos de facilitar la administracion del Fondo, el Fondo podrd mantener un
determinado nivel de tesoreria. A tal efecto, la Sociedad Gestora podra solicitar los
desembolsos de efectivo necesarios. Dicho efectivo podra ser invertido, a discrecién de la
Sociedad Gestora, en depodsitos bancarios, activos del mercado monetario y otros activos
liquidos, con sujecidén a la legislacion aplicable vigente en cada momento, incluyendo
entidades gestionadas por la Sociedad Gestora.

37. REGLAS DE PRELACION

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general, con
respecto a todos los Participes de conformidad con las siguientes reglas (las “Reglas de
Prelacion”), 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 Entidades Participadas, 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. Las Distribuciones se asignaran simultdaneamente a los Participes
titulares de cada una de las clases de Participaciones en proporciéon a su porcentaje de
participacion en el Patrimonio del Fondo, de conformidad con lo siguiente:

i. Se calculara la parte de los importes a distribuir que corresponde a cada Clase de
Participaciones;

ii. La parte a distribuir que corresponda a cada una de las Clases A, B e I, se distribuira
a los titulares de Participaciones de dicha Clase de acuerdo con el siguiente orden
de prelacion:

a) Se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata de su participacion en la
Clase, hasta que hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al
cien por cien (100%) de los Compromisos de Inversidn desembolsados y, en su
caso, no reembolsados a los Participes en virtud de Distribuciones previas;

b) Una vez satisfechos los importes referidos en el apartado a) anterior, se realizaran
Distribuciones a los Participes a prorrata de su participacion en la Clase por un
importe equivalente al Retorno Preferente;

c) Una vez satisfechos los importes referidos en el apartado b) anterior, teniendo en
cuenta los derechos de cada una de las Clases de Participaciones, realizaran
Distribuciones a la Sociedad Gestora hasta que esta perciba un importe
equivalente al veinte por ciento (20%) de la suma de los importes distribuidos
conforme al apartado b) anterior y el importe a distribuir en virtud de este
apartado c) (catch-up);
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d) Por ultimo, una vez satisfechos los importes referidos en los apartados anteriores,
cada Distribucidn siguiente se repartira, teniendo en cuenta los derechos de cada
una de las Clases de Participaciones, pari passu como sigue:

(1) A la Sociedad Gestora un importe equivalente al veinte por ciento (20%); y
(2) A los Participes, el importe restante del ochenta por ciento (80%).

Las distribuciones correspondientes a los Participes titulares de acciones de Clase E se
distribuiran directamente a los Participes.

La suma de las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora en virtud del apartado c) y del
numeral (1) del apartado d) tendran la consideracién de Comisién de Exito (carried
interest).

Los beneficios después de impuestos no seran de obligado reparto a los Participes, pudiendo
la Sociedad Gestora proceder a mantenerlos en el patrimonio del Fondo.

38. DISTRIBUCIONES TEMPORALES

Se entenderan por “Distribuciones Temporales” los importes percibidos por los Participes
en virtud de Distribuciones calificadas como distribuciones temporales por la Sociedad
Gestora. Las Distribuciones Temporales incrementaran, en el importe de las mismas, los
Compromisos Pendientes de Desembolso (con el limite maximo de un importe equivalente
al Compromiso de Inversidn asociado a cada Participe) y, por consiguiente, el Fondo estara
autorizado para disponer (esto es, volver a solicitar el desembolso) de dichos importes, y
los Participes obligados a reintegrarlos en caso de que asi lo solicite la Sociedad Gestora.

A efectos aclaratorios, la obligacién de desembolsar al Fondo un importe equivalente a una
Distribucion Temporal corresponde al titular de cada Participacion en el momento en que
la Sociedad Gestora notifique la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio
de que el titular de la Participacion fuera o no el perceptor de la Distribucién Temporal.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una Distribucién se califique como
Distribucion Temporal en relacién con los siguientes importes:

i Aquellos distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera requerido con
objeto de realizar una Inversién que finalmente no llegara a efectuarse, o que solo
se hubiese efectuado parcialmente;

ii. Los distribuidos a los Participes derivados de una desinversién en relacién con la
cual el Fondo hubiera otorgado garantias contractuales o por la cual estuviera sujeto
a indemnizaciones de caracter contractual o cualesquiera otras indemnizaciones que
el Fondo esté obligado a abonar;
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iii. Aquellos distribuidos como Importe de Ecualizacion;

iv. Aquellos importes distribuidos a los Participes durante el Periodo de Inversion;

V. Aquellos importes distribuidos a los Participes, en el supuesto en que el Fondo
estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones; o

Vi. Cualquier otro distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora califiqgue como
temporal a su discrecion.

La Sociedad Gestora debera informar a los Participes, en el momento en que se produzca
el abono a los Participes de cualquier importe que se hubiera calificado como Distribucion
Temporal.

39. REINVERSION

La Sociedad Gestora podra decidir la reinversion de los ingresos recibidos por el Fondo
durante el Periodo de Inversién hasta un maximo del ciento treinta por ciento (130%) de
los Compromisos Totales. Asimismo, la Sociedad Gestora podra reinvertir fuera del Periodo
de Inversién para llevar a cabo inversiones de seguimiento (follow-up o follow-on
investments), inversiones puente (bridge financing) o inversiones Smart Capex en la
medida en que la Sociedad Gestora, a su juicio, considere que incrementaran el valor del
inmueble, asi como cuando a su juicio la reinversion fuese en interés del Fondo.
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CAPITULO IX

DISPOSICIONES GENERALES

40. DISOLUCION, LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacién por el
cumplimiento del término o plazo senalado en el presente Reglamento y sus extensiones
correspondientes o por cualquier otra causa establecida en la Ley 22/2014 o este
Reglamento.

No obstante, el Fondo podra disolverse antes de dicha fecha cuando ocurra cualquiera de
las siguientes circunstancias:

i. Concurso de acreedores, disolucién o liquidacién de la Sociedad Gestora, sin que
una sociedad gestora sustituta ocupe su lugar y asuma la gestién;

ii. Cualquier causa establecida por el presente Reglamento o la normativa aplicable;

iii. Cuando se haya producido cualquier cambio normativo sobrevenido, que en opinién
de la Sociedad Gestora pueda suponer que la gestion del Fondo devenga ilegal o
impracticable; o

iv. Cuando se haya distribuido el patrimonio total del Fondo y se hayan satisfecho y/o
garantizado el pago de las deudas pendientes del Fondo.

El acuerdo de disolucién debera ser comunicado a los Participes y a la CNMV, quién
procedera a su publicaciéon, y podra condicionar la eficacia de la disolucion o su desarrollo
a determinados requisitos.

Una vez se haya disuelto el Fondo se abrird un periodo de liquidacién, quedando
automaticamente en suspenso los derechos de reembolso y de suscripcion de
Participaciones.

La liquidacion del Fondo se realizard por el liquidador que serd la Sociedad Gestora,
teniendo la Sociedad Gestora derecho a percibir una remuneracion por los trabajos
realizados para la liquidacion del Fondo.

La Sociedad Gestora procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a
enajenar los activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los créditos. Una vez realizadas
dichas operaciones, elaborara los correspondientes estados financieros y comunicara a cada
Participe la cuota que corresponda a cada Participe de conformidad con los distintos
derechos econdmicos establecidos en el Reglamento para cada clase de Participe. Dichos
estados deberan ser verificados en la forma que legalmente esté prevista y el balance y
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cuenta de pérdidas y ganancias deberan ser comunicados como informacion significativa a
los acreedores y puesto a disposicion a todos los Participes y remitidos a la CNMV.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacién, siempre y cuando no se haya
producido reclamacién alguna, 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 o en la Caja General de Depdsitos a disposicion de sus
legitimos duefios. Si hubiera reclamaciones, se estara a lo dispuesto por 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 del Fondo en el Registro Administrativo de la CNMV.

41. SIDE LETTERS

De conformidad con lo previsto en el parrafo 5 del articulo 30 del Reglamento FILPE, todos
los inversores de cada categoria de participaciones recibiran el mismo trato, sin concederse
ningan trato preferente o ventajas econdmicas especificas a determinados inversores o
grupos de inversores dentro de una determinada categoria. A estos efectos, se entiende
por categorias cada una de las clases de Participaciones.

No obstante, la Sociedad Gestora, en su nombre y por cuenta del Fondo, sin requerir el
consentimiento de los Participes que no la suscriban, queda facultada para alcanzar
acuerdos, de forma individual, con determinados Participes (“Side Letter"”), si bien estara
obligada a comunicar al resto de Participes a los que les sean aplicables dichos acuerdos el
contenido de los mismos.

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 Habiles 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 extension de
acuerdos, y por tanto no son extensibles per se a otros Participes, los siguientes acuerdos:

i Los que se refieran el régimen de Transmision de las Participaciones y tengan su
origen en la especial condicién o regulacién aplicable a un Participe, y que no sea
aplicable a otros;

ii. Los que sean consecuencia del necesario cumplimiento de requisitos legales o
regulatorios aplicables a un Participe y que no sean aplicables a otros; o

iii.  Aquéllos que se reconozcan a Participes exclusivamente en atencién al importe de
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su Compromiso de Inversidn, que sdlo seran extensibles a otros inversores con igual
o superior Compromiso de Inversion.

En el caso de que se produzcan ambigliedades en la interpretacion de la Side Letter, o
conflictos entre el contenido del Reglamento y la Side Letter, las provisiones de la Side
Letter prevaleceran en caso de que el Participe haya dispuesto que asi sea.

Las Side Letters, anonimizadas cuando asi lo permita la normativa aplicable, estaran a
disposicién del resto de Participes en el domicilio social de la Sociedad Gestora.

42. AUDITOR

Las cuentas anuales del Fondo deberdn ser auditadas en la forma reglamentariamente
establecida.

En el plazo de seis (6) meses desde la constitucion del Fondo y, en todo caso, antes del 31
de diciembre del primer ejercicio econdmico que haya de ser revisado, la Sociedad Gestora
designara a los Auditores de cuentas del Fondo.

El nombramiento recaera en alguna de las personas o entidades a que se refiere el articulo
11 de la Ley de Auditoria de Cuentas, y sera notificado a la CNMV, a la que también se le
notificara cualquier modificacion en la designacidon de auditores.

43. NOTIFICACIONES

43.1 Forma

Salvo que se disponga lo contrario, todas las comunicaciones y notificaciones que deban
realizarse en virtud del presente Reglamento o que estén relacionadas con él deberan
efectuarse por escrito, entre la Sociedad Gestora y los Participes y se realizaran
preferentemente mediante correo electrénico.

A tal efecto los Participes quedan informados y, mediante su adhesién al presente
Reglamento, reconocen que son exclusivamente responsables de (i) notificar a la Sociedad
Gestora una direccion de correo electrénico adecuada y segura para la recepcién de los
requerimientos y notificaciones entre la Sociedad Gestora y los Participes; (ii) comunicar
inmediatamente a la Sociedad Gestora cualquier modificacidon o cambio que se produzca en
la direccion de correo electréonico previamente comunicada; (iii) establecer las medidas
oportunas para evitar el acceso a la direccidén de correo comunicada a la Sociedad Gestora
por personas no autorizadas para representar validamente al Participe, teniendo en
cualquier caso la Sociedad Gestora derecho a presumir que todas las notificaciones
recibidas desde la cuenta de correo electrénico notificado por el Participe han sido
efectuadas por persona validamente autorizada a representar al Participe; (iv) revisar
regularmente el contenido de las bandejas de entrada para evitar que queden correos
electrénicos remitidos por la Sociedad Gestora sin leer; (v) disponer en todo momento del

58



hardware, software y suministros necesarios para garantizar la recepcion puntual de las
comunicaciones remitidas por la Sociedad Gestora y la integridad y confidencialidad de las
mismas.

43.2 Direccién de la Sociedad Gestora

Las comunicaciones y notificaciones a la Sociedad Gestora deberan ser remitidas en base
a los siguientes datos:

SANTANDER ALTERNATIVE INVESTMENTS, S.G.1.1.C, S.A.U.

Paseo de la Castellana 24, 28046 Madrid

Cualqguier notificacién que haya sido realizada de acuerdo a lo expuesto se considerara
correctamente recibida:

i. En el dia de la recepcidn, siempre y cuando se realice mediante entrega personal o
correo certificado y se entregue en un Dia Habil y durante Horario Habil;

ii. El siguiente Dia Habil, siempre que se realice mediante entrega personal o correo
certificado después del Horario Habil;

iii.  En el dia de la Transmisién por el remitente, cuando se haya producido el envio
mediante correo electrénico, siempre que se la Transmision se realice en el Horario
Habil; y

iv. El siguiente Dia Habil a la Transmision, siempre que el envio se realice por correo
electrénico y fuera del Horario Habil.

Para probar la recepcion de cualquier notificacidon o comunicacién efectuada de conformidad
con lo dispuesto en este articulo, bastard con demostrar que la comunicacion estaba
debidamente dirigida, y que se entregd: (i) en la direccidn correspondiente; o (ii) a la
direccion de correo electrdnica correcta.

44. INFORMACION A PARTICIPES

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter general por el
Reglamento FILPE, la LECR y demas normativa legal aplicable, la Sociedad Gestora pondra
a disposicion de cada Participe, en su domicilio social, el Reglamento y el Folleto del Fondo
debidamente actualizados.

Adicionalmente a lo anterior, la Sociedad Gestora también proporcionara a los Participes la
siguiente informacion:
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i. Dentro de los primeros seis (6) meses de cada ejercicio, un informe anual que estara
integrado por las cuentas anuales, el informe de gestidn, 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; y

ii. Con caracter trimestral, un informe de las Inversiones y desinversiones realizadas
por el Fondo durante dicho periodo, con una descripcion suficiente de las
caracteristicas de las Entidades Participadas (pudiendo éstas reflejarse agrupadas),
asi como de cualquier otro dato que pudiera ser relevante en relacion con los
mismos, incluyendo informaciéon relevante sobre los activos de las Entidades
Participadas, con sujecién a las limitaciones establecidas en los acuerdos de
confidencialidad suscritos, asi como cuentas no auditadas del Fondo referidas al
trimestre inmediato anterior. La Sociedad Gestora facilitard a los Participes, a su
costa, a la mayor brevedad posible, cuantas informaciones y documentos sean
solicitados por estos para el cumplimiento de sus obligaciones legales o para atender
requerimientos de informacion de cualesquiera autoridades judiciales o
administrativas, sin que ello suponga una vulneracién de la obligacion de
confidencialidad, segun lo establecido en el Reglamento.

45. OBLIGACIONES DE CONFIDENCIALIDAD

45.1 Informacién confidencial

A los efectos de este articulo, serd considerada informacion confidencial toda informacion
facilitada por la Sociedad Gestora a los Participes relativa al Fondo, la Sociedad Gestora, o
cualquier Inversion, y los Participes reconocen y aceptan que cualquier divulgacién de dicha
informacion puede perjudicar al Fondo, la Sociedad Gestora o a sus Inversiones. Asimismo,
salvo que se establezca expresamente lo contrario, cualquier informacion facilitada por la
Sociedad Gestora con relacién a una Inversion constituye informaciéon comercial sensible
cuya divulgacion podra perjudicar al Fondo, la Sociedad Gestora o a las propias entidades
en las que se invierta.

Los Participes se comprometen a mantener en secreto y confidencial, y a no divulgar ni
poner en conocimiento de terceras personas sin consentimiento previo por escrito de la
Sociedad Gestora, cualquier informacion a la que hubieran tenido acceso en relacién al
Fondo o las Inversiones o potenciales Inversiones.

45.2 Excepciones a la confidencialidad

La obligacion de confidencialidad prevista en el articulo 45.1, no sera de aplicacién a un
Participe, con relacién a informacion:

i. Que estuviera en posesion del Participe en cuestion con anterioridad a su recepcién
de la Sociedad Gestora; o
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ii. Que se hubiera hecho publica por razones distintas al quebrantamiento de sus
obligaciones de confidencialidad por parte del Participe en cuestion.

Igualmente, y no obstante lo dispuesto en el articulo 45.1, un Participe podra revelar
informacion confidencial a nivel del Fondo (y no de las Inversiones):

i. A sus propios inversores o accionistas (incluyendo, a efectos aclaratorios, inversores
del Participe cuando se trate de un fondo de fondos);

ii. De buena fe, a sus asesores profesionales y auditores por razones relacionadas con
la prestacion de sus servicios;

iii. En los supuestos en los que la Sociedad Gestora asi lo autorice mediante
comunicacién escrita dirigida al Participe; o

iv. En los supuestos en los que estuviera obligado por la ley, o por un tribunal, o
autoridad regulatoria o administrativa a los que el Participe estuviera sujeto.

En los supuestos (i), (ii) y (iii) descritos en el parrafo anterior, y no obstante lo sefialado
en los mismos, dicha revelacion sélo estara permitida si el receptor de la informacion
estuviera sujeto a una obligacion de confidencialidad equivalente con respecto a dicha
informacion, y se hubiera comprometido a no revelar, a su vez, dicha informacion, estando
los Participes obligados frente a la Sociedad Gestora y al Fondo a velar por el continuo
cumplimiento de dicho compromiso.

45.3 Retencion de informacién

No obstante lo establecido en otros articulos del presente Reglamento, la Sociedad Gestora
podra denegar a un Participe informacion a la que dicho Participe, de no ser por la aplicacién
del presente articulo, tendria derecho a recibir de acuerdo con este Reglamento, en los
supuestos en que: i) El Fondo o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o
contractualmente a mantener confidencial dicha informacion; ii) La Sociedad Gestora
considere, de buena fe, que la revelacion de dicha informacién a un Participe podria
perjudicar al Fondo, a cualquiera de sus Inversiones o sus negocios. 48 En el supuesto en
que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algun Participe determinada informacion de
acuerdo con el presente articulo, podra poner dicha informacién a disposicién del Participe
en el domicilio de la Sociedad Gestora o en el lugar que ésta determine, para su mera
inspeccidn.

46. LIMITACION DE LA RESPONSABILIDAD E INDEMNIZACION

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora, en la adopcién de las correspondientes
decisiones en relacién con el Fondo, constituyen una obligacion de medios y no una
obligacion de resultado, sin perjuicio de la obligacion de ejercer su actividad honestamente,
con la competencia, el esmero y la diligencia debidos, y con lealtad, actuando en todo

61



momento en interés del Fondo y sus Participes, ajustandose a las disposiciones y normas
de conducta de la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros, administradores, empleados, directivos,
representantes y agentes e intermediarios financieros, o cualquier otra persona nombrada
por la Sociedad Gestora como administrador o como miembro de cualquier comité u 6rgano
de cualquiera de Entidades Participadas, estaran exentos de responsabilidad por
cualesquiera pérdidas o dafios sufridos por el Fondo o sus Participes, salvo aquellos
derivados de dolo o negligencia grave, y siempre y cuando no resulte de aplicacién la regla
de la proteccidn de la discrecionalidad empresarial ex articulo 226.1 de la Ley de Sociedades
de Capital.

El Fondo deberad indemnizar a la Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros, a sus
administradores, empleados, directivos, representantes y agentes e intermediarios
financieros, o a cualquier persona nombrada por la Sociedad Gestora como administrador
o como miembro de cualquier comité u érgano de cualquiera de las Entidades Participadas,
en su caso, por cualquier responsabilidad, reclamacion, dafio, coste o gasto (incluidos
costes legales) en los que hubiesen incurrido o pudieren incurrir como consecuencia de su
condicion de tal o en cualquier caso por su relacién con el Fondo, salvo aquellos derivados
de dolo o del incumplimiento del deber de lealtad. La indemnizacién a la se refiere el
presente parrafo no podra ser superior al importe de los Compromisos de Inversién 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 8 del presente Reglamento. Sin perjuicio de lo
anterior la exoneracién de la responsabilidad a la que se hace referencia no implica
exencion por parte de la Sociedad Gestora de la responsabilidad que por ley asume como
tal en virtud de los articulos 41 y 91 de la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora emitird una Solicitud de Desembolso en caso de que una cantidad
indemnizatoria sea reclamable, especificando en ella: (i) que la Solicitud de Desembolso
ha sido emitida con la finalidad de hacer frente a una indemnizacion conforme a este
articulo; (ii) el nombre y condicidon de la persona a indemnizar; y (iii) que en opinidn de la
Sociedad Gestora, la persona a indemnizar no ha vulnerado ninguna de las obligaciones a
las que estaba sujeta, y que no actud con dolo o en contravencion del deber de lealtad. 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, éstos seran
imputados a cada uno de ellos de conformidad con criterios objetivos de imputacion, tales
como el prorrateo en base a las Inversiones realizadas o, en su caso, en base al tamafio
de los Compromisos Totales, 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 considera, conforme a las circunstancias, como mas equitativo.

47. MODIFICACION DEL REGLAMENTO DE GESTION

El presente Reglamento podra ser modificado por la Sociedad Gestora, sin que se requiera
la aprobacion de los Participes, con el fin de corregir cualquier error tipografico u omision,
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siempre que con tales actuaciones no se perjudique el interés de cualquiera de los
Participes.

Adicionalmente, este Reglamento podra ser modificado por la Sociedad Gestora, sin que se
requiera la aprobacion de los Participes cuando la modificacion:

i. Se refiera al cambio de la denominaciéon del Fondo;

ii. Sea necesaria o deseable para aclarar ambigledades, para corregir o completar
cualquier clausula del Reglamento que sea incompleta o entre en contradiccion con
otras;

iii. No afecte negativamente a los intereses de cualquiera de los Participes, entendido
que, por ejemplo, el incremento de las comisiones o situaciones de efecto similar
afecta negativamente al interés de los Participes y por tanto requiere aprobacion de
los participes;

iv. Sea necesaria para realizar las modificaciones exigidas por los cambios normativos
o regulatorios que afecten a la Sociedad Gestora o al Fondo;

V. Sea necesaria para introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores
con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, siempre y cuando dichas
modificaciones (i) no perjudiquen de forma material los derechos u obligaciones de
los Participes iniciales; (ii) sean solicitadas por Participes que hayan firmado un
Compromiso de Inversion con el Fondo; y (iii) no fueran rechazadas por Participes
que representen al menos el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales
efectivamente suscritos antes de que se contemple llevar a cabo las modificaciones
en el plazo de quince (15) dias naturales desde la notificacidon de las modificaciones
remitida por la Sociedad Gestora.

Cualquier otra modificaciéon material del presente Reglamento, requerira la aprobacién de
la Sociedad Gestora, y también el acuerdo por Mayoria Reforzada. A tal efecto la Sociedad
Gestora podra recabar el acuerdo de los Participes por escrito, confiriendo a los mismos un
plazo, en ningun caso inferior a cinco (5) Dias Habiles, para manifestar su posicion respecto
de la propuesta de modificacién que se presente, entendiéndose la no contestacion por
parte del Participe como no oposicion y por tanto voto a favor de la modificacion.

En cualquier caso, ninguna modificacion del presente Reglamento podra realizarse sin el
consentimiento expreso de los Participes perjudicados, de haberlos, en caso de que dicho
cambio: (i) incremente la responsabilidad u obligaciones de estos, (ii) o disminuya sus
derechos; o (iii) imponga a los Participes cualquier obligaciéon de adelantar su Compromiso
de Inversion al Fondo, o realizar aportaciones mas alld de la cantidad que le puede ser
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exigida por el Fondo, si lo hubiera, o de devolver las Distribuciones que excedan lo
establecido en este Reglamento.

Las modificaciones del Reglamento deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los
Participes en el plazo maximo de cuarenta y cinco (45) Dias Habiles tras su inscripcion en
el Registro de CNMV.

La modificacion del Reglamento, ni la prérroga de la duracion del Fondo, ni un posible
retraso en la comunicacién a los Participes no dara derecho a estos a reembolsar su
Compromiso de Inversion, ni les otorgara derecho alguno de separacion, incluso cuando
haya habido oposicién a ella por parte de cualquiera de los Participes, salvo en aquellos
casos en que el derecho de separacion sea obligatorio con arreglo a la legislacion aplicable.

48. FATCA CRS Y DAC

La Sociedad Gestora podra registrar el Fondo como una Institucién Financiera Espafiola
Regulada tal como dispone el IGA (international intergovernmental agreement), en dicho
caso tendra que informar a las autoridades espafiolas de las cuentas bancarias de los
Estados Unidos de América que existan entre los Participes (tal como dispone el IGA). A tal
efecto, los Participes, bien directamente o bien a través de la entidad comercializadora,
deberadn proporcionar diligentemente a la Sociedad Gestora toda la informacién y
documentacion que fuese razonablemente solicitada por la Sociedad Gestora para el
cumplimiento de las obligaciones dispuestas por el IGA, renunciando en este sentido a
cualquier régimen normativo que les exima de proporcionar esa informacion.

En este sentido, el Participe debe tener en cuenta que si no proporciona a la Sociedad
Gestora la citada informacién en el tiempo establecido, el Fondo o la Sociedad Gestora
pueden verse obligadas, en cumplimiento de lo dispuesto por las normas IGA y FATCA, a
practicar las correspondientes retenciones en las Distribuciones que le correspondan al
Participe o podran exigir al Participe para que retire su inversion en el Fondo y, en todo
caso, la Sociedad Gestora podra llevar a cabo, de buena fe, las acciones que considere
razonables para mitigar los efectos perjudiciales para el Fondo derivados de este
incumplimiento.

En la medida en que el Fondo esté obligado a cumplir con el Real Decreto 1021/2015 de
13 de noviembre, por el que se establece la obligacién de identificar la residencia fiscal de
las personas que ostenten la titularidad o el control de determinadas cuentas financieras y
de informar acerca de las mismas en el ambito de la asistencia mutua, que transpone en
Espafia el CRS y el DAC (la “Normativa CRS-DAC Espaiola”), y la correspondiente
legislacion publicada por las autoridades espafolas en relacidén con la normativa anterior,
el Fondo debera remitir a las autoridades espafiolas las Cuentas Financieras de los paises
suscritos al CRS (de conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC Espafiola) que
se encuentren entre sus Participes.

En relacion con lo anterior, el Participe reconoce y acepta que, si no remite a la Sociedad
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Gestora dicha informacion en el tiempo debido, el Fondo o la Sociedad Gestora pueden ser
requeridos para que apliquen las penalizaciones previstas en la Normativa CRS-DAC
Espanola y su reglamento de desarrollo, o a requerir al Participe su separacion del Fondo,
y, en cualquier caso, la Sociedad Gestora podra adoptar cualesquiera otras medidas que,
de buena fe, considere razonables para evitar cualquier efecto adverso que pueda derivarse
de dicho incumplimiento al Fondo o a cualquier otro Participe.

Todos los gastos en los que incurra el Fondo como consecuencia de que un Participe no
proporcione a la Sociedad Gestora la informacidén necesaria para cumplir con los requisitos
de FATCA y CRS-DAC, incluidos, a efectos aclaratorios, los gastos derivados del
asesoramiento legal en este sentido, correran a cargo del Participe.

49. LEGISLACION APLICABLE Y JURISDICCION COMPETENTE

El Fondo se regira de acuerdo con el Derecho comun espafiol.

Cualquier controversia o litigio que surjan de la ejecuciéon o interpretacién del Reglamento
de Gestidn, o estén relacionados —directa o indirectamente—con el Reglamento de Gestion,

entre la Sociedad Gestora y cualquier Participe o entre los propios Participes, se sometera
a los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid, Espafa.
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