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Este folleto informativo (el o este “Folleto”) recoge la informacién necesaria para que el inversor
pueda formular un juicio fundado sobre la inversion propuesta y estara a disposicion de los
inversores, con caracter previo a su inversion, en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo.
No obstante, la informacion que contiene puede verse modificada en el futuro. Dichas
modificaciones se haran publicas en la forma legalmente establecida y, en todo caso, con la
debida actualizacion de este Folleto, al igual que las cuentas anuales auditadas, estando todos
estos documentos inscritos en los registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) para su consulta. De conformidad con la Ley 22/2014, la responsabilidad del contenido
y veracidad del Reglamento y el Folleto corresponde exclusivamente a la Sociedad Gestora, no
verificandose el contenido y veracidad de dichos documentos por la CNMV. Los términos en
mayusculas no definidos en este Folleto tendran el significado previsto en el Reglamento.
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CAPITULO I. EL FONDO
1. Datos generales
1.1. Denominacion, forma y domicilio

El fondo se denomina Start Bizkaia, F.C.R.-Pyme (el “Fondo”) y es un fondo de capital
riesgo pyme constituido con arreglo a 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 (la “Ley 22/2014”) y las disposiciones que la desarrollan. El domicilio social del
Fondo sera el de |la Sociedad Gestora (conforme dicho término se define mas adelante)

en cada momento.
1.2. La Sociedad Gestora

La gestidon y representacién del Fondo corresponde a SEED CAPITAL DE
BIZKAIA, S.G.E.I.C., S.A., una sociedad espafiola inscrita en el Registro de Sociedades
Gestoras de la CNMV con el nimero 5, y domicilio social en Bilbao, en Gran Via
D. Diego Lépez de Haro, 25, 48009 Bilbao (la “Sociedad Gestora”).

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar el Fondo, que
tiene cardacter cerrado. 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 Sociedad Gestora ejercera las facultades de dominio y le correspondera la direccién
y administracidn del patrimonio del Fondo (incluyendo la gestién de las inversiones y la
toma de decisiones de inversion y desinversiéon, donde actuara de manera
independiente, asi como el control de sus riesgos), conforme a la legislacién vigente y
sujeta al cumplimiento de las funciones sefialadas en la Ley 22/2014, sin que ello
suponga ostentar la propiedad del mismo. Asimismo, conforme a la legislacién vigente
y sujeta al cumplimiento de las funciones sefialadas en la Ley 22/2014, la Sociedad
Gestora tendra las mas amplias facultades para la representacién del Fondo, sin que

puedan impugnarse, en ningun caso, por defecto de facultades de administracién y
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disposicidn, los actos y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de las

atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden.

La Sociedad Gestora no podra hacerse sustituir en sus funciones mediante un contrato

de gestidn con terceros.
1.3. Auditor

Los auditores de cuentas del Fondo seran los que en cada momento designe la

Sociedad Gestora de conformidad con el Articulo 23 del Reglamento.
1.4. Depositario

El Fondo inicialmente no tiene depositario, en la medida en que no resulta exigible de

conformidad con lo previsto en el articulo 50 de la Ley 22/2014.
1.5. Otros proveedores de servicios de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora no tiene contratados otros proveedores de servicios en relacion

con la gestion del Fondo.

1.6. Mecanismos para la cobertura de los riesgos derivados de la responsabilidad

profesional de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora tiene suscrito un seguro de responsabilidad civil profesional para
hacer frente a posibles responsabilidades por negligencia profesional, que se

encuentra en consonancia con los riesgos cubiertos.

Asimismo, la Sociedad Gestora dispone de unos fondos propios suficientes para cubrir
los requisitos minimos de solvencia que le resultan de aplicacidn, motivo por el cual
resultan suficientes para contar con una dotacién de recursos humanos y técnicos

adecuados a las necesidades de gestion de las inversiones del Fondo.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora mantendrd el equilibrio necesario entre los

recursos y las necesidades para la correcta gestion del Fondo.
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1.7. Informacion a los Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informacidn establecidas con caracter general por
la Ley 22/2014 y demas normativa legal aplicable, la Sociedad Gestora pondra a
disposicidon de cada Participe, en el domicilio social de la misma, el Reglamento y este
Folleto debidamente actualizados y los sucesivos informes anuales auditados que se
publiquen con respecto al Fondo, que deberan ser puestos a disposiciéon dentro de los

primeros seis (6) meses siguientes al cierre del ejercicio en cuestion.

Asimismo, la Sociedad Gestora facilitard a los Participes la informacion prevista en el
articulo 69 de la Ley 22/2014.

1.8. Duracion

El Fondo se constituye con una duracién indefinida. El comienzo de las operaciones

tendra lugar en la fecha de inscripcidn en el Registro de la CNMV.
2. Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo
2.1. Régimen juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su reglamento de gestién, que se adjunta como
Anexo | al Folleto (el “Reglamento”), y, en su defecto, por la Ley 22/2014 vy las
disposiciones que la desarrollan o aquellas que en un futuro la desarrollen, modifiquen

o sustituyan.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento (UE) 2019/2088 de 27 de
noviembre de 2019 sobre la divulgacion de informacidn relativa a la sostenibilidad en
el sector de los servicios financieros (“Reglamento 2019/2088"), la Sociedad Gestora
se encuentra obligada a divulgar determinada informacidn relativa a la sostenibilidad

gue se encuentra recogida en el Anexo lll al Folleto.

En la fecha del Folleto, el Fondo no esta clasificado como promotor de caracteristicas
medioambientales o sociales a efectos del articulo 8 del Reglamento 2019/2088 ni

como producto que tenga como objetivo inversiones sostenibles a efectos del articulo
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9 del Reglamento 2019/2088. No obstante, el Folleto se actualizara de conformidad
con lo previsto en el Reglamento 2019/2088 y el resto de normativa aplicable si la
Sociedad Gestora considerase en cualquier momento que el Fondo puede subsumirse
en alguna de las categorias anteriores. Todo ello sin perjuicio de las circunstancias
detalladas en el apartado “Exclusiones” de la Politica de Inversiéon contenida en el

Folleto y el Reglamento.
2.2. Legislacion y jurisdiccion competente

El Reglamento, asi como cualquier controversia entre los Participes, el Fondo y la
Sociedad Gestora se regirdn por la legislacion comun espafola. La jurisdiccidon aplicable

serd la de los juzgados y tribunales de Bilbao.
2.3. Consecuencias derivadas de la inversion en el Fondo

Cada Participe debe ser consciente de que la participacion en el Fondo implica riesgos
relevantes y considerar si se trata de una inversion adecuada a su perfil inversor. Antes
de suscribir el Acuerdo de Suscripcidn en el Fondo, los inversores deberdn aceptar y

comprender los factores de riesgo que se relacionan en el Anexo Il de este Folleto.

El Compromiso de Inversidn en el Fondo sera vinculante desde el momento en que el
inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcidon firmado vy, a
su vez, la Sociedad Gestora envie al inversor una copia del Acuerdo de Suscripcidon

debidamente firmado por ambas partes.
3. Procedimiento y condiciones para la emision y venta de Participaciones

El régimen de suscripcion de las Participaciones, realizacion de las aportaciones vy
reembolso de las Participaciones se regird por lo dispuesto en los Articulos 14 vy
siguientes del Reglamento del Fondo. Asimismo, toda transmisién de las
Participaciones del Fondo deberd realizarse de acuerdo con lo previsto por el Articulo

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

El patrimonio inicial comprometido del Fondo en el momento de su constitucién
asciende a UN MILLON SEISCIENTOS CINCUENTA MIL EUROS (1.650.000.-€) (el
“Patrimonio Inicial Comprometido”), que se dividird en UN MILLON SEISCIENTOS
CINCUENTA MIL (1.650.000) participaciones de valor inicial de suscripcién de UN (1.-€)
EURO cada una de ellas, numeradas correlativamente de la 1 a la 1.650.000, ambos
inclusive. Sin perjuicio de lo anterior, la aportacién al patrimonio inicial del Fondo es de
CIENTO SESENTA Y CINCO MIL EUROS (165.000.-€), que corresponde a un diez por
ciento (10%) del Patrimonio Inicial Comprometido y que se suscribe y desembolsa
integramente en el momento de su constitucidon. El desembolso del resto del
Patrimonio Inicial Comprometido se realizara dentro de un periodo maximo de seis (6)

meses desde la fecha de constitucion del Fondo.

Con posterioridad a la constitucion del Fondo, se iniciard un periodo de veinticuatro
(24) meses a contar desde la fecha de constitucion del Fondo (“Periodo de
Colocacion”), en el que se podran obtener inversiones adicionales, bien de los
Participes ya existentes o bien de nuevos Inversores Aptos, con el objeto de
incrementar el volumen del Patrimonio Total Comprometido. El Periodo de Colocacién
podrd prorrogarse por un periodo adicional de doce (12) meses por decision

discrecional de la Sociedad Gestora, en cuyo caso se comunicara a la CNMV.

Las nuevas participaciones seran emitidas a un valor igual al de las participaciones
inicialmente emitidas en la fecha de constitucion del Fondo. No obstante, los Participes
gue suscriban después de la fecha de constitucion del Fondo deberan abonar una
cantidad adicional en concepto de prima de actualizacién para el Fondo equivalente a
un tipo de interés del EURIBOR a un afo vigente en la fecha de inscripciéon del Fondo
en el registro administrativo de la CNMV mds doscientos (200) puntos sobre el valor
inicial de las participaciones que los nuevos Participes suscriban en ese momento y

calculado por el periodo transcurrido desde la fecha de constitucién del Fondo.

Las nuevas participaciones deberdn suscribirse totalmente y estar integramente
desembolsadas a la Finalizaciéon del Periodo de Colocacién. Dichas suscripciones se

realizardn mediante la aportacidn en efectivo de los importes correspondientes.
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En caso de que a la finalizacion del Periodo de Colocacion no se hubieran suscrito la
totalidad de las participaciones previstas, el patrimonio del Fondo quedara
definitivamente fijado por el resultado de sumar el valor de las participaciones

efectivamente suscritas hasta ese momento.

A la finalizacién del Periodo de Colocacién, el Fondo quedara cerrado y no se admitiran
nuevos Participes, salvo con el consentimiento de los Participes, expresado mediante
la correspondiente aprobacion por Voto Ordinario de la Junta de Participes, que
debera contener el valor que el nuevo inversor debera desembolsar por la suscripcion

de cada nueva participacion.
3.2. Reembolso de Participaciones

Sin perjuicio de las disposiciones de los Articulos 14.10 y siguientes del Reglamento
aplicables a los Participes en Mora, los Participes podran obtener el reembolso total de
sus participaciones tras la disolucién y liquidacién del Fondo. El reembolso de las

participaciones se efectuard, sin gastos para el Participe, por su valor liquidativo.

Adicionalmente, en interés del Fondo y de los Participes y siempre que a juicio de la
Sociedad Gestora exista suficiente liquidez, la Sociedad Gestora podrd acordar
discrecionalmente reembolsos parciales de participaciones antes de la disolucién y
liquidacion del Fondo como manera de efectuar distribuciones a los Participes. El
reembolso parcial tendrd caracter general para todos los Participes y se realizard en

proporcidn a sus respectivas participaciones en el Fondo y en efectivo.
4, Las participaciones
4.1. Inversores Aptos

Seran “Inversores Aptos” para invertir en el Fondo aquellos que sean considerados
clientes profesionales de conformidad con el articulo 205 del TRLMV vy

concordantes de la legislacién aplicable.
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4.2. Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El Patrimonio del Fondo estd dividido en participaciones de iguales caracteristicas, sin
valor nominal, que confieren a sus titulares en unién de los demds Participes, un
derecho de propiedad sobre aquel en los términos que lo regulan legal vy
contractualmente. La suscripciéon de Compromisos de Inversién (o, en su caso,
directamente de participaciones) implicara la aceptacién por el Participe del
Reglamento, asi como la obligacién de cumplir con lo establecido en él y, en particular,
con la obligacion de suscribir y desembolsar participaciones en los términos vy

condiciones aplicables.

Las participaciones seran nominativas, tendran la consideracion de valores negociables
y estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal que
podrdn documentar una o varias participaciones y a cuya expediciéon y recepciéon
tendran derecho los Participes. En dichos certificados constara el nimero de orden, el
numero de participaciones que comprenden, la denominacién del Fondo, Sociedad
Gestora y su domicilio, la fecha de otorgamiento del contrato y la escritura de
constitucién del Fondo, en su caso, y los datos relativos a la inscripcidn en el Registro

Mercantil, en su caso, y en el registro administrativo de la CNMV.
4.3. Derechos econdémicos de las Participaciones

Las participaciones del Fondo confieren a sus titulares la propiedad del Fondo, en los
términos legal y contractualmente previstos y, en particular, segun lo establecido en el

Reglamento.

5. Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo y determinacion y

distribucion de resultados
5.1.  Valor liquidativo de las participaciones

El valor liquidativo de las participaciones sera calculado por la Sociedad Gestora como
minimo con caracter anual y, en todo caso, cuando haya una suscripcidn, distribucién o
reembolso de participaciones de conformidad con el Reglamento, y sera calculado

conforme a lo previsto en el articulo 31.4 de la Ley 22/2014 vy la Circular 4/2015 de 28

10
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de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de

informacidn reservada de las entidades de capital riesgo.
5.2.  Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

Los resultados del Fondo se determinaran de la forma legalmente establecida y, en
particular, de conformidad con los principios contables y criterios de valoracién
establecidos en la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la CNMV sobre normas de
contabilidad e informes de informacién privada de las entidades de capital riesgo,
en su forma enmendada y/o sustituida en su momento. En concreto, a los efectos
de determinar los resultados del Fondo, el valor o precio de coste de los activos
vendidos se calculard por el sistema de coste medio ponderado. La Sociedad
Gestora podra cambiar el criterio de imputacién del coste medio ponderado en la
forma prevista en el Articulo 26 del Reglamento. En cualquier caso, el plazo minimo
de vigencia de dicho criterio serd de al menos tres (3) afios contados desde la fecha

de inscripcion del Reglamento en el registro administrativo de la CNMV.

Los beneficios del Fondo se distribuirdn de acuerdo con la politica general de

Distribuciones establecida en el Articulo 22 del Reglamento.

La Sociedad Gestora no efectuara Distribuciones en Especie de los activos del Fondo
con anterioridad a la liquidacion del Fondo. No obstante, previamente a la liquidacién,
si una inversion se ha admitido a cotizacién (o a juicio de la Sociedad Gestora dicha
admision estuviera préxima), y siempre que las inversiones no estén sujetas a las
limitaciones de reparto o transmisién (incluidas las limitaciones legales o
contractuales), la Sociedad Gestora podra repartir dicha inversién mediante
Distribucién en Especie y distribuira tal inversion mediante Distribucidén en Especie a

solicitud escrita de los Participes.

Las Distribuciones en Especie se realizaran en las mismas condiciones que cualquier
otra Distribucidn, es decir, se realizard en la misma proporcién en que se haria que una
Distribucion en efectivo. Las Distribuciones en Especie se efectuaran aplicando el valor
calculado por un tercero (cuyo coste asumiria el Fondo), o aquel que proponga la

Sociedad Gestora con el voto favorable de los Participes mediante Voto Ordinario de la

11



ﬁBizkaia

seed capital

Junta de Participes. En caso de que la Distribuciéon en Especie se realice
simultaneamente a la admisidn a cotizacidn de la inversidn, el valor se correspondera
con el precio a efectos de dicha admision a cotizacidn. Si la Distribucién en Especie
fuera de valores cotizados en un mercado regulado, el valor sera igual al precio medio
de cierre ponderado de dichos valores en los cinco (5) dias bursatiles inmediatamente
anteriores e incluyendo la fecha de Distribucion y los cinco (5) dias bursatiles
inmediatamente posteriores a la fecha de Distribucién o, si el plazo es inferior, durante
el periodo que haya transcurrido desde la fecha de su admision a cotizacidn,
incluyendo la fecha de Distribucién y los cinco (5) dias bursatiles inmediatamente

posteriores a la fecha de Distribucion.

Cualquier Participe que no deseara recibir Distribuciones en Especie podra requerir a la
Sociedad Gestora que retenga la parte correspondiente a dicho Participe, con el objeto
de hacer sus mejores esfuerzos para la enajenacion en nombre del Participe de dichos
activos, distribuyendo al Participe los importes resultantes (netos de todos los gastos
incurridos con relacion a dicha enajenacion). A tal efecto, la Sociedad Gestora
notificara a los Participes su intencion de efectuar una Distribucién en Especie y les
concederd un periodo de cinco (5) Dias Habiles para que le notifiquen por escrito que
no desean recibir los activos conforme a lo previsto anteriormente, de manera que la
Sociedad Gestora deberd conservarlos hasta su enajenacion. Dichos activos retenidos
por la Sociedad Gestora pertenecerdan a todos los efectos a los Participes
correspondientes (y no al Fondo), y se considerardn como si hubieran sido objeto de
una Distribucidn en Especie. Aquellos Participes que no deseen recibir Distribuciones
en Especie asumiran los costes vinculados a la tenencia de los activos por parte del

Fondo.
5.3.  Criterios para la valoracion de las inversiones del Fondo

La valoracién de los activos del Fondo se determinara por la Sociedad Gestora de
conformidad con lo dispuesto en las Directrices sobre capital de inversidon y capital
riesgo de la International Private Equity and Venture Capital Association (IPEV)

vigentes en cada momento.

12
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CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

6.

6.1.

Politica de Inversion del Fondo

Descripcion de la estrategia y politica de inversion del Fondo

La politica de inversidon del Fondo (la “Politica de Inversiéon”) se desarrollard por la

Sociedad Gestora, quien llevard a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la

adquisicion y enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para

formalizarlas. La Politica de Inversién, ademas de que deberd cumplir con las

exigencias establecidas en la normativa de aplicacién (y, en particular, con lo

establecido en el articulo 21.3 de la Ley 22/2014), se define por los siguientes

parametros:

(a)

(b)

(c)

El Fondo se constituye con el objetivo de construir una cartera equilibrada y
de obtener una maxima diversificacién mediante la inversién en cualquier
empresa de nueva creacion (start-up), con perspectivas de futuro, atractivas y
rentables (las “Entidades Objetivo”), siempre dentro de los ambitos y limites

recogidos en la Ley 22/2014 y el Reglamento.

Las Entidades Objetivo serdan sociedades de capital, constituidas de
conformidad con la legislacién y con nacionalidad espafiola, con domicilio social
y fiscal y centro de su efectiva administracién y direccion en el Territorio

Historico de Bizkaia.

Sujeto a lo previsto en el Articulo 17.3, las Entidades Objetivo podran
desarrollar su proyecto empresarial en cualquier ambito, excepto en el
sector de la asesoria o consultoria. Tampoco podra invertirse en Entidades
Objetivo cuyo Unico proyecto sea la inversion de capital o desarrollo de

actuaciones en materia de |+D+i sin animo de lucro.
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Las Entidades Objetivo estaran en fase de crecimiento (pre-semilla, semilla 'y
early stage) y en ese sentido deberdn tener, preferiblemente, una
antigliedad inferior a cinco (5) afios en el momento de solicitar la inversién
del Fondo —contandose desde la fecha de su escritura de constitucion—.
Asimismo, el Fondo podra igualmente realizar de forma puntual inversiones

en momentos posteriores a las fases indicadas anteriormente.

En el momento de la inversidn, las Entidades Objetivo deberan tener (al menos)
un centro de trabajo en el Territorio Histérico de Bizkaia y contar con el

certificado de innovacién emitido por Beaz, S.A.U., en vigor.

El importe mdaximo de la inversién en cada Entidad Objetivo sera de
100.000.-€. Sélo se realizard una Unica inversién en cada Entidad Objetivo.

En consecuencia, no podran llevarse a cabo operaciones de follow-on.

En el momento de la inversidon, las Entidades Objetivo no podrdn ser o haber
sido objeto de inversién (tanto efectivamente desembolsada como
comprometida o pendiente de desembolso) por otras entidades gestionadas

por la Sociedad Gestora.

Realizada la inversion por el Fondo, las Entidades Objetivo no podran
solicitar ni ser objeto de inversién por otras entidades gestionadas por la
Sociedad Gestora hasta transcurridos (preferiblemente) dieciocho (18)

meses desde el desembolso de |la del Fondo.

En el momento de la inversién, el Promotor debera contar con la mayoria de
los derechos de voto y del capital social de la Entidad Objetivo y tener
dedicaciéon plena y exclusiva al proyecto empresarial que constituya el

objeto social de la Entidad Objetivo.
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El importe de la inversidon del Fondo sera preferiblemente igual o inferior al
importe agregado de las Aportaciones Base Computables del Promotor o
Venture Builders en los doce (12) meses previos a la fecha (incluida) en que
fuera a producirse el desembolso de la inversién del Fondo. Sin perjuicio de
lo anterior, se podra superar el referido importe agregado cuando, a juicio
de la Sociedad Gestora, la Entidad Objetivo pueda ofrecer mayores

oportunidades de inversidon atendiendo a los objetivos de gestidn.

El destino de la inversion del Fondo serd el crecimiento de la Entidad
Objetivo, tanto en términos meramente econdmico-empresariales como en

términos sociales (creacién de empleo por la Entidad Objetivo).

En particular, la Entidad Objetivo no podra destinar la inversion del Fondo a
refinanciar deuda o a la adquisicion de vehiculos, inmuebles o cuotas,
participaciones, participaciones sociales, acciones u otros valores en otras

entidades.

La Entidad Objetivo que solicite la inversidon del Fondo debera enviar a la
Sociedad Gestora toda la informacion que se le solicite en el plazo de tres
(3) meses. En caso contrario, el proceso quedard caducado a todos los

efectos y debera iniciarse uno nuevo.

Para analizar la inversién, no sera requisito que las cuentas anuales que la
Sociedad Objetivo debera facilitar estén auditadas, pero producida la
inversion (en adelante) si deberd auditar sus cuentas anuales, que deberd

facilitar a la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de cualesquiera otras formas de inversion previstas en el
articulo 21 de la Ley 22/2014, y siempre con sujecidén a las restricciones
previstas tanto en el Reglamento como en la legislacion aplicable (y, en
particular, la Ley 22/2014), la férmula de inversidén preferente sera la de la
concesion de préstamos participativos convertibles, con las siguientes

condiciones:
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La duracién sera de siete (7) afios desde el desembolso, con dos (2)
anos de carencia y cinco (5) afos de amortizacidon, que podrd
articularse por cualquier método de amortizacion que la Sociedad

Gestora estime conveniente.
No se exigirdn avales u otras garantias personales o garantias reales.

La conversion sera voluntaria, siendo por tanto una facultad
discrecional del Fondo, que podra optar por la conversién siempre
gue, cumulativamente, (i) la Entidad Participada haya obtenido
informe de auditoria favorable de las cuentas anuales de todos los
ejercicios en que el Fondo haya mantenido su inversion vy (ii) la
Entidad Participada se encuentre al corriente de sus obligaciones de

pago con el Fondo y con terceros.

Ademads de lo previsto en el parrafo (iii) anterior, la Sociedad Gestora
podra exigir que se dé alguna o varias de las siguientes circunstancias

para optar por la conversidn:

(a) que la Entidad Participada haya facturado, al menos, 300.000

euros en el ejercicio inmediatamente anterior;

(b) qgue la Entidad Participada haya generado, al menos, dos (2)
nuevos empleos a tiempo completo (y los mantenga) durante

el periodo en que el Fondo haya mantenido su inversion;

(c) la Entidad Participada haya demostrado un modelo de negocio

escalable, a satisfaccion de la Sociedad Gestora, o

(d) que la conversidn se produzca en el marco de una Ronda de

Inversion Cualificada.
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(v) En caso de que la Sociedad Gestora opte por otras formas de
inversion o se aparte de los términos previstos anteriormente,
deberd justificarlo y, si se hubiera constituido el Comité de

Inversiones, contar con su informe favorable.
Objetivo de gestion

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Participes, al tiempo que la inversion en
Entidades Objetivo fomenta el empleo y el dinamismo empresarial en el Territorio
Histérico de Bizkaia y ello genera un efecto positivo econémico en el Territorio

Histdrico de Bizkaia, de acuerdo con lo previsto en el Reglamento.
Exclusiones

Las inversiones del Fondo se orientaran a tomar participaciones en Entidades Objetivo
sin otras restricciones de sectores que las establecidas en la Ley y el Reglamento. En
particular, el Fondo no invertird en Entidades Objetivo cuya actividad sea ilegal de
conformidad con las leyes aplicables al Fondo o la sociedad o entidad correspondiente
o éticamente o moralmente reprochable o controvertida, tales como (sin limitacion):
aquellas relacionadas con la produccién y comercializacién de productos del tabaco y
bebidas alcohdlicas destiladas y productos relacionados, la produccién vy
comercializacién de armas, municiones o equipamiento de uso militar o policial, la
produccién y comercializaciéon de sustancias prohibidas o en proceso de retirada,
juegos de azar y apuestas (incluyendo, en linea), pornografia, proyectos que empleen
formas explotadoras o dafiinas de trabajo infantil o trabajo forzoso o cuyo desarrollo o
resultado limite los derechos individuales de las personas o viole los derechos
humanos, proyectos cuyo desarrollo o resultado perjudique el medioambiente o sea

socialmente inadecuado y otras actividades similares.

El Fondo tampoco invertird en Entidades Objetivo (i) que se encuentren en insolvencia
actual o inminente o que no puedan acreditar su solvencia, o cuya diferencia entre el
activo circulante y el pasivo circulante (fondo maniobra) sea negativo (ii) cuyo
patrimonio neto sea inferior a la mitad del capital social o se encuentre en cualquier

causas de disoluciéon aplicable, (iii) que no se encuentren al corriente de sus
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obligaciones en materia tributaria o de seguridad social, (iv) que figuren como morosos
en CIRBE o ASNEF o (v) que bien ellas mismas, o sus administradores o representantes,
hayan sido condenados por delitos econdmicos, relacionados con su conducta
profesional, fraude, corrupcidn, pertenencia a banda criminal, blanqueo de capitales,

falsificacién de documentos o cualquier otra actividad conexa.
Diversificacion

En cumplimiento a las reglas de diversificacidn previstas en el articulo 23 de la Ley
22/2014, el Fondo no invertira mas del 40 por ciento de su activo computable (definido
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de la Ley 22/2014) en el momento de la
inversién en una misma empresa, ni mas del 40 por ciento en empresas pertenecientes
al mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del

Cédigo de Comercio.

Divisas

Las inversiones del Fondo se realizaran en euros.
Coinversion

A la hora de que el Fondo invierta en una Entidad Objetivo, la Sociedad Gestora
podra suscribir acuerdos de coinversion con terceros (que pueden ser o no
Participes del Fondo) para, entre otros objetivos, reducir el riesgo de la inversion
en la Entidad Objetivo. A tales efectos, la Sociedad Gestora podrd alcanzar
acuerdos de sindicacién del ejercicio de derechos politicos en la Entidad Objetivo
en cuestidén, reglas de reparto de las distribuciones que realice la Entidad Objetivo
en cuestion u otros similares o establecer mecanismos de salida o de liquidacién de

la inversién con aquellos terceros con los que coinvierta.
Apalancamiento

El Fondo puede pedir dinero prestado por medio de préstamos, créditos o contraer
deudas con cardcter general (los "Préstamos Recibidos") de conformidad con las

siguientes condiciones:
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(a) todos los Préstamos Recibidos seran de corto plazo, es decir, el periodo de
vencimiento del préstamo, crédito o instrumento de deuda

correspondiente no excedera de doce (12) meses;

(b) el monto total de los Préstamos Recibidos del Fondo no excederda en
ningin momento el importe pendiente de desembolso de los Compromisos

Totales de Inversion; y

(c) los Préstamos Recibidos no estaran garantizados por ningln activo del

Fondo.
6.2. Prestaciones accesorias

Sin perjuicio de lo permitido o limitado por la legislacion aplicable, la Sociedad
Gestora podrd prestar asesoramiento de cualquier tipo a las entidades que
constituyan el objeto de la inversidon, estén o no participadas de manera directa.

Dicho asesoramiento sera retribuido en condiciones de mercado.
6.3. Mecanismos para la modificacion de la politica del Fondo

Para la modificacion de la Politica de Inversion del Fondo sera necesaria la
modificacion del Reglamento. A tales efectos, toda modificacién del Reglamento
requerira la aprobacion por Voto Ordinario de la Junta de Participes y la autorizacidn
de la Sociedad Gestora, incluida toda modificacién que afecte a la Politica de Inversién
del Fondo.

Cualquier modificacién del Reglamento serd comunicada por la Sociedad Gestora a la
CNMV con cardcter inmediato para que proceda a su inscripciéon en el registro

correspondiente.

La Sociedad Gestora notificara a los Participes cualquier modificacién del Reglamento
dentro de los quince (15) dias siguientes a la inscripcion en el registro correspondiente
de la CNMV.
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6.4. Reutilizacion de activos
No esta previsto el uso de técnicas de reutilizaciéon de activos.
6.5. Acuerdos individuales con Participes

La Sociedad Gestora podra suscribir acuerdos individuales con Participes del Fondo en

relacién con el mismo.

CAPITULO IIl. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO
7. Remuneracion de la Sociedad Gestora

Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
gestion y administracién y con cargo al patrimonio del Fondo, una comisién de gestiéon
equivalente al 1% anual (la “Comisién de Gestion”). La Comisidn de Gestidn no incluye

el IVA que, en su caso, sea aplicable.

La Comisidn de Gestion se calculara sobre el patrimonio neto del Fondo al final de

cada ejercicio.

La Comisién de Gestién se devengard diariamente, se calculard anualmente y se
abonard por afnos vencidos. Los ainos comenzardn el 1 de enero y finalizaran el 31
de diciembre de cada afio, excepto el primer afio, que comenzara en la fecha de
comienzo de las operaciones, y el ultimo afio, que finalizarda en la fecha de
liquidacién del Fondo. La Comisién de Gestion pagadera por cualquier periodo
distinto a un afio completo se prorrateara por el nimero real de dias de dicho

periodo y estaran sujetas a los ajustes correspondientes.

Salvo por la Comision de Gestidn, la Sociedad Gestora no podra percibir del Fondo
otras remuneraciones. En particular, la Sociedad Gestora no percibird una comisién

por inversidén ni una comisién de éxito.
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8. Distribucion de Gastos
8.1. Gastos de Establecimiento

El Fondo sufragara con cargo a su patrimonio los Gastos de Establecimiento (mas el

correspondiente IVA aplicable, en su caso) derivados del establecimiento del Fondo.

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan, entre otros: (i) los honorarios y
gastos legales (abogados, notario y registro); (ii) las tasas de inscripcién en la CNMV;
(iii) gastos de comunicacién, promocion y captacion de fondos; (iv) gastos de
elaboracién e impresidén de Acuerdos de Suscripcion, de elaboracion y/o presentacion
e impresion del Reglamento y demds documentos relativos al Fondo; y (v) los demads
gastos y costes, tales como viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y
cualesquiera otras cargas administrativas atribuibles al Fondo relacionados con la

constitucién del Fondo.

El Fondo asumird los Gastos de Establecimiento hasta un importe equivalente al mayor
de (i) ciento cincuenta mil euros (150.000.-€) o (ii) uno por ciento (1%) del importe de
los Compromisos Totales de Inversién en el Fondo. Cualesquiera Gastos de
Establecimiento que exceda dicho importe seran asumidos por la Sociedad Gestora,

salvo que dicho exceso sea autorizado por el Comité de Supervision, en su caso.
8.2. Gastos Operativos

El Fondo sufragara con cargo a su patrimonio los Gastos Operativos conforme a lo

previsto en el Articulo 6 del Reglamento.

Los Gastos Operativos comprenderan todos los gastos razonables, directos o
indirectos, con el IVA aplicable en su caso, incurridos en relaciéon con la organizacion y
administracion del Fondo, incluyendo, gastos de preparacion y distribucion de
informes y notificaciones, gastos por asesoria legal al Fondo y auditoria tanto en
relacion con la administracién diaria del Fondo como con las operaciones en las que
tenga previsto participar (lo cual incluira a titulo enunciativo pero no limitativo, los
gastos derivados del analisis o due diligence legal y financiero de las inversiones, sean o

no finalmente efectuadas, gastos relativos a viajes relacionados con dicho anlisis, su
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ejecucion, seguimiento y posterior desinversidn), valoraciones, contabilidad
(incluyendo gastos relacionados con la preparacion de los estados financieros vy
declaraciones fiscales, pero quedando excluidos los costes de la llevanza de la
contabilidad de la propia Sociedad Gestora dentro de su ambito de actuacién), gastos
de vehiculos de inversién, gastos registrales, comisiones de depositarios, gastos de
organizacién del Comité de Supervision y la Junta de Participes, gastos de asistencia a
los Organos de Gobierno de las respectivas Entidades Participadas, honorarios de
consultores externos, gastos de actividad informativa y divulgacién en general,
comisiones bancarias, costes de seguros, comisiones o intereses por préstamos, gastos
extraordinarios (tales como aquellos derivados de litigios), obligaciones tributarias y
todos aquellos gastos generales necesarios para el normal funcionamiento del Fondo,

no imputables al servicio de gestidn.
8.3. Otros Gastos

La Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos de funcionamiento y de
mantenimiento, tales como alquiler de oficinas, gastos de personal y gastos derivados
directamente de la supervisién de las inversiones, de acuerdo con sus obligaciones
derivadas de la Ley 22/2014, los costes de consultores externos relacionados con
servicios que la Sociedad Gestora hubiera acordado prestar al Fondo y los costes de
operaciones fallidas si no se hubiera llegado a adoptar la decision interna de Inversion,
o aquellos gastos que superen el limite maximo establecido para los Gastos

Operativos.

El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella que, de

acuerdo con el Reglamento, correspondan al Fondo.
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significa aquel acuerdo suscrito por cada uno
de los Participes y la Sociedad Gestora en
virtud del cual el Participe asume un
Compromiso de Inversién en el Fondo, en los
términos establecidos en el Articulo 14 de

este Reglamento.

significa aquellas aportaciones dinerarias
efectivamente realizadas a cada Entidad
Objetivo por el Promotor correspondiente o
Venture Builders como aportaciones al
patrimonio neto. Se incluirdn también
aportaciones realizadas por medio de
financiaciones participativas necesaria u
obligatoriamente convertibles. En ningun
caso se incluiran aportaciones derivadas de
derechos de propiedad intelectual o
industrial, capitalizacién de horas de trabajo
o desarrollos técnicos o tecnolégicos, media-

for-equity o similares.

tiene el significado previsto en el
Articulo 7.5.

tiene el significado previsto en el
Articulo 7.9.

tiene el significado previsto en el
Articulo 8.1.

tiene el significado previsto en el



Compromiso de Inversion

Compromisos Totales de Inversidn

Dias Habiles

Distribucion en Especie

Entidades Objetivo

Entidades Participadas

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Informacion Confidencial

Inversores Aptos
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Articulo 9.1.

significa aquel importe que cada Participe se
ha obligado a aportar y desembolsar en el
Fondo en euros, con independencia de que
dicho importe haya sido desembolsado por el
Participe en cuestiéon, o le haya sido

reembolsado.

significa aquel importe resultante de la suma

de todos los Compromisos de Inversion.

significa cualquier dia natural, menos
sabados, domingos y festivos en Bilbao y
Madrid.

tiene el significado previsto en el
Articulo 22.4.

tiene el significado previsto en el
Articulo 17.1.

significa aquellas Entidades Objetivo en las

gue invierta el Fondo.

tiene el significado previsto en el
Articulo 6.1.

tiene el significado previsto en el
Articulo 6.4.

tiene el significado previsto en el
Articulo 25.2.

tiene el significado previsto en el



Inversiones a Corto Plazo

Junta de Participes

Ley 22/2014

Parte Transmitente

Participe

Participe en Mora

Patrimonio Inicial Comprometido

Patrimonio Total Comprometido

Periodo de Colocacion
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Articulo 14.1.
tiene el significado previsto en el Articulo 20.

tiene el significado previsto en el

Articulo 10.1.

significa la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
por la que se regulan las entidades de capital-
riesgo, otras entidades de inversidn 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

tiene el previsto en el

Articulo 16.9.

significado

significa cualquier persona que suscriba un
Acuerdo de Suscripcion y, por tanto, asuma un

Compromiso de Inversién en el Fondo.

tiene el significado previsto en el

Articulo 14.9.

tiene el previsto en el

Articulo 14.2.

significado

tiene el significado previsto en el
Articulo 14.3.
tiene el significado previsto en el

Articulo 14.4.
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tiene el significado previsto en el
Articulo 17.1.

significa, respecto de cada Entidad Objetivo,
la persona fisica o juridica que haya
promovido el proyecto empresarial que
constituya el objeto social de la Entidad

Objetivo en cuestion.

tiene el significado previsto en el
Articulo 16.5.

significa el presente reglamento de gestidn.

significa una operacion de aumento de
capital por aportaciones dinerarias de una
Entidad Participada en la que participen tres
(3) o mas nuevos inversores que realicen,
conjuntamente, nuevas aportaciones
dinerarias al patrimonio neto por un importe
aproximado de 300.000-€, teniendo en
cuenta que la Sociedad Gestora podrd
considerar como Ronda de Inversidn
Cualificada una operacién de aumento de
capital por aportaciones dinerarias que no
cumpla todos los criterios anteriores,
siempre que lo haga de manera razonada y

justificada.

significa el Real Decreto Legislativo 4/2015,
de 23 de octubre, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Mercado de

Valores.
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significa cualquier entidad cuya actividad sea
la de factoria, incubadora o aceleradora de
proyectos empresariales de nueva creacidn
y, en ese sentido, que presten actividades
consultoria o asesoramiento a las mismas,
pudiendo incluso invertir en ellas. A efectos
aclaratorios, no se consideraran Venture

Builders a entidades de crowdfunding.

tiene el significado previsto en el
Articulo 10.8.

tiene el significado previsto en el Articulo 10.8

CAPITULO I. DATOS GENERALES DEL FONDO

Articulo 1. Denominacion y régimen juridico.

Con la denominacidn Start Bizkaia, F.C.R.-Pyme (el “Fondo”) se constituye un fondo de

capital riesgo pyme, rigiéndose por el contenido de este Reglamento y, en su defecto,

por la Ley 22/2014, las disposiciones que la desarrollan o aquellas que en un futuro la

desarrollen, modifiquen o sustituyan.

Articulo 2. Objeto.

2.1. El objeto principal del Fondo es crear valor para los Participes mediante la

inversién en un abanico de Entidades Objetivo localizadas en el Territorio

Histérico de Bizkaia, todo ello en los términos previstos en la Politica de

Inversidn y dentro de, conforme a y sujeto a lo previsto en los articulos 20 a 25
de la Ley 22/2014 y concordantes.

2.2. Para la inversion en cada una de las Entidades Objetivo, el Fondo suscribira

compromisos o acuerdos de inversidn en los cuales se estableceran, de acuerdo
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con la legislacion aplicable en cada jurisdiccion, los términos y condiciones que

serdn de aplicacion al Fondo en tanto inversor de la Entidad Objetivo.

Articulo 3. Duracion.

3.1.

3.2.

El Fondo se constituye con una duracién indefinida.

El comienzo de las operaciones tiene lugar en la fecha de inscripcién en el
Registro de la CNMV.

CAPITULO I1. DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.

Articulo 4. La Sociedad Gestora.

4.1.

4.2.

4.3.

La sociedad gestora del Fondo es Seed Capital de Bizkaia, S.G.E.I.C, S.A.
(la “Sociedad Gestora”), que figura inscrita en el Registro de Sociedades
Gestoras de la CNMV con el n2 5.

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en Gran Via D. Diego Lépez de
Haro, 25, 48009 Bilbao. A los efectos que procedan, se entendera en todo
momento que el domicilio del Fondo es el que la Sociedad Gestora tenga en

cada momento.

La Sociedad Gestora ejercera las facultades de dominio y le correspondera la
direccion y administracion del patrimonio del Fondo (incluyendo la gestién de
las inversiones y la toma de decisiones de inversiéon y desinversién, donde
actuard de manera independiente, asi como el control de sus riesgos),
conforme a la legislacidn vigente y sujeta al cumplimiento de las funciones
sefialadas en la Ley 22/2014, sin que ello suponga ostentar la propiedad del
mismo. Asimismo, conforme a la legislacidn vigente y sujeta al cumplimiento de
las funciones sefialadas en la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora tendra las mas
amplias facultades para la representacién del Fondo, sin que puedan
impugnarse, en ningun caso, por defecto de facultades de administracién y
disposicidn, los actos y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio

de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden.
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La Gestora no podra hacerse sustituir en sus funciones mediante un contrato

de gestion con terceros.

Articulo 5. Tipos de remuneracion de la Sociedad Gestora.

5.1.

5.2.

5.3.

5.4.

Comisidn de Gestion

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacidon por sus
servicios de gestién y administracién y con cargo al patrimonio del Fondo,
una comision de gestién equivalente al 1% anual (la “Comision de Gestion”).

La Comisidn de Gestidn no incluye el IVA que, en su caso, sea aplicable.

La Comision de Gestién se calculard sobre el patrimonio neto del Fondo al

final de cada ejercicio.

La Comisidon de Gestidn se devengard diariamente, se calculara anualmente
y se abonard por afios vencidos. Los afios comenzaran el 1 de enero vy
finalizaran el 31 de diciembre de cada afio, excepto el primer afo, que
comenzard en la fecha de comienzo de las operaciones, y el ultimo afo, que
finalizard en la fecha de liquidacion del Fondo. La Comision de Gestidn
pagadera por cualquier periodo distinto a un afio completo se prorrateard
por el nimero real de dias de dicho periodo y estaran sujetas a los ajustes

correspondientes.

Salvo por la Comisién de Gestion, la Sociedad Gestora no podra percibir del
Fondo otras remuneraciones. En particular, la Sociedad Gestora no percibira

una comisién por inversiéon ni una comision de éxito.

10
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Articulo 6. Gastos del Fondo

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

Gastos de Establecimiento

El Fondo sufragara con cargo a su patrimonio los gastos de establecimiento
(mds el correspondiente IVA aplicable, en su caso) derivados del
establecimiento del Fondo conforme a lo previsto en este Articulo (los

“Gastos de Establecimiento”).

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan, entre otros: (i) los
honorarios y gastos legales (abogados, notario y registro); (ii) las tasas de
inscripcion en la CNMV; (iii) gastos de comunicacion, promocion y captacion
de fondos; (iv) gastos de elaboracién e impresion de Acuerdos de
Suscripcion, de elaboracién y/o presentacion e impresion de este
Reglamento y demas documentos relativos al Fondo; y (v) los demads gastos
y costes, tales como viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas vy
cualesquiera otras cargas administrativas atribuibles al Fondo relacionados

con la constitucion del Fondo.

El Fondo asumird los Gastos de Establecimiento hasta un importe
equivalente al mayor de (i) ciento cincuenta mil euros (150.000.-€) o (ii) uno
por ciento (1%) del importe de los Compromisos Totales de Inversion en el
Fondo. Cualesquiera Gastos de Establecimiento que exceda dicho importe
seran asumidos por la Sociedad Gestora, salvo que dicho exceso sea

autorizado por el Comité de Supervisidn, en su caso.
Gastos Operativos

El Fondo sufragara con cargo a su patrimonio los gastos propios de su
operativa (mas el correspondiente IVA aplicable, en su caso) conforme a lo

previsto en este Articulo (los “Gastos Operativos”).

Los Gastos Operativos comprenderdn todos los gastos razonables, directos o
indirectos, incurridos en relaciéon con la organizacién y administracion del

Fondo, incluyendo, gastos de preparacion y distribucién de informes vy
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notificaciones, gastos por asesoria legal al Fondo y auditoria tanto en
relacién con la administracion diaria del Fondo como con las operaciones en
las que tenga previsto participar (lo cual incluira a titulo enunciativo pero no
limitativo, los gastos derivados del andlisis o due diligence legal y financiero
de las inversiones, sean o no finalmente efectuadas, gastos relativos a viajes
relacionados con dicho analisis, su ejecucién, seguimiento y posterior
desinversion), valoraciones, contabilidad (incluyendo gastos relacionados
con la preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales, pero
quedando excluidos los costes de la llevanza de la contabilidad de la propia
Sociedad Gestora dentro de su ambito de actuacidn), gastos de vehiculos de
inversion, gastos registrales, comisiones de depositarios, gastos de
organizacién del Comité de Supervisién y la Junta de Participes, gastos de
asistencia a los Organos de Gobierno de las respectivas Entidades
Participadas, honorarios de consultores externos, gastos de actividad
informativa y divulgaciéon en general, comisiones bancarias, costes de
seguros, comisiones o intereses por préstamos, gastos extraordinarios (tales
como aquellos derivados de litigios), obligaciones tributarias y todos
aquellos gastos generales necesarios para el normal funcionamiento del

Fondo, no imputables al servicio de gestion.

La Sociedad Gestora deberd soportar sus propios gastos de funcionamiento
y de mantenimiento, tales como alquiler de oficinas, gastos de personal y
gastos derivados directamente de la supervision de las inversiones, de
acuerdo con sus obligaciones derivadas de la Ley 22/2014, los costes de
consultores externos relacionados con servicios que la Sociedad Gestora
hubiera acordado prestar al Fondo y los costes de operaciones fallidas si no
se hubiera llegado a adoptar la decisidén interna de Inversidn, o aquellos

gastos que superen el limite maximo establecido para los Gastos Operativos.

El Fondo reembolsard a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por

ella que, de acuerdo con este Reglamento, correspondan al Fondo.

12
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Articulo 7. Sustitucion y cese de la Sociedad Gestora.

7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora podra solicitar ante la CNMV su sustituciéon cuando lo
estime procedente mediante solicitud formulada conjuntamente con la
sociedad gestora sustituta y en la que ésta manifieste estar dispuesta a
aceptar tales funciones. Los efectos de la sustitucidon se produciran desde el
momento de la inscripcién de la modificacidn reglamentaria en el registro
administrativo de la CNMV. En este supuesto, la Sociedad Gestora no tendra
derecho a percibir Comisién de Gestion mas alld de la fecha de su

sustitucién, ni compensacion alguna derivada del mismo.

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

conformidad con lo previsto en este Reglamento.

En caso de declaracion de concurso de l|la Sociedad Gestora, la
administraciéon concursal podra solicitar el cambio conforme al
procedimiento descrito en el Articulo 7.1. La CNMV podra acordar dicha
sustitucién bien cuando no sea solicitada por la administracién concursal,
dando inmediata comunicacién de ella al juez del concurso, o bien en caso
de cese de la actividad de la Sociedad Gestora por cualquier causa. De no
producirse la aceptacién de la nueva gestora en el plazo de un mes desde la
comunicacion del acuerdo de la CNMV, se procedera a la disolucion del

Fondo.

En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus
funciones mientras no hayan sido cumplidos los requisitos o tramites

exigidos para la designacion de la sociedad gestora sustituta.

Cese de la Sociedad Gestora con causa

13
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La Sociedad Gestora podra ser cesada si los Participes, mediante acuerdo
por Voto Ordinario de la Junta de Participes, acuerdan su cese por haber
concurrido alguno de los supuestos siguientes (“Cese con Causa”): (a) haber
incurrido la Sociedad Gestora en dolo o negligencia grave en el ejercicio de
sus obligaciones respecto al Fondo; o (b) haber sido condenada la Sociedad
Gestora, o alguno de sus administradores, por delitos econdmicos en virtud

de una sentencia firme.

La Sociedad Gestora estard obligada a comunicar a los Participes cualquiera
de los supuestos anteriores 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. A efectos
aclaratorios, la Sociedad Gestora, sus administradores o empleados de la
Sociedad Gestora, afiliadas y/o las personas vinculadas de cualquiera de los
anteriores, no podrdn participar en la votacién de dicho acuerdo y sus
Compromisos de Inversidon no se computaran a los efectos de quérum y

mayoria.

En caso de Cese con Causa, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir
Comisidon de Gestidn ni ningln otro tipo de compensacidn derivada de ésta

desde la fecha de su cese efectivo.

Los Participes que individual o conjuntamente representen, al menos, un
diez por ciento (10%) de los Compromisos Totales de Inversién podran
convocar, u obligar a la Sociedad Gestora a que convoque en un periodo
maximo de diez (10) dias desde la solicitud, una Junta de Participes que se
reina en un plazo de entre treinta (30) y cuarenta y cinco (45) dias desde la
fecha de la convocatoria con el propésito especifico de adoptar una decisidon

en relacion con el Cese con Causa de la Sociedad Gestora.
Cese de la Sociedad Gestora sin causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada por cualquier motivo en virtud de un

acuerdo de la Junta de Participes aprobado por Voto Extraordinario de la

14
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Junta de Participes ("Cese sin Causa"). El Cese sin Causa sdélo podra

acordarse una vez que haya transcurrido el Periodo de Colocacién.

En caso de Cese sin Causa, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir
una indemnizacién por un importe equivalente a la Comisién de Gestidn de

los dos (2) ultimos afios.

En ningun caso la Sociedad Gestora podra ceder el ejercicio de sus funciones
hasta que se hayan cumplido los requisitos o formalidades exigidos para el

nombramiento de una sociedad gestora sustituta.

Articulo 8. El Comité de Inversiones.

8.1.

8.2.

8.3.

8.4.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecidn, la constitucidon de un comité
de inversiones para proponer las inversiones y desinversiones del Fondo, para
lo que se guiara por las normas de funcionamiento que establecerd la Sociedad

Gestora (“Comité de Inversiones”).

El Comité de Inversiones adoptard sus decisiones por unanimidad de los
asistentes, siendo que el Comité de Inversiones se reunira validamente cuando
concurran, presentes o representados, mas de la mitad de sus miembros. El
Comité de Inversiones estara compuesto por un minimo de tres (3) y un
maximo de seis (6) miembros, que seran nombrados y cesados por la Sociedad
Gestora. La Sociedad Gestora podra incrementar el nimero de miembros del

Comité de Inversiones si asi lo estimara conveniente.

Por lo que respecta al régimen de convocatoria, el Comité de Inversiones se
reunira cuantas veces lo requieran los intereses del Fondo siempre que lo
solicite la Sociedad Gestora o dos tercios de sus miembros integrantes, y, al

menos, una (1) vez al afo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Inversiones se dotard a si mismo de
sus propias reglas de organizacién y funcionamiento y, en su defecto, se

aplicaran las previstas para el Comité de Supervisién, mutatis mutandis.
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Los miembros del Comité de Supervisién nombrardn a un Presidente del

Comité de Inversiones de entre los miembros que formen parte del mismo.

En ningln caso el Comité de Inversiones participard en la gestion del Fondo.

Articulo 9. El Comité de Supervision

9.1.

9.2.

9.3.

9.4.

9.5.

Constitucion y composicion

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecién, la constituciéon de un comité
formado por representantes de Participes del Fondo y otros vehiculos
gestionados por la misma, con experiencia en venture capital, en los términos y

con las funciones previstos en este Reglamento (el “Comité de Supervisiéon”).

La Sociedad Gestora estara facultada para determinar la composicion del
Comité de Supervision, que estara formado por un minimo de tres (3) y un
maximo de cinco (5) miembros. Cada miembro sera representante de cada uno
de los Participes con los Compromisos de Inversién de mayor importe, en
orden descendente (y, en caso de Compromisos de Inversion de igual importe,
los Participes correspondientes designardn a su representante de comdun

acuerdo).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora no tendrd la condicién de
miembro del Comité de Supervision, a pesar de su derecho de asistencia a

las reuniones.

Los miembros del Comité de Supervisidn nombrardan a un Presidente del

Comité de Supervisidn de entre los miembros que formen parte del mismo.
Funciones
Las funciones y facultades del Comité de Supervisidon seran las siguientes:

(a) Emitir una recomendacion, sin caracter vinculante, respecto de los

conflictos de interés relacionados con el Fondo. La Sociedad Gestora
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informard lo antes posible al Comité de Supervision sobre Ia

existencia de cualquier conflicto de interés que pudiera surgir;

(b) Ser consultado por la Sociedad Gestora sobre politicas y directrices

generales del Fondo;

(c) Ser informado de cualquier litigio o procedimiento civil o penal en

relacién con el Fondo; y
(d) Aquellas otras establecidas expresamente en este Reglamento.

En ningun caso el Comité de Supervisidn participara en la gestién del Fondo
o en la toma de decisiones sobre inversiones y desinversiones (salvo en las

ocasiones expresamente previstas en este Reglamento).
Funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervisién serdn convocadas por la Sociedad
Gestora cuando considere oportuno o a instancia de la mayoria de sus
miembros mediante escrito o correo electrénico a tal efecto y, en todo caso,
al menos una vez al afio. La convocatoria se realizard por la Sociedad
Gestora con una antelacién minima de quince (15) dias, a través de carta
certificada, carta enviada por mensajero/courier, telegrama, fax o correo
electroénico dirigido a cada uno de los miembros del Comité de Supervision.
Por excepcidn, en caso de que la reunién se convoque, a criterio de la
Sociedad Gestora, con caracter urgente no serd necesario respetar la
referida antelacién minima y bastard un plazo de convocatoria de
veinticuatro (24) horas. En caso de que la mayoria de los miembros del
Comité de Supervision solicitaran la convocatoria del Comité a la Sociedad
Gestora y esta no realizara dicha convocatoria en el plazo de quince (15)
dias desde la fecha de notificacion a la Sociedad Gestora, el Comité de

Supervisidn podra ser convocado directamente por sus miembros.

Las reuniones del Comité de Supervisiéon podran celebrarse también por

escrito y sin sesidén. Asimismo, se permite la asistencia y voto en el Comité
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de Supervisién a través de medios telematicos (incluida la videoconferencia
o la conferencia telefénica) siempre que se garantice debidamente la

identidad de los miembros asistentes.

Los miembros del Comité de Supervisién podrdn hacerse representar por
cualquier persona, siempre que dicha representacién conste por escrito y

con caracter especial para cada sesion.

El Comité de Supervisidén adoptara sus decisiones mediante el voto favorable
de la mitad mds uno de los derechos de voto concurrentes, presentes o
representados, a la reunién. Cada miembro del Comité de Supervisién

tendra derecho a un voto.

No podran ejercer su derecho de voto los miembros del Comité de
Supervision que incurran en un conflicto de interés con relacidon a la
resolucién relevante, no computandose su voto a los efectos de calcular el

quérum y la mayoria requerida para la adopcion de dicha resolucidn.
El cargo de miembro del Comité de Supervisidon no estara remunerado.

Con posterioridad a cada reunién del Comité de Supervisién la Sociedad
Gestora redactard un acta que estara a disposiciéon de los miembros del

mismo.

Para todo lo no previsto anteriormente, el Comité de Supervision podrd

dotarse a si mismo de sus propias reglas de organizacidon y funcionamiento.

Articulo 10. Junta de Participes

10.1.

10.2.

Como d6rgano de representacion de los Participes se constituird una junta de
Participes formada por todos los Participes del Fondo (“Junta de

Participes”).

La Junta de Participes se reunira al menos una (1) vez al afio y siempre que

lo requieran los intereses del Fondo. Las sesiones serdn convocadas por la
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Sociedad Gestora siempre que lo estime conveniente o a solicitud por
escrito de un numero de Participes que represente al menos un veinticinco
por ciento (25%) de los Compromisos Totales de Inversidn, en cuyo caso la
Sociedad Gestora deberd convocar a la Junta de Participes en el plazo

maximo de quince (15) Dias Habiles desde la recepcion de dicha solicitud.

La convocatoria deberd hacerse con al menos quince (15) dias de antelacién
por carta certificada, carta enviada por mensajero/courier, telegrama, fax o
correo electrénico dirigido a cada uno de los Participes del Fondo. Por
excepcidon, en caso de que la reunidn se convoque —a criterio de la
Sociedad Gestora— con cardcter urgente, no serd necesario respetar la
referida antelacién minima y bastara un plazo de convocatoria de dos (2)
Dias Habiles. En la convocatoria debera indicarse el lugar, dia y hora de la
reunion en primera y segunda convocatoria y el orden del dia de los asuntos
a tratar. Entre la fecha fijada para la reunién en primera convocatoria y la
fijada para la misma en segunda convocatoria debera mediar, por lo menos,

un plazo de veinticuatro (24) horas.

La Junta de Participes quedara validamente constituida cuando concurran a
la reunidon, presentes o representados, Participes que representen
conjuntamente mas del cincuenta por ciento (50%) de los Compromisos
Totales de Inversion. También quedara validamente constituida la Junta de
Participes, sin necesidad de previa convocatoria, cuando estando reunidos
todos los Participes del Fondo, presentes o representados, acuerden por
unanimidad celebrar una reunién y los asuntos a tratar o estén todos los
Participes de acuerdo en la toma de una decision mediante la firma de un
documento que asi lo refleje, aun no encontrdandose presentes en el
momento de la toma de la decisién. Serd posible, cuando asi se prevea en la
convocatoria, la asistencia y voto en la reunién de la Junta de Participes por
medios telematicos (incluyendo la videoconferencia o la conferencia

telefénica) siempre que quede garantizada la identidad de los asistentes.
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Los Participes podran hacerse representar por otra persona en la reunion de
la Junta de Participes, sea o no Participe. Dicha representacion debera

conferirse por escrito y con caracter especial para cada reunién.

La Junta de Participes estara presidida por un Presidente y un Secretario que
seran elegidos al comienzo de la primera reunidn de la Junta de Participes, a
propuesta de la Sociedad Gestora. En el supuesto en que el Presidente o el
Secretario no pudieran asistir a una reunién, la Sociedad Gestora elegirad de

entre sus miembros al Presidente y al Secretario de la reunion.

Cada Participe tendrd derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por
cada euro (1,00.-€) que tenga comprometido en el Fondo en virtud del
correspondiente Compromiso de Inversidén. Los acuerdos en el seno de la
Junta de Participes se adoptardn por Voto Ordinario de la Junta de

Participes, salvo que este Reglamento prevea lo contrario.

A efectos de este Reglamento se entendera por “Voto Ordinario de la Junta
de Participes” la resolucién adoptada por la Junta de Participes con el voto
favorable de Participes que representen en conjunto mas del cincuenta
(50%) de los Compromisos Totales de Inversién; y por “Voto Extraordinario
de la Junta de Participes” la resolucién adoptada por la Junta de Participes
con el voto favorable de Participes que representen en conjunto, al menos,

el setenta y cinco por ciento (75%) de los Compromisos Totales de Inversion.

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

Gestora.
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CAPITULO lil. LAS PARTICIPACIONES.

Articulo 11. Caracteristicas basicas de las Participaciones.

11.1.

11.2.

11.3.

El Patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones de iguales
caracteristicas, sin valor nominal, que confieren a sus titulares en unién de los
demas Participes, un derecho de propiedad sobre aquel en los términos que lo

regulan legal y contractualmente.

La suscripcién de Compromisos de Inversién (o, en su caso, directamente de
participaciones) implicara la aceptacion por el Participe de este Reglamento, asi
como la obligacion de cumplir con lo establecido en él y, en particular, con la
obligacion de suscribir y desembolsar participaciones en los términos vy

condiciones aplicables.

La transmisidn de participaciones, la constitucién de derechos limitados u otra
clase de gravamenes y el ejercicio de los derechos inherentes a las mismas se

regird por lo dispuesto en los siguientes articulos de este Reglamento.

Articulo 12. Forma de representacion de las participaciones.

12.1.

12.2.

Las participaciones seran nominativas, tendran la consideracion de valores
negociables y estaran representadas mediante certificados nominativos sin
valor nominal que podran documentar una o varias participaciones y a cuya

expedicion y recepcién tendran derecho los Participes.

En dichos certificados constard el nimero de orden, el numero de
participaciones que comprenden, la denominacién del Fondo, Sociedad
Gestora y su domicilio, la fecha de otorgamiento del contrato y la escritura de
constitucién del Fondo, en su caso, y los datos relativos a la inscripcion en el

Registro Mercantil, en su caso, y en el registro administrativo de la CNMV.
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Articulo 13. Valor de participacion.

13.1.

El valor liquidativo de las participaciones sera calculado por la Sociedad Gestora
como minimo con cardcter anual y, en todo caso, cuando haya una suscripcion,
distribucién o reembolso de participaciones de conformidad con este
Reglamento, y serd calculado conforme a lo previsto en el articulo 31.4 de la
Ley 22/2014 vy la Circular 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las

entidades de capital riesgo.

Articulo 14. Régimen de suscripcidn de participaciones.

Inversores aptos

14.1 Seran “Inversores Aptos” para invertir en el Fondo aquellos que sean

14.2

considerados clientes profesionales de conformidad con el articulo 205 del

TRLMYV y concordantes de la legislacion aplicable.
Patrimonio inicial: Periodo de Suscripcion

El patrimonio inicial comprometido del Fondo en el momento de su
constitucion asciende a UN MILLON SEISCIENTOS CINCUENTA MIL EUROS
(1.650.000.-€) (el “Patrimonio Inicial Comprometido”), que se correspondera
con UN MILLON SEISCIENTOS CINCUENTA MIL (1.650.000) participaciones de
valor inicial de suscripcién de UN (1.-€) EURO cada una de ellas, numeradas
correlativamente de la 1 a la 1.650.000, ambos inclusive. Sin perjuicio de lo
anterior, la aportacion al patrimonio inicial del Fondo es de CIENTO SESENTA Y
CINCO MIL EUROS (165.000.-€), que corresponde a un diez por ciento (10%) del
Patrimonio Inicial Comprometido, se suscribira y desembolsara integramente
en el momento de su constitucidon y se corresponde con CIENTO SESENTA Y
CINCO MIL (165.000) participaciones nominativas de UN (1.-€) EURO cada una
de ellas, numeradas correlativamente de la 1 a la 165.000, ambos inclusive. El

desembolso del resto del Patrimonio Inicial Comprometido se realizard en
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euros dentro de un periodo maximo de seis (6) meses desde la fecha de

constitucion del Fondo.

Con posterioridad a la constitucién del Fondo, y en los términos que se indican
en el apartado 14.5 siguiente, se iniciard un periodo de colocacién en el que la
Sociedad Gestora podra emitir nuevas participaciones para atender ulteriores
demandas de suscripcién. En adelante, la expresién “Patrimonio Total
Comprometido” significard el Patrimonio Inicial, conforme este se vea
aumentado mediante la suscripcién de Compromisos de Inversién en el Periodo

de Colocacion, en su caso. Todos los desembolsos se realizaran en euros.
Periodo de colocacion

Una vez constituido el Fondo, se iniciara un periodo de veinticuatro (24) meses
a contar desde la fecha de constitucidon del Fondo (“Periodo de Colocacién”),
en el que se podrdn obtener inversiones adicionales, bien de los Participes ya
existentes o bien de nuevos Inversores Aptos, con el objeto de incrementar el
volumen del Patrimonio Total Comprometido. El Periodo de Colocacién podra
prorrogarse por un periodo adicional de doce (12) meses por decisidon

discrecional de la Sociedad Gestora, en cuyo caso se comunicard a la CNMV.

Las nuevas participaciones seran emitidas a un valor igual de las participaciones
inicialmente emitidas en la fecha de constitucién del Fondo. No obstante, los
Participes que suscriban después de la fecha de constitucién del Fondo deberan
abonar una cantidad adicional en concepto de prima de actualizacién para el
Fondo equivalente a un tipo de interés del EURIBOR a un afo vigente en la
fecha de inscripcidn del Fondo en el registro administrativo de la CNMV mas
doscientos (200) puntos sobre el valor inicial de las participaciones que los
nuevos Participes suscriban en ese momento y calculado por el periodo

transcurrido desde la fecha de constitucion del Fondo.

Las nuevas participaciones deberan suscribirse totalmente y estar integramente

desembolsadas a la Finalizacién del Periodo de Colocacidén. Dichas suscripciones
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se realizaran mediante la aportacién en efectivo de los importes

correspondientes.

En caso de que a la finalizacién del Periodo de Colocacidon no se hubieran
suscrito la totalidad de las participaciones previstas, el patrimonio del Fondo
guedara definitivamente fijado por el resultado de sumar el valor de las

participaciones efectivamente suscritas hasta ese momento.

A la finalizacion del Periodo de Colocacién, el Fondo quedara cerrado y no se
admitirdn nuevos Participes, salvo con el consentimiento de los Participes,
expresado mediante la correspondiente aprobaciéon por Voto Ordinario de la
Junta de Participes, que debera contener el valor que el nuevo inversor deber3

desembolsar por la suscripcién de cada nueva participacion.
Incumplimiento de un Participe

En el supuesto de que un Participe no hubiera cumplido su obligaciéon de
suscripcién y desembolso en el plazo establecido de acuerdo con lo dispuesto el
correspondiente Acuerdo de Suscripcion y este Reglamento, se devengara a
favor del Fondo un interés de demora anual del 10%, calculado sobre el
importe requerido, desde la fecha en la que el Participe hubiera debido
desembolsarlo conforme al requerimiento de la Sociedad Gestora y hasta la
fecha de desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacién o de venta de
las Participaciones del Participe en Mora, segun se establece a continuacion). Si
el Participe no subsanara el incumplimiento en el plazo de treinta (30) dias
desde que la Sociedad Gestora asi se lo requiera, el Participe sera considerado

un “Participe en Mora”.

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

Sociedad Gestora podra optar por cualquiera de las siguientes alternativas:
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exigir el cumplimiento de la obligaciéon de desembolso con el abono del
interés de demora anteriormente mencionado y de los dafos vy

perjuicios causados por el incumplimiento; o

amortizar las participaciones del Participe en Mora, quedando retenidas
por el Fondo en concepto de penalizacidn las cantidades desembolsadas
al Fondo por el Participe en Mora y que no le hayan sido distribuidas
previamente antes de la fecha de amortizacion. Como consecuencia de
esta amortizacion, el Participe en Mora no tendra derecho a percibir del
Fondo cualesquiera de las cantidades totales desembolsadas al Fondo
por el Participe en Mora que no hayan sido reembolsadas a éste en la
fecha de amortizacién. Adicionalmente, el Participe en Mora asumird los
siguientes importes: (i) cualesquiera costes incurridos por el Fondo con
relacion al incumplimiento del Participe en Mora, incluyendo intereses
incurridos como consecuencia de la financiacion requerida por 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;

vender las participaciones titularidad del Participe en Mora. Para ello la
Sociedad Gestora procederd a enajenar las participaciones del Participe
en Mora a cualquier persona que la Sociedad Gestora considere
conveniente en el mejor interés del Fondo. El precio de venta agregado
de las participaciones del Participe en Mora sera de un euro (1,00.-€). El
precio de las Participaciones del Participe en Mora no se abonara al
Participe en Mora hasta el momento de la liquidacién del Fondo. En
todo caso, del precio de venta a percibir por el Participe en Mora se
descontaran: (i) cualesquiera costes incurridos por el Fondo con relaciéon
al incumplimiento del Participe en Mora, incluyendo intereses incurridos
como consecuencia de la financiacién requerida por el Fondo para
cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora, y (ii)
cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por la Sociedad

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

conviertan en Participes en Mora.

14.11 Asimismo, la Sociedad Gestora podrd ejercitar contra el Participe en Mora, por

si misma o en nombre del Fondo, las acciones legales oportunas a los efectos

de resarcirse por los dafios y perjuicios que se hubieren ocasionado.

Articulo 15. Régimen de reembolso de las participaciones.

15.1

15.2

Sin perjuicio de las disposiciones de los Articulos 14.10 y siguientes aplicables a
los Participes en Mora, los Participes podran obtener el reembolso total de sus
participaciones tras la disolucién y liquidacion del Fondo. El reembolso de las
participaciones se efectuara, sin gastos para el Participe, por su valor

liguidativo.

Adicionalmente, en interés del Fondo y de los Participes y siempre que a juicio
de la Sociedad Gestora exista suficiente liquidez, la Sociedad Gestora podrd
acordar discrecionalmente reembolsos parciales de participaciones antes de Ia
disolucion y liquidacién del Fondo como manera de efectuar distribuciones a
los Participes. El reembolso parcial tendra caracter general para todos los
Participes y se realizara en proporcidn a sus respectivas participaciones en el

Fondo y en efectivo.

Articulo 16. Régimen de transmision de las participaciones.

16.1.

Cualesquiera transmisiones directas o indirectas de participaciones
(voluntarias, forzosas o cualesquiera otras), asi como la constitucion de

cualquier carga o gravamen sobre las participaciones, que no se ajusten a lo
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previsto en este Reglamento no seradn validas ni producirdn efecto alguno
frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora. En este sentido, quedaran
automaticamente en suspenso cualesquiera derechos econdémicos, asi como
los derechos de voto en la Junta de Participes (o Comité de Supervisién)
correspondientes a las participaciones transmitidas en contravencion de lo

dispuesto en este Articulo 16.

La adquisicion de participaciones implicard la aceptacién por parte del
adquirente de este Reglamento, asi como la asuncién de todos los derechos
y obligaciones inherentes a las participaciones objeto de transmisidn
(incluyendo, sin limitacién, el Compromiso no Desembolsado vinculado a
dichas participaciones), relevando al transmitente de sus obligaciones de

desembolso derivadas de dicho Compromiso no Desembolsado.

A efectos de este Reglamento el término “Compromiso no Desembolsado”
significard, en relacion con cada uno de los Participes, la cantidad
correspondiente al Compromiso de Inversiéon de un Participe menos los

Compromisos Desembolsados de dicho Participe.

A efectos de este Reglamento el término “Compromiso Desembolsado”
significara, en relacion con cada uno de los Participes, las cantidades
efectivamente aportadas o desembolsadas por dicho Participe al Fondo (es
decir, de conformidad con una Solicitud de Desembolso) hasta el importe

maximo de su Compromiso de Inversién.

A efectos de este Reglamento, el término “Solicitud de Desembolso” hara
referencia a cada uno de los requerimientos que la Sociedad Gestora remita a
los Participes para que hagan efectiva una aportacion al Fondo (capital call)

como parte de su Compromiso de Inversién.

La constitucién de derechos reales y de cualquier otra clase de gravdmenes

sobre las participaciones quedara sujeta la autorizacion de la Sociedad Gestora.
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Transmision Mortis Causa

La adquisicion de alguna participacion del Fondo por sucesién hereditaria
confiere al heredero o legatario la condicidon de Participe. Dicha prevision se
equiparard a los supuestos de extincion de personas juridicas, mutatis

mutandis.
Transmision Inter Vivos

Serd libre la transmisién de participaciones por actos inter vivos realizadas en
favor de sociedades pertenecientes al mismo grupo que el Participe
transmitente, segun lo dispuesto en el articulo 42 del Cédigo de Comercio y el

articulo 5 de la Ley de Mercado de Valores.

En los demas supuestos, la transmisién voluntaria de participaciones sociales

por actos inter vivos se regira, como regla general, por las siguientes reglas:

(a) El Participe que tenga la intencién de vender su participacion o
participaciones (“Parte Transmitente”), deberd comunicarlo por escrito
a los demds Participes con la indicacién: (i) del numero de
Participaciones a transmitir (ii) del nombre, direccion y nacionalidad del
adquirente potencial; (iii) del precio y condiciones de pago; y (iv) de

todas las demads condiciones de la transmisién pretendida.

(b) En todo caso, y con anterioridad a comunicarlo al resto de los Participes,
la Parte Transmitente debera comunicar a la Sociedad Gestora su
intencién de vender su participacion o participaciones, mediante envio
de una solicitud de tramitacién de transmision de participaciones con un
plazo minimo de quince (15) Dias Habiles con anterioridad a la fecha de
la transmisién. La transmision de participaciones requerira el
consentimiento previo y por escrito de la Sociedad Gestora, que podra

otorgar o denegarlo a su discrecion.

(c) Una vez otorgado el consentimiento por parte de la Sociedad Gestora,

los demds Participes tendrdn derecho a adquirir preferentemente las
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participaciones ofrecidas por el potencial transmitente. Si son varios los
Participes interesados en adquirir, se distribuirdn las participaciones a

prorrata de su participacion en el Patrimonio Total Comprometido.

Si, sobre la base de la informacion facilitada en la comunicacién de
transmisién, los Participes interesados en adquirir las participaciones
desearan hacer uso de su derecho de adquisicion preferente, deberan
comunicarselo por escrito a la Parte Transmitente en el plazo de treinta
(30) dias siguientes a la recepcién de la comunicacidn de la transmision.
Si el precio de compra que el tercero estuviera dispuesto a pagar no se
correspondiera con el valor razonable, en opiniéon de alguno de los
Participes que deseara ejercitar su derecho de adquisicién preferente,
éste se lo comunicara por escrito a la Parte Transmitente en siete (7)
dias siguientes a la recepciéon de la comunicacién de transmision. A
continuacion, dentro de los siete (7) Dias Habiles, la Parte Transmitente
y los Participes interesados en la adquisicién encargaran a un experto
independiente, designado por ambas partes, que compruebe el precio
de compra ofrecido por el tercero y que se establezca el precio de
compra, a su juicio, correcto. El informe del experto independiente
deberd ser emitido en el plazo de un (1) mes. En el caso de que la Parte
Transmitente y los Participes interesados no se pongan de acuerdo en el
nombramiento del experto independiente, éste serd nombrado por la

Sociedad Gestora.

Si, conforme a la estimacién del experto independiente, el precio por
éste establecido difiere sustancialmente, es decir, en al menos un 20%
del precio de compra pactado, los Participes podran exigir a la Parte
Transmitente que les transmita su participacién o participaciones al

precio calculado por el experto independiente.

Si ningln Participe manifestara su deseo de hacer uso de su derecho de
adquisicion preferente dentro del plazo de treinta (30) dias desde la

recepcidn de la comunicacion de transmisidn, en estas circunstancias, la
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Parte Transmitente podra vender su participacién o participaciones a un
tercero al precio que éste ofrezca. Dicha transmision se deberd
materializar en el plazo de dos (2) meses desde la obtencién de la
correspondiente autorizacién, en el caso de que sea necesaria de
acuerdo con lo dispuesto a continuacién, o, en el caso de que la
autorizacion no sea de aplicacion, en el plazo de dos (2) meses desde
gue haya finalizado el plazo de treinta (30) dias sin que ningun Participe
haya manifestado su deseo de hacer uso de su derecho de adquisicion

preferente.

En cualquier caso, la transmision de las participaciones a un tercer adquirente

no Participe debera ser autorizada por escrito por la Sociedad Gestora.

En todo caso, cualesquiera transmisiones deberdn comunicarse a la Sociedad
Gestora por la Parte Transmitente con un plazo minimo de diez (10) Dias
Habiles con anterioridad a la fecha de la transmisién y estardn en todos casos
sujetos al deber de comunicacidn previsto por la legislacion aplicable en cada

momento.
Acuerdo de suscripcion

Simultdaneamente a la formalizacidn de la transmisién, el adquirente deberd
enviar a la Sociedad Gestora un Acuerdo de Suscripcién debidamente
firmado. Mediante la firma del Acuerdo de Suscripcidn, el adquirente
asumira expresamente ante el Fondo y ante la Sociedad Gestora todos los
derechos y obligaciones que se deriven de la adquisicién y tenencia de las
participaciones y, en particular, el Compromiso de Inversién vinculado a las

mismas.
Gastos

El adquirente de las participaciones quedara obligado a reembolsar al Fondo

y a la Sociedad Gestora todos aquellos gastos razonables en los que éstos
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hayan incurrido, directa o indirectamente, a consecuencia de la transmision

de las participaciones.
Requisitos para la eficacia de la transmision

16.14. El adquirente no asumird la condicion de Participe hasta el momento en el
que la Sociedad Gestora haya recibido el documento acreditativo de la
transmisidn, y la Sociedad Gestora haya registrado la transmisiéon en el

registro de Participes pertinente.

16.15. La Sociedad Gestora no estard obligada a registrar al adquirente de las
participaciones en el registro de Participes hasta que haya recibido el
Acuerdo de Suscripciéon firmado por el adquirente de conformidad con lo
previsto en el Articulo 16.12 anterior y se haya efectuado el pago de los
gastos y costes en los que haya incurrido el Fondo o la Sociedad Gestora con
motivo de la transmisién con arreglo a los términos establecidos en el
Articulo 16.13 anterior. Antes de ese momento, la Sociedad Gestora no
asumira responsabilidad alguna en relacién con las Distribuciones a favor del
Participe transmitente cuando la transmisién no haya respetado los

requisitos y obligaciones previstos en este Articulo 16.
CAPITULO IV. POLITICA DE INVERSION.
Articulo 17. Criterios de inversion.

17.1 La politica de inversién del Fondo (la “Politica de Inversidon”) se desarrollara
por la Sociedad Gestora, quien llevard a cabo las gestiones y negociaciones
relativas a la adquisicion y enajenacién de activos y dara las instrucciones
oportunas para formalizarlas. La Politica de Inversidn, ademas de que deberd
cumplir con las exigencias establecidas en la normativa de aplicacién (y, en
particular, con lo establecido en el articulo 21.3 de la Ley 22/2014), se define

por los siguientes parametros:

(a) El Fondo se constituye con el objetivo de construir una cartera

equilibrada y de obtener una maxima diversificacion mediante Ia
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inversion en cualquier empresa de nueva creacidon (start-up) con
perspectivas de futuro atractivas y rentables (las “Entidades
Objetivo”), siempre dentro de los ambitos y limites recogidos en la

Ley 22/2014 y este Reglamento.

Las Entidades Objetivo seran sociedades de capital, constituidas de
conformidad con la legislacion y con nacionalidad espafiola, con
domicilio social y fiscal y centro de su efectiva administracién vy

direccidn en el Territorio Histdrico de Bizkaia.

Sujeto a lo previsto en el Articulo 17.3, las Entidades Objetivo podran
desarrollar su proyecto empresarial en cualquier ambito, excepto en
el sector de la asesoria o consultoria. Tampoco podra invertirse en
Entidades Objetivo cuyo Unico proyecto sea la inversion de capital o

desarrollo de actuaciones en materia de [+D+i sin animo de lucro.

Las Entidades Objetivo estardn en fase de crecimiento (pre-semilla,
semilla y early stage) y en ese sentido deberan tener,
preferiblemente, una antigliedad inferior a cinco (5) afios en el
momento de solicitar la inversidn del Fondo —contdndose desde la
fecha de su escritura de constitucion—. Asimismo, el Fondo podra
igualmente realizar de forma puntual inversiones en momentos

posteriores a las fases indicadas anteriormente.

En el momento de la inversién, las Entidades Objetivo deberan tener
(al menos) un centro de trabajo en el Territorio Histdrico de Bizkaia y
contar con el certificado de innovacion emitido por Beaz, S.A.U., en

vigor.

El importe maximo de la inversidn en cada Entidad Objetivo sera de
100.000.-€. Sélo se realizara una unica inversion en cada Entidad
Objetivo. En consecuencia, no podran llevarse a cabo operaciones de

follow-on.
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En el momento de la inversidn, las Entidades Objetivo no podrdn ser
o haber sido objeto de inversidn (tanto efectivamente desembolsada
como comprometida o pendiente de desembolso) por otras

entidades gestionadas por la Sociedad Gestora.

Realizada la inversion por el Fondo, las Entidades Objetivo no podran
solicitar ni ser objeto de inversion por otras entidades gestionadas
por la Sociedad Gestora hasta transcurridos (preferiblemente)

dieciocho (18) meses desde el desembolso de la del Fondo.

En el momento de la inversién, el Promotor debera contar con la
mavyoria de los derechos de voto y del capital social de la Entidad
Objetivo y tener dedicaciéon plena y exclusiva al proyecto empresarial

gue constituya el objeto social de la Entidad Objetivo.

El importe de la inversién del Fondo serd preferiblemente igual o
inferior al importe agregado de las Aportaciones Base Computables
del Promotor o Venture Builders en los doce (12) meses previos a la
fecha (incluida) en que fuera a producirse el desembolso de Ia
inversion del Fondo. Sin perjuicio de lo anterior, se podrd superar el
referido importe agregado cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la
Entidad Objetivo pueda ofrecer mayores oportunidades de inversion

atendiendo a los objetivos de gestion.

El destino de la inversidn del Fondo sera el crecimiento de la Entidad
Objetivo, tanto en términos meramente econdmico-empresariales
como en términos sociales (creacion de empleo por la Entidad
Objetivo).

En particular, la Entidad Objetivo no podra destinar la inversién del
Fondo a refinanciar deuda o a la adquisicién de vehiculos, inmuebles
0 cuotas, participaciones, participaciones sociales, acciones u otros

valores en otras entidades.
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La Entidad Objetivo que solicite la inversidn del Fondo debera enviar
a la Sociedad Gestora toda la informacién que se le solicite en el
plazo de tres (3) meses. En caso contrario, el proceso quedard

caducado a todos los efectos y deberd iniciarse uno nuevo.

Para analizar la inversidn, no serd requisito que las cuentas anuales
qgue la Sociedad Objetivo deberd facilitar estén auditadas, pero
producida la inversién (en adelante) si deberd auditar sus cuentas

anuales, que debera facilitar a la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de cualesquiera otras formas de inversidn previstas en el
articulo 21 de la Ley 22/2014, y siempre con sujecidon a las
restricciones previstas tanto en este Reglamento como en la
legislacidn aplicable (y, en particular, la Ley 22/2014), la férmula de
inversion preferente sera la de la concesion de préstamos

participativos convertibles, con las siguientes condiciones:

(i) La duracion sera de siete (7) afios desde el desembolso, con
dos (2) afos de carencia y cinco (5) afios de amortizacion, que
podra articularse por cualquier método de amortizacién que la

Sociedad Gestora estime conveniente.

(ii) No se exigiran avales u otras garantias personales o garantias

reales.

(iii)  La conversion sera voluntaria, siendo por tanto una facultad
discrecional del Fondo, que podrd optar por la conversién
siempre que, cumulativamente, (i) la Entidad Participada haya
obtenido informe de auditoria favorable de las cuentas
anuales de todos los ejercicios en que el Fondo haya
mantenido su inversiéon y (ii) la Entidad Participada se
encuentre al corriente de sus obligaciones de pago con el

Fondo y con terceros.
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(iv)  Ademas de lo previsto en el parrafo (iii) anterior, la Sociedad
Gestora podrd exigir que se dé alguna o varias de las

siguientes circunstancias para optar por la conversion:

(a) que la Entidad Participada haya facturado, al menos,

300.000 euros en el ejercicio inmediatamente anterior:

(b) que la Entidad Participada haya generado, al menos,
dos (2) nuevos empleos a tiempo completo (y los
mantenga) durante el periodo en que el Fondo haya

mantenido su inversién;

(c) gue la Entidad Participada haya demostrado un modelo
de negocio escalable, a satisfaccion de la Sociedad

Gestora, o

(d) qgue la conversién se produzca en el marco de una

Ronda de Inversion Cualificada.

(v) En caso de que la Sociedad Gestora opte por otras formas de
inversidn o se aparte de los términos previstos anteriormente,
debera justificarlo y, si se hubiera constituido el Comité de

Inversiones, contar con su informe favorable.
Objetivo de gestion

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Participes, al tiempo que la
inversion en Entidades Objetivo fomenta el empleo y el dinamismo
empresarial en el Territorio Histérico de Bizkaia y ello genera un efecto
positivo econdmico en el Territorio Histérico de Bizkaia, de acuerdo con lo

previsto en este Reglamento.
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Exclusiones

Las inversiones del Fondo se orientardn a tomar participaciones en
Entidades Objetivo sin otras restricciones de sectores que las establecidas
en la Ley y este Reglamento. En particular, el Fondo no invertira en
Entidades Objetivo cuya actividad sea ilegal de conformidad con las leyes
aplicables al Fondo o la sociedad o entidad correspondiente o éticamente o
moralmente reprochable o controvertida, tales como (sin limitacion):
aquellas relacionadas con la produccién y comercializacién de productos del
tabaco y bebidas alcohdlicas destiladas y productos relacionados, la
produccién y comercializacién de armas, municiones o equipamiento de uso
militar o policial, la produccién y comercializacién de sustancias prohibidas o
en proceso de retirada, juegos de azar y apuestas (incluyendo, en linea),
pornografia, proyectos que empleen formas explotadoras o dafiinas de
trabajo infantil o trabajo forzoso o cuyo desarrollo o resultado limite los
derechos individuales de las personas o viole los derechos humanos,
proyectos cuyo desarrollo o resultado perjudique el medioambiente o sea

socialmente inadecuado y otras actividades similares.

El Fondo tampoco invertird en Entidades Objetivo (i) que se encuentren en
insolvencia actual o inminente o que no puedan acreditar su solvencia, o
cuya diferencia entre el activo circulante y el pasivo circulante (fondo de
maniobra) sea negativo (ii) cuyo patrimonio neto sea inferior a la mitad del
capital social o se encuentre en cualquier causa de disolucién aplicable,
(iii) que no se encuentren al corriente de sus obligaciones en materia
tributaria o de seguridad social, (iv) que figuren como morosos en CIRBE o
ASNEF o (v) que bien ellas mismas, o sus administradores o representantes,
hayan sido condenados por delitos econdmicos, relacionados con su
conducta profesional, fraude, corrupcion, pertenencia a banda criminal,
blanqueo de capitales, falsificacion de documentos o cualquier otra

actividad conexa.

Divisas
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17.5 Lasinversiones del Fondo se realizaran en euros.
Coinversion

17.6 A la hora de que el Fondo invierta en una Entidad Objetivo, la Sociedad
Gestora podrd suscribir acuerdos de coinversion con terceros (que pueden
ser o no Participes del Fondo) para, entre otros objetivos, reducir el riesgo
de la inversion en la Entidad Objetivo. A tales efectos, la Sociedad Gestora
podra alcanzar acuerdos de sindicacidon del ejercicio de derechos politicos en
la Entidad Objetivo en cuestién, reglas de reparto de las distribuciones que
realice la Entidad Objetivo en cuestion u otros similares o establecer
mecanismos de salida o de liquidacidon de la inversién con aquellos terceros

con los que coinvierta.
Apalancamiento

17.7 El Fondo puede pedir dinero prestado por medio de préstamos, créditos o
contraer deudas con caracter general (los "Préstamos Recibidos") de

conformidad con las siguientes condiciones:

(a) todos los Préstamos Recibidos serdn de corto plazo, es decir, el periodo
de vencimiento del préstamo, crédito o instrumento de deuda

correspondiente no excedera de doce (12) meses;

(b) el monto total de los Préstamos Recibidos del Fondo no excederd en
ningdn momento el importe pendiente de desembolso de los

Compromisos Totales de Inversidn; y

(c) los Préstamos Recibidos no estaran garantizados por ningun activo del

Fondo.
Articulo 18. Diversificacion

En cumplimiento a las reglas de diversificacidn previstas en el articulo 23 de la Ley

22/2014, el Fondo no invertird mas del 40 por ciento de su activo computable
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(definido de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de la Ley 22/2014) en el
momento de la inversién en una misma empresa, ni mas del 40 por ciento en
empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el

definido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.
Articulo 19. Prestaciones accesorias

Sin perjuicio de lo permitido o limitado por la legislaciéon aplicable, la Sociedad
Gestora podra prestar asesoramiento de cualquier tipo a las entidades que
constituyan el objeto de la inversidn, estén o no participadas de manera directa.

Dicho asesoramiento sera retribuido en condiciones de mercado.
Articulo 20. Inversiones a corto plazo

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo, tales como los importes
desembolsados por los Participes antes de la ejecucidn de una inversion, los
rendimientos y/o dividendos percibidos de inversiones, y los importes resultantes
de las desinversiones de las mismas o cualesquiera otros rendimientos derivados
de las inversiones del Fondo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo. Se
entenderd por “Inversiones a Corto Plazo” aquellas realizadas en depdsitos
bancarios, instrumentos financieros del mercado monetario u otros instrumentos

financieros a un plazo no superior a doce (12) meses.
Articulo 21. Conflictos de interés

21.1. A la mayor brevedad desde que tuviera conocimiento de ello, la Sociedad
Gestora pondra en conocimiento del Comité de Supervisién (en su caso)
cualquier conflicto de interés que pudiera surgir. A estos efectos, el
reglamento interno de la Sociedad Gestora debera prever que todas las
personas englobadas en su ambito de aplicacion tendran permanentemente
formulada ante Ila Sociedad Gestora y mantendran actualizada una
declaracién en la que consten los conflictos de interés que pudieran tener
derivados de sus vinculaciones econdmicas, familiares o de otro tipo con las

entidades de capital riesgo gestionadas, con las entidades participadas y con
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aquellas entidades que realicen actividades en un mismo ambito geografico

y sector de actividad de las Entidades Participadas.

Cuando el Comité de Supervision deba resolver sobre situaciones de
conflicto de interés que afecten a cualquier Participe, no se computaran a la
hora de determinar las mayorias necesarias los votos de aquellos Participes
que se encuentren en situacién de conflicto o de aquellos miembros del
Comité de Supervisién que hayan sido nombrados por los Participes
afectados. Asimismo, aquellos miembros de cualquier érgano de gobierno o
consejo del Fondo afectados por un conflicto de interés se abstendran de

votar en relacidén con dicho conflicto de interés.

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

Articulo 22. Criterios sobre determinacion y distribucion de resultados

22.1.

22.2.

La politica del Fondo es realizar Distribuciones en efectivo a los Participes
siempre que sea posible tras la realizacién de una desinversidén y tras la
percepcidon de ingresos por otros conceptos. La Sociedad Gestora no estard
obligada a realizar Distribuciones, especialmente cuando sea en beneficio de
una gestion administrativa del Fondo mas eficaz, de tal modo que (a juicio
de la Sociedad Gestora) se podrian aplicar cantidades que de otro modo se
hallarian disponibles para su Distribucién a los Participes para compensar
inminentes desembolsos por parte de los mismos, evitando asi que se
produzca una Distribucidon seguida en un periodo breve de tiempo por una

Solicitud de Desembolso.

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter
general para todos los Participes, mediante (i) el reembolso de
participaciones; (ii) el pago de contribuciones, beneficios o reservas del
Fondo; y/o (iii) la devolucién de contribuciones a través de la reduccién del

valor de las participaciones.
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El pago de beneficios se efectuara por la Sociedad Gestora durante el mes

siguiente a la aprobacidn de las cuentas anuales.
Distribuciones en especie

La Sociedad Gestora no efectuara distribuciones en especie de los activos
del Fondo con anterioridad a la liquidacién del Fondo (“Distribuciones en
Especie”, e individualmente consideradas “Distribucion en Especie”). No
obstante, previamente a la liquidacién, si una inversién se ha admitido a
cotizacién (o a juicio de la Sociedad Gestora dicha admisién estuviera
préxima), y siempre que las inversiones no estén sujetas a las limitaciones
de reparto o transmisidn (incluidas las limitaciones legales o contractuales),
la Sociedad Gestora podra repartir dicha inversion mediante Distribucién en
Especie y distribuird tal inversion mediante Distribucién en Especie a

solicitud escrito de los Participes.

Las Distribuciones en Especie se realizardn en las mismas condiciones que
cualquier otra Distribucidn, es decir, se realizara en la misma proporcién en
gue se haria que una Distribucidn en efectivo. Las Distribuciones en Especie
se efectuaran aplicando el valor calculado por un tercero (cuyo coste
asumiria el Fondo), o aquel que proponga la Sociedad Gestora con el voto
favorable de los Participes mediante Voto Ordinario de la Junta de
Participes. En caso de que la Distribucion en Especie se realice
simultadneamente a la admisién a cotizacion de la inversidn, el valor se
correspondera con el precio a efectos de dicha admisién a cotizacién. Si la
Distribucion en Especie fuera de valores cotizados en un mercado regulado,
el valor serd igual al precio medio de cierre ponderado de dichos valores en
los cinco (5) dias bursatiles inmediatamente anteriores e incluyendo la fecha
de Distribucion y los cinco (5) dias bursatiles inmediatamente posteriores a
la fecha de Distribucion o, si el plazo es inferior, durante el periodo que haya
transcurrido desde la fecha de su admisidn a cotizacién, incluyendo la fecha
de Distribucion y los cinco (5) dias bursatiles inmediatamente posteriores a

la fecha de Distribucion.
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Cualquier Participe que no deseara recibir Distribuciones en Especie podra
requerir a la Sociedad Gestora que retenga la parte correspondiente a dicho
Participe, con el objeto de hacer sus mejores esfuerzos para la enajenacién
en nombre del Participe de dichos activos, distribuyendo al Participe los
importes resultantes (netos de todos los gastos incurridos con relacion a
dicha enajenacion). A tal efecto, la Sociedad Gestora notificara a los
Participes su intencion de efectuar una Distribucidn en Especie y les
concedera un periodo de cinco (5) Dias Habiles para que le notifiquen por
escrito que no desean recibir los activos conforme a lo previsto
anteriormente, de manera que la Sociedad Gestora debera conservarlos
hasta su enajenacién. Dichos activos retenidos por la Sociedad Gestora
pertenecerdn a todos los efectos a los Participes correspondientes (y no al
Fondo), y se consideraran como si hubieran sido objeto de una Distribucion
en Especie en los términos previstos en los Articulos 22.4 a 22.6. Aquellos
Participes que no deseen recibir Distribuciones en Especie asumirdn los

costes vinculados a la tenencia de los activos por parte del Fondo.
Determinacion de resultados

Los resultados del Fondo se determinardn de la forma legalmente
establecida y, en particular, de conformidad con los principios contables y
criterios de valoracion establecidos en la Circular 4/2015, de 28 de octubre,
de la CNMV sobre normas de contabilidad e informes de informacién
privada de las entidades de capital riesgo, en su forma enmendada y/o
sustituida en su momento. En concreto, a los efectos de determinar los
resultados del Fondo, el valor o precio de coste de los activos vendidos se
calculard por el sistema de coste medio ponderado. La Sociedad Gestora
podrda cambiar el criterio de imputacién del coste medio ponderado en la
forma prevista en el articulo 26 de este Reglamento. En cualquier caso, el
plazo minimo de vigencia de dicho criterio serd de al menos tres (3) afios
contados desde la fecha de inscripcién de este Reglamento en el registro
administrativo de la CNMV.
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Valoracion

La valoracién de los activos del Fondo se determinard por la Sociedad
Gestora de conformidad con lo dispuesto en las Directrices sobre capital de
inversion y capital riesgo de la International Private Equity and Venture

Capital Association (IPEV) vigentes en cada momento.

Articulo 23. Designacidon de auditores y depositario

Auditores

23.1.

Las cuentas anuales del Fondo deberdn ser auditadas en la forma

legalmente establecida.

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

23.3. 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 notificard cualquier modificacién en la
designacion de auditores.

Depositario

23.4. La Sociedad Gestora designard a un depositario para el Fondo, si asi
resultara exigible, de acuerdo y efectos de lo establecido en la legislacién
aplicable.

23.5. Inicialmente, el Fondo no contard con depositario, en la medida en que no

resulta exigible de conformidad con lo previsto en el articulo 50 de la Ley
22/2014.
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CAPITULO VI. INFORMACION AL PARTICIPE.

Articulo 24. Informacion al Participe.

24.1.

24.2.

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter
general por la Ley 22/2014 y demds normativa legal aplicable, la Sociedad
Gestora pondrd a disposicion de cada Participe, en el domicilio social de la
misma, este Reglamento y el Folleto debidamente actualizados y los sucesivos
informes anuales auditados que se publiquen con respecto al Fondo, que
deberan ser puestos a disposicion dentro de los primeros seis (6) meses

siguientes al cierre del ejercicio en cuestion.

Asimismo, la Sociedad Gestora facilitard a los Participes la informacidn prevista
en el articulo 69 de la Ley 22/2014.

CAPITULO VII. DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL.

Articulo 25. Confidencialidad

25.1.

25.2.

25.3.

La suscripcidn de las participaciones implica la asunciéon de todas y cada una
de las obligaciones de confidencialidad que se regulan, concretamente, en

este Articulo 25 y en este Reglamento, de forma general.

Constituye “Informacion Confidencial” todos los documentos y/o
informacidn, oral o escrita, que la Sociedad Gestora y los Participes se
intercambien relativa: (i) al Fondo; (ii) a cualquier Entidad Objetivo o
Entidad Participada; (iii) a sus Participes; (iv) a las inversiones propuestas;
(v) al seguimiento de las inversiones; (vi) a las desinversiones; y (vii) a
cualquier otro acuerdo que conforme parte de la documentacién del Fondo.
Del mismo modo, se extendera a todos los documentos y la informacién a
los que los Participes hubiesen tenido acceso o recibido (ya sea de forma

oral o escrita) por su condicién de Participe en el Fondo.

En ningln caso tendra la consideracion de Informacién Confidencial aquélla:

(i) que sea o pase a ser de dominio publico, en cumplimiento de una
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obligacién legal, o de una orden administrativa o judicial y siempre que ello
no fuera consecuencia de una infraccidon, directa o indirecta, de las
obligaciones de confidencialidad bajo este Articulo; (ii) que estuviera en
posesion del Participe antes de que se produjera la divulgacion; (iii) que
haya sido requerida por cualquier autoridad gubernamental o regulatoria, u
organo judicial; (iv) que pueda obtenerse legitimamente de un registro
publico sin restricciones de uso ni infraccion de ninguna de las obligaciones
de confidencialidad; (v) que cuente con el consentimiento previo, expreso y
por escrito del Fondo o sus Participes, segun sea de aplicacién; (vi) que
tenga que ser divulgada conforme a la ley aplicable; o (vii) la informacidn
divulgada a los Participes, asesores profesionales y auditores sujetos a
obligaciones de secreto profesional y confidencialidad, y en el caso de que el
Participe sea un fondo de fondos, o un fondo de pensiones, a los participes
del Participe, siempre que éstos estén obligados por disposiciones de

confidencialidad sustancialmente similares a las del Participe.

Por su parte, los Participes y la Sociedad Gestora se compromete a
mantener confidencial y a no divulgar ni poner en conocimiento de terceras
personas la Informacién Confidencial, extendiéndose dicho deber de
confidencialidad a los administradores, empleados, Afiliadas y a cualquier
otra persona que, por su relacion con la Sociedad Gestora, pueda llegar a

tener acceso a dicha informacion.

Los Participes, emplearan todos los esfuerzos razonables para evitar que
cualquier Persona Vinculada con éstos no revelen a ninguna otra persona
cualquier Informacion Confidencial que pueda haber llegado a su
conocimiento, salvo que cuenten con el previo consentimiento de la

Sociedad Gestora.

En el supuesto de que un Participe tenga conocimiento de que, tanto él
como cualquier otra Persona Vinculada, esta obligado a revelar Informacidn

Confidencial, o exista una expectativa razonable de que dicha persona se
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verd obligada a hacerlo, tendrda que informar tan pronto como sea

razonablemente posible a la Sociedad Gestora.

Articulo 26. Modificacion del Reglamento de Gestion.

26.1.

26.2.

26.3.

26.4.

Sin perjuicio de las facultades que corresponden a la CNMV, toda
modificaciéon de este Reglamento deberd ser comunicada por la Sociedad
Gestora a la CNMV con cardcter inmediato para que proceda a su inscripcién

en el registro correspondiente

Todas las modificaciones de este Reglamento requeriran la aprobacién por
Voto Ordinario de la Junta de Participes y la autorizaciéon de la Sociedad
Gestora. No obstante, no requerird aprobacién por parte de la Junta de
Participes las modificaciones de este Reglamento que sean consecuencia de

cualquier modificacién de la Ley 22/2014.

Igualmente, la Sociedad Gestora podra modificar este Reglamento, sin que
se requiera la aprobacion de los Participes y sin que ello afecte

negativamente a los intereses de cualquiera de los Participes, para:
(a) cambiar el nombre del Fondo;

(b) aclarar cualquier ambigliedad, corregir o completar cualquiera de sus
Articulos que sea incompleto o entre en contradicciéon con otro
Articulo, o subsanar cualquier omisidn o error tipografico, siempre
gue dichas modificaciones no afecten negativamente a los intereses

de cualquier Participe; y

(c) realizar las modificaciones exigidas por los cambios normativos y

regulatorios que afecten al Fondo y/o la Sociedad Gestora.

En cualquier caso, ninguna modificacion de este Reglamento podrd
realizarse sin el consentimiento expreso de los Participes perjudicados en
caso de que dicho cambio: (i) incremente la responsabilidad u obligaciones

de éste, o disminuya sus derechos; o (ii) imponga al Participe o a los
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Participes cualquier obligacidon de adelantar su Compromiso de Inversion al
Fondo, o realizar aportaciones mas alld de la cantidad que le puede ser
exigida por el Fondo, si lo hubiera, o de devolver las Distribuciones que

excedan lo establecido.

La Sociedad Gestora notificara a los Participes cualquier modificacidon de
este Reglamento dentro de los quince (15) dias siguientes a la inscripcion en

el registro correspondiente de la CNMV.

La modificacion de este Reglamento no dard derecho a los Participes a
reembolsar su Compromiso de Inversidn, ni les otorgard derecho alguno de
separacion, salvo en aquellos supuestos en los que el derecho de separacién

sea obligatorio con arreglo a la legislacidn aplicable en cada momento.

Articulo 27. Disolucidn, liquidacion y extincién del Fondo.

27.1.

27.2.

El Fondo quedard disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de
liquidacién, por el cumplimiento del término o plazo sefialado en este
Reglamento, por cese de la Sociedad Gestora sin que otra asuma la gestion o
por cualquier causa establecida por la legislacion aplicable. El acuerdo de
disoluciéon debera ser comunicado inmediatamente a los Participes y a la
CNMV, quién procedera a su publicacion. La CNMV podrad condicionar la
eficacia de la disolucién o sujetar el desarrollo de la misma a determinados
requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que se ocasionen en

las Entidades Participadas.

Disuelto el Fondo se abrira un periodo de liquidacién quedando suspendidos
los derechos de reembolso y de suscripcion de participaciones. La
liquidacién del Fondo se realizard por el liquidador que sea nombrado por la
Sociedad Gestora salvo que los Participes decidan nombrar a un liquidador
distinto mediante Voto Ordinario de la Junta de Participes. El liquidador
tendra derecho a percibir una remuneracion de mercado por los trabajos

realizados para la liquidacién del Fondo.
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El liquidador procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo
posible, a enajenar los valores activos del Fondo y a satisfacer y a percibir
los créditos. Una vez realizadas estas operaciones elaborara los
correspondientes estados financieros y determinarda la cuota que
corresponda a cada Participe. Los estados financieros deberan ser
verificados en la forma legalmente prevista y el balance y cuenta de
resultados deberan ser puestos a disposiciéon de todos los Participes,
remitidos a la CNMV y comunicados como informacidén significativa para los

acreedores.

En caso de que no se produzcan reclamaciones en el plazo de un (1) mes
desde la presentacién en la CNMV, el patrimonio del Fondo se distribuira
entre los Participes. Cualesquiera dividendos finales no reclamados en el
plazo de tres (3) meses se consignaran en depdsitos en el Banco de Espafia o
en la Caja General de Depdsitos, donde el balance se mantendra a
disposicion de sus legitimos propietarios. Las reclamaciones que se

presenten serdn resueltas por el Juzgado 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 solicitard la cancelacion del Fondo en el

registro administrativo de la CNMV.

Articulo 28. Limitacion de responsabilidad

28.1.

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora en el proceso de
adopcidn de decisiones de inversion y desinversidon del Fondo y en la gestidn
de los activos del Fondo, constituyen una obligacion de medio o actividad y
no una obligacidn de resultado, sin perjuicio de la obligaciéon de actuar con
la diligencia de un representante leal, actuando en todo momento en
interés del Fondo y sus Participes en las inversiones gestionadas,

ajustandose a las disposiciones y normas de conducta legales.
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La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, empleados o
intermediarios financieros estaran exentos de responsabilidad por
cualesquiera pérdidas o dafios sufridos por el Fondo o sus Participes, salvo
aquéllos derivados de negligencia grave, dolo, conducta fraudulenta o mala
fe en el cumplimiento de sus obligaciones bajo este Reglamento y la Ley
22/2014.

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

de valores.

Articulo 29. Prevencion de blanqueo de capitales

La Sociedad Gestora dispone de una serie de normas internas relativas a la

prevenciéon del blanqueo de capitales que se encuentran recogidas en el Manual

para la Prevencién del Blanqueo de Capitales que regula las actuaciones y

procedimientos internos de la Sociedad Gestora en la citada materia.

Articulo 30. FATCA y CRS

30.1

La Sociedad Gestora podra registrar el Fondo como una Institucidon
Financiera Espafiola Regulada, tal como dispone el acuerdo internacional
IGA (international intergovernmental agreement) EE.UU. - Espafia. En dicho
caso tendrd que informar a las autoridades espanolas de las cuentas
bancarias de EE.UU. de las que sean titulares o que estén bajo el control de
los Participes. Asimismo, el Fondo se compromete a cumplir con lo

dispuesto en el Acuerdo Multilateral (Acuerdo CRS) entre Autoridades
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Competentes sobre Intercambio Automatico de Informacién de Cuentas

Financieras de la OCDE.

Con la maxima diligencia, los Participes enviaran a la Sociedad Gestora toda
la informacién y documentacion que, dentro de lo razonable, esta les solicite
en cumplimiento de sus obligaciones en el marco de FATCA y del Acuerdo
CRS, y para tales fines renunciaran a la aplicacién de cualquier ley que les
exima de o que pueda impedir la transmisién de dicha informacién. A este
respecto, los Participes aceptan que, si no facilitan la informacidén antes
mencionada en el tiempo establecido, el Fondo o la Sociedad Gestora
pueden verse obligados, en virtud de FATCA y del Acuerdo CRS, a retener las
Distribuciones correspondientes a los Participes o el Participe puede verse
requerido o instado a salir del Fondo. La Sociedad Gestora podra tomar
cualquier otra medida o tomar cualquier accién que de buena fe considere
razonable para mitigar cualquier efecto adverso como consecuencia de no
proporcionar la informacién solicitada al Fondo o a cualquier otro Participe.
Todos los gastos en los que haya incurrido el Fondo por la falta de
presentacién a la Sociedad Gestora de la informacién necesaria en el marco
de FATCA y el Acuerdo CRS por parte de un Participe, incluidos, a efectos
aclaratorios, los gastos derivados del asesoramiento legal en esta cuestion,

deberd asumirlos el Participe en cuestion.

Articulo 31. Proteccion de datos

Los Participes, la Sociedad Gestora y los miembros de los distintos comités deberan

respetar las obligaciones que en su caso les imponga la legislacidon aplicable en

materia de proteccidon de datos personales, en particular en lo referente a los datos

de los Participes o de los proyectos analizados por el Fondo (ya invierta en ellos o

no) que puedan ser considerados datos personales protegidos por la legislacion

aplicable en dicha materia.
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Articulo 32. Notificaciones

Salvo que lo contrario se haga constar en este Reglamento, todas las notificaciones
que deban hacerse entre la Sociedad Gestora y un Participe se entenderan
realizadas validamente si se realizaran a las direcciones designadas en el contrato
constitutivo o en la documentacién complementaria para la suscripcién de
participaciones del Fondo mediante burofax con acreditacién de contenido o carta
certificada con acuse de recibo enviada por conducto notarial. Cualquier cambio de
direccion de direccién debera ser notificado con antelacién suficiente por tales

medios.
Articulo 33. Acuerdos individuales con Participes

La Sociedad Gestora podra suscribir acuerdos individuales con Participes del Fondo

en relacién con el mismo.
Articulo 34. Legislacidn y jurisdiccion competente

Este Reglamento, asi como cualquier controversia entre los Participes, el Fondo y la
Sociedad Gestora se regiran por la legislacion comun espafiola. La jurisdiccidon

aplicable serd la de los juzgados y tribunales de Bilbao.
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ANEXO Il
FACTORES DE RIESGO

El Fondo presenta un perfil de riesgo elevado, y la inversién en el Fondo esta sujeta a
numerosos riesgos. Los principales riesgos identificados, a titulo enunciativo, no
limitativo, son los que se recogen a continuacién. Los inversores deberdn en todo caso

asesorarse debidamente con caracter previo a acometer su inversidn en el Fondo.

1. La inversién en el Fondo es una inversidn a largo plazo. No estd garantizada la
recuperacién o la rentabilidad de la inversién, o que ésta produzca o vaya a
producir flujos (en cualquiera de sus formas) a los Participes ni que los flujos
gue se distribuyan sean suficientes para hacer frente a los impuestos
devengados por la participacién en el Fondo o a cualesquiera gastos

relacionados con la inversion en el Fondo.

2. No esta garantizado que las inversiones del Fondo vayan a ser adecuadas o
exitosas. En ese sentido, el valor de las inversiones del Fondo puede
incrementarse o disminuir e incluso llegar a ser nulo. En particular, puede llevar
varios afios el que las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no
cotizadas sean rentables, por lo que los resultados del Fondo durante los

primeros afios pueden no ser satisfactorios.

3. Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas son
intrinsecamente mas arriesgadas que las inversiones en compafiias cotizadas,
dado su —habitualmente— menor tamano, mayor vulnerabilidad a los cambios
en el mercado (econdmicos, regulatorios, técnicos, tecnolégicos u otros),
dificultad de acceso a financiacién externa en condiciones ventajosas y gran
dependencia de la capacidad y nivel de compromiso de su equipo gestor. En
ese sentido, el Fondo puede invertir en empresas pequefias de muy reciente
recorrido, lo que anade incertidumbre a la viabilidad de su actividad y, por

tanto, riesgo a la inversién.
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Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas pueden
resultar de dificil liquidacién. En caso de que el Fondo necesitara liquidar una
inversion con agilidad, ello podria no llevarse a cabo o implicar el tener que
aceptar un valor muy inferior al valor liquidativo atribuible a dicha inversion.
Adicionalmente, si las inversiones del Fondo fueran distribuidas en especie, los

Participes se convertirian en socios minoritarios dichas entidades no cotizadas.

Las participaciones del Fondo no son libremente transmisibles, pues estan
sujetas a autorizacion de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora no realiza ni

tiene previsto comercializar las participaciones del Fondo.

Las comisiones y gastos del Fondo afectan a la valoraciéon del mismo. En
particular, hay que destacar que durante los primeros afios de vida del Fondo el
impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser mayor e incluso puede
hacer disminuir el valor de las participaciones del Fondo por debajo del valor de

suscripcion.

La valoracion del Fondo dependerd, entre otras circunstancias, de las

valoraciones aportadas por la Sociedad Gestora.

Los Participes deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y
aceptar los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversién en el Fondo. En
particular, los Participes deben aceptar que no se puede garantizar que las
inversiones en el Fondo vayan a recuperarse o que no vayan a resultan en

pérdidas.

En su caso, el resultado de inversiones anteriores similares no es
necesariamente indicativo de los futuros resultados de las inversiones del
Fondo y no se puede garantizar ni que los retornos objetivos del Fondo vayan a

ser alcanzados ni que la inversién inicial de los inversores vaya a ser devuelta.

El éxito del Fondo dependerd sustancialmente de la preparacidén y experiencia
de los profesionales involucrados en la Sociedad Gestora para identificar,

seleccionar y suscribir compromisos de inversion con Entidades Objetivo.
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El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los inversores en el Fondo
no podran adoptar decisiones de inversion ni cualesquiera otras decisiones en
nombre del Fondo, ni podrdn intervenir en modo alguno en las operaciones

gue el Fondo lleve a cabo.

Los inversores no recibiran ninguna informacion de cardcter financiero de las
potenciales Entidades Objetivo en las que el Fondo invertira con anterioridad a

gue se efectue cualquier inversion.

El Fondo, como inversor minoritario de las entidades en las que participe,
podria no estar siempre en posicién de defender y proteger sus intereses en

éstas de manera efectiva.

El Fondo podria tener que enfrentarse a acciones legales o reclamaciones de
cualquier otro tipo por parte de las entidades en las que participe, sus
accionistas, administradores o acreedores y, como consecuencia, tener que

realizar pagos.

Durante la vida del Fondo, pueden acontecer cambios en la normativa fiscal o
en las practicas de aplicacidn o criterios interpretativos de la misma por las
autoridades o tribunales competentes que podrian tener un efecto adverso
sobre los activos del Fondo, el Fondo o sus Participes, tales como cambios en
los criterios de determinacion de las bases imponibles o en los tipos
impositivos. Ello podria afectar a la rentabilidad de la inversion de los Participes

en el Fondo o del Fondo en las Entidades Objetivo.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que el Fondo haya
invertido todos los compromisos de inversidn de sus inversores e incluso puede
darse el caso de que la Sociedad Gestora no sea capaz de invertir todos los

compromisos de inversion.

El Fondo puede tener que competir con otros fondos u otras sociedades para
lograr oportunidades de inversion. Es posible que la competencia para lograr

apropiadas oportunidades de inversion aumente. Lo anterior reduciria el
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nimero de oportunidades de inversiéon disponibles para el Fondo y empeoraria
los términos en los cuales dichas oportunidades de inversion pueden ser

llevadas a cabo por el Fondo.

Aunque se pretende estructurar las inversiones del Fondo de modo que se
cumplan los objetivos de inversidn del mismo, no puede garantizarse que la
estructura de cualquiera de las inversiones sea eficiente desde un punto de
vista fiscal para un inversor particular, o que cualquier resultado fiscal concreto

vaya a ser obtenido.

En caso de que un inversor del Fondo no cumpla con la obligaciéon de
desembolsar cantidades requeridas por el Fondo, el inversor podrd verse
expuesto a las consecuencias previstas en el Reglamento y el Folleto y, en ese

sentido, a las acciones que el Fondo ponga en marcha en su contra.

Si el Fondo incurre en alguna responsabilidad, aquellas partes que busquen la
satisfaccion de la obligacion en cuestidon pueden recurrir a los activos del Fondo

en general.

El Fondo puede ser obligado a indemnizar a la Sociedad Gestora y a las partes
relacionadas por costes, responsabilidades y gastos que surjan en relacién con

los servicios prestados al Fondo.

Los Participes pueden verse obligados a reembolsar distribuciones previamente
recibidas, incluidas las necesarias para cumplir con las obligaciones de

indemnizar por parte del Fondo y de pago o reembolso de ciertos gastos.

En caso de cierres posteriores, no se puede asegurar que las aportaciones de
Participes posteriores reflejen el valor razonable de las inversiones existentes

en el momento de su admisién en un cierre posterior.

El apalancamiento del Fondo puede afectar a los retornos del Fondo vy

aumentar la volatilidad de su rendimiento.
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Pueden producirse conflictos de interés entre los del Fondo y sus Participes y

los de la Sociedad Gestora.

Existe incertidumbre significativa en los mercados globales (y, en particular, de
capitales), lo que puede tener impacto negativo en las Entidades Objetivo, sus
activos, actividades e inversiones y, por tanto, en la rentabilidad y retornos del
Fondo. Asimismo, determinados acontecimientos o cambios politicos, sociales
0 econdmicos podrian tener impacto negativo en la rentabilidad y retornos del
Fondo. En particular, la situacion pandémica derivada de la aparicidon del SARS-
CoV-2 (y sus consecutivas variantes o mutaciones) y el caracter impredecible de
su evolucién ha generado y continda generando notables afecciones negativas
a la actividad comercial e industrial y la imposicién de restricciones en materia
sanitaria, de movilidad y transporte, todo lo cual ha generado y continua
generando volatilidad en los mercados globales (y, en particular, de capitales),
lo que puede tener impacto negativo en las Entidades Objetivo, sus activos,

actividades e inversiones vy, por tanto, en la rentabilidad y retornos del Fondo.

Con cardcter general, las transmisiones de las participaciones del Fondo

requeriran el cumplimiento del Reglamento y del Folleto.



ANEXO Il

INFORMACION A LOS EFECTOS DEL REGLAMENTO (UE) 2019/2088 DEL PARLAMENTO
EUROPEO Y DEL CONSEJO DE 27 DE NOVIEMBRE DE 2019 SOBRE LA DIVULGACION DE
INFORMACION RELATIVA A LA SOSTENIBILIDAD EN EL SECTOR DE LOS SERVICIOS
FINANCIEROS, CONFORME MODIFICADO POR EL 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 Y
POR EL QUE SE MODIFICA EL REGLAMENTO (UE) 2019/2088.

En relacidn con el 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 y por el que se modifica el Reglamento (UE)
2019/2088, se hace constar que las inversiones no tienen en cuenta los criterios de

la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

En relacion con el articulo 6.1.a del Reglamento (UE) 2019/2088 sobre la
divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros (“SFDR”), el proceso de inversién tiene en cuenta los riesgos de
sostenibilidad y esta basado en analisis propios y de terceros. Para ello, la Sociedad
Gestora utilizard metodologia propia y tomard como referencia la informacién
disponible publicada por las entidades en las que invierte y podra tener en cuenta
los ratings ESG publicados por parte de compaiiias de calificacion crediticia, asi

como utilizar datos facilitados por proveedores externos.

En relacién con el articulo 6.1.b del SFDR, el riesgo de sostenibilidad de las
inversiones dependera entre otras, tanto de la sociedad en que invierta como de su
sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden sufrir una disminucién del
precio en el momento de la desinversion vy, por tanto, afectar al valor liquidativo
del vehiculo. No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no invierte en proyectos

en los que se acredite alguna de las circunstancias detalladas en el apartado
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“Exclusiones” de la Politica de Inversién contenida en el Folleto y el Reglamento vy
que incluyen actividades ilegales de conformidad con las leyes aplicables al fondo o la
sociedad o entidad correspondiente o éticamente o moralmente reprochables o
controvertidos (tales como aquellas relacionadas con la produccion y comercializacién
de productos del tabaco y bebidas alcohdlicas destiladas y productos relacionados, la
produccién y comercializacién de armas, municiones o equipamiento de uso militar o
policial, la produccidon y comercializacion de sustancias prohibidas o en proceso de
retirada, juegos de azar y apuestas (incluyendo, en linea), pornografia, proyectos que
empleen formas explotadoras o daiinas de trabajo infantil o trabajo forzoso o cuyo
desarrollo o resultado limite los derechos individuales de las personas o viole los
derechos humanos, proyectos cuyo desarrollo o resultado perjudique el

medioambiente o sea socialmente inadecuado y otras actividades similares).

En relaciéon con el articulo 7.2 del SFDR, la Sociedad Gestora no toma en
consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en su
proceso de evaluacién de los riesgos y sus impactos en el valor de las inversiones,
ya que no dispone en la actualidad de politicas de diligencia debida en relacién con

dichas materias conforme a lo previsto en dicho articulo.



