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Este folleto informativo recoge la informacion necesaria para que el inversor pueda
formular un juicio fundado sobre la oportunidad de inversion que se le propone y estara
a disposicion de los inversores, en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo. Sin
perjuicio de lo anterior, la informacion que contiene este folleto puede sufrir
modificaciones en el futuro. Este folleto, debidamente actualizado, asi como las cuentas
anuales auditadas del Fondo, se publicaran en la forma legalmente establecida, estando
todos estos documentos inscritos en los registros de la Comision Nacional del Mercado
de Valores (CNMYV), donde podran ser consultados. De conformidad con la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, la responsabilidad del contenido y veracidad del
Reglamento de Gestion y del Folleto corresponde exclusivamente a la Sociedad Gestora,
no verificaindose el contenido de dichos documentos por la CNMV.




Estrictamente privado y confidencial

INDICE
CAPITULO L aoiniinncisnscssssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssss 3
EL FONDO cuucuiiiiiiiinicninneinnseissicssessssnesssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssss 3
1. Datos ENEIALES ....ccuveeireiireeisnnssnenseenssaecssnnsssecssnssssesssessssesssnssssssssassssssssassssssssassssasssssssaass 3
2. Régimen juridico y legislacion aplicable al FONO ......ccccceevruricrercssercssnercssercssnnsesnnees 4
3. Procedimiento y condiciones para la emision y venta de Participaciones................... 5
4. Las PartiCIPACIONES.....ucicciirericcsssaneicssssnsiesssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasss 7
5. Procedimiento y criterios de valoracion del FOndo ............coueeeueisueeneenseecsnensnccsennnnns 8
6. Procedimientos de gestion de riesgos, liquidez y conflictos de interés............cceeuueene. 9
CAPITULO ILouiuneninnnsinncsncssnscssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssesssss 10
ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES ......covoevvesuesressenssessessessessesssessssessassaeses 10
7. Politica de Inversion del FONAO .........cueeueecneiseinsuensnensneisnessnensnessnnnsnesssessssecsssssseens 10
8. Técnicas de Inversion del FONAO .........ucoueieuiiieiisnenseinsuiisenssninseisssessssssseessncssssssssns 11
9. Prestaciones accesorias y financiacion de las Sociedades Participadas.........c..cceeuuee. 12
10. Mecanismos para la modificacion de la Politica de Inversion del Fondo.............. 13
11.  Informacion a 10S PartiCipes .......cueiieineiiseeiseinsneisecsseensnnssnnissecsssecsssssssssssssssesnns 13
12.  Acuerdos individuales con PartiCIPes .......coceeveecsuenssnensuenssnecsaenssncsssecssnessaesssncssesnns 13
13.  Reutilizacion de aCtiVOS......cuueicveesseinseeisecistensennsneissensssecsssisssnssssssssesssssssssssssssssessss 13
CAPITULO TI couueneniunncinnncsnnsscssssssssssssmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssess 15
COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO Y OTROS......ccccceuveerruecrursecsuecanes 15
14. Remuneracion de la Sociedad GeStora ........uiievveeecsneccssnrcsssnrcssnecssnncssnsecssssscsssees 15
15. Distribucion de SAStOS .....cccceiereeicsrnrcssanicssanssssanssssanesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 18
16.  Sostenibilidad en el sector de los servicios financieros.......c..ceecseeesseecsaensnecsenenne 19
ANEXO Lauiiiiiiiiinintinnnninicnsicseissnsssecssssssssssssssssssssesssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssasss 20
ANEXO ILuccouiiiuirniiininnnecsnnnsneisnesssesssnssssnsssassssessssssssssssassssesssssssassssassssasssssssssssssssssasssssssasss 21
ANEXO ITL...uuoiiiiiiiiiinnicsninnniisseisssicseisssnsssssssseesssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssassssasssssssssss 25




1.1

1.2

1.3

1.4

Estrictamente privado y confidencial

CAPITULO I
EL FONDO

Datos generales

Denominacion v domicilio del Fondo

Con el nombre de AVIOR HEALTHCARE, FCRE se constituye un Fondo de Capital-
Riesgo Europeo (en adelante, el “Fondo”), que se regira por el contenido del presente
folleto informativo (el “Folleto), por el Reglamento de Gestion que se adjunta como
Anexo I (el “Reglamento”) al presente Folleto, y por lo previsto en el Reglamento
345/2013 y en la Ley 22/2014, y que estd inscrito en el correspondiente registro
administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”™).

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

La Sociedad Gestora

La gestion y representacion del Fondo corresponde a AVIOR CAPITAL, SGEIC,
S.A., una sociedad espafiola inscrita en el registro de sociedades gestoras de entidades

de inversion colectiva de tipo cerrado de la CNMV con el nimero 135 y domicilio social
en calle Pedro Teixeira 8, 28020 Madrid (la “Sociedad Gestora™).

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar el Fondo que,
segin resulta de la clausula 3.1 siguiente, tendrd caracter cerrado. No obstante, la
Sociedad Gestora revisara peridodicamente los medios organizativos, personales,
materiales y de control previstos para, en su caso, dotar a la misma de los medios
adicionales que considere necesarios.

El nombramiento de la Sociedad Gestora como sociedad gestora del Fondo, en los
términos que resultan de la LECR se realiz6 en el acto fundacional del Fondo.

Proveedores de servicios del Fondo

Auditor Asesor Juridico
Grant Thornton, SLP Cuatrecasas Legal, SLP
Paseo de la Castellana 81, Madrid Calle Almagro 9, Madrid

Depositario
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El depositario del Fondo es Bankinter, S.A., con domicilio en Madrid y N.L.F. niumero
A-28157360, e inscrita en el Registro de Sociedades Depositarias de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 27 (el “Depositario”). Tiene su
domicilio social en el Paseo de la Castellana, 29, 28046 Madrid.

El Depositario, mediante la suscripcion de este Folleto, garantiza que cumple los
requisitos establecidos en la LECR, la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones
de inversion colectiva (la “LIIC”) y el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva (el “RIIC”).

Ademés, realiza las funciones de supervision y vigilancia, deposito, custodia y/o
administracion de instrumentos financieros pertenecientes al Fondo de conformidad con
lo dispuesto en la LIIC y RIIC, asi como, en el resto de la normativa de la Unién Europea

o espafiola que le sea aplicable en cualquier momento, incluyendo cualquier circular de
la CNMV.

Corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito (que comprende la
custodia de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos) y
administracion de los instrumentos financieros del Fondo, el control del efectivo, la
liquidacion de la suscripcion y reembolso de participaciones, la vigilancia y supervision
de la gestion del Fondo, asi como cualquier otra establecida en la normativa. El
Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés en el
ejercicio de sus funciones.

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

La Sociedad Gestora contara con un seguro de responsabilidad profesional.
Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

Régimen juridico

El Fondo se regula por lo previsto en su Reglamento, por lo previsto en el Reglamento
(UE) N.° 345/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de abril de 2013, sobre
los fondos de capital riesgo europeos (el “Reglamento 345/2013”) y Ley 22/2014, de
12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva (la “LECR”), asi como por las disposiciones
que las desarrollan o que las sustituyan en el futuro.
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Los términos en mayusculas no definidos en este Folleto tendran el significado previsto
en el Reglamento.

Legislacion v jurisdiccion competente

El Fondo y el Reglamento se regiran por lo previsto en la legislacion espafiola.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion
litigiosa o disputa que pudiera surgir de la ejecucion o interpretacion del presente
Folleto, o relacionada con ¢l directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y
cualquier Participe o entre los propios Participes, se someterd a la jurisdiccion y
competencia de los juzgados y tribunales de la ciudad de Madrid.

Consecuencias derivadas de la inversion en el Fondo

El 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 correspondiente Compromiso de Inversion (el “Acuerdo de
Suscripcion”) en el Fondo, los Participes deberan aceptar y comprender los factores de
riesgo que se relacionan en el Anexo II de este Folleto. Por tanto, los Participes deben
tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir los riesgos y falta de liquidez
asociados con la inversion en el Fondo.

El Compromiso de Inversion en la Sociedad serd vinculante desde su aceptacion por
parte de la Sociedad Gestora.

Procedimiento y condiciones para la emision y venta de Participaciones

El régimen de suscripcion de las Participaciones, realizacion de las aportaciones y
reembolso de las Participaciones se regira por lo dispuesto en los articulos 16 y
siguientes del Reglamento.

Las Participaciones del Fondo se comercializaran por la Sociedad Gestora. Al respecto,
se deja constancia de que las Participaciones del Fondo, de conformidad con el articulo
6.1 del Reglamento 345/2013, deberdan comercializarse necesariamente entre los
siguientes inversores (los “Participes Aptos™):

a)  Aquellos que sean considerados clientes profesionales de conformidad con el
anexo I1, seccion I, de la Directiva 2014/65/UE o que, previa solicitud, puedan ser
tratados como clientes profesionales de conformidad con el anexo 11, seccion 11,
de la misma Directiva; o
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b) aquellos que retnan las condiciones siguientes:
(1) que se comprometan a invertir como minimo cien mil (100.000) euros; y
(1)) que declaren por escrito, en un documento distinto del contrato relativo al
compromiso de inversidon, que son conscientes de los riesgos ligados al
compromiso o la inversion previstos.

c) ejecutivos, directores o empleados de la Sociedad Gestora.

Periodo de colocacidn de las Participaciones del Fondo

Desde la Fecha de Inscripcion se iniciara un periodo de colocacion que finalizara en la
Fecha de Cierre Final (el “Periodo de Colocacion™), durante el cual se podran aceptar
Compromisos de Inversion bien de nuevos inversores bien de los Participes existentes.
En ningln caso el Periodo de Colocacion podrad superar los dieciocho (18) meses
siguientes a la fecha de registro del Fondo en la CNMV (pudiendo la Sociedad
Gestora posponer dicha fecha por un periodo adicional maximo de seis (6) meses
con el visto bueno previo del Comité Asesor y la comunicacion a la CNMV).

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tendra un caracter cerrado, no
estando permitidas las emisiones de nuevas Participaciones para terceros.

Régimen de aportacién al Fondo v de suscripcidn de las Participaciones del Fondo

Cada inversor que haya sido admitido en el Fondo y haya firmado su respectivo Acuerdo
de Suscripcion, procederd, a lo largo de la vida del Fondo, a la suscripcion y desembolso
de Participaciones en el tiempo y modo en que lo solicite la Sociedad Gestora en la
Solicitud de Desembolso, de conformidad con su Compromiso de Inversion, y
respetando siempre las previsiones del Reglamento.

Reembolso de Participaciones

Con la excepcion establecida en el articulo 18 del Reglamento para el Participe en Mora,
no esta previsto inicialmente, salvo que la Sociedad Gestora determine lo contrario en
interés del Fondo y de sus Participes, el reembolso total o parcial de Participaciones del
Fondo hasta la disolucion y liquidacion del mismo y, en su caso, el reembolso serd igual
para todos los Participes en proporcion a su participacion en el Patrimonio Total
Comprometido.
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Asimismo, ninguna modificacion del Reglamento, incluida la relativa a la duracion del
Fondo (regulada en el articulo 4 del Reglamento), conferira a los Participes derecho
alguno de separacion del Fondo.

Las Participaciones

Caracteristicas generales v forma de representacion de las Participaciones

La suscripcion o adquisicion de Participaciones por parte de cada uno de los Participes
del Fondo, implicara la aceptacion por el Participe del Reglamento por el que se rige el
Fondo y, en particular, con la obligacion por parte del Participe del Compromiso de
Inversion a cada una de las Participaciones suscritas.

Las Participaciones son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables y
podran estar representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que podran
documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicion tendran derecho los
Participes. En dichos titulos constarda el valor de suscripcién, el nimero de
Participaciones que comprenden, la denominacion del Fondo, la Sociedad Gestora y su
domicilio, la fecha de establecimiento del Fondo y los datos relativos a la inscripcion en
el CNMV.

Clases de Participaciones

El patrimonio del Fondo estard dividido en Participaciones de una Unica clase, que
conferiran a sus titulares un derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos que
lo regulan legal y contractualmente y, en particular, los establecidos en el Reglamento.

Las Participaciones podran ser suscritas por cualquier Participe, incluyendo, a efectos
aclaratorios, por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, asi como administradores,
empleados, directivos y miembros de los comités internos de la Sociedad Gestora, por
sus respectivas Afiliadas y entidades participadas (ya sean sociedades o fondos
similares).

Derechos econdmicos de las Participaciones

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

Politica de distribucién de resultados
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La politica del Fondo es realizar distribuciones a los Participes tan pronto como sea

posible tras la realizacion de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros

conceptos (y no mas tarde de cuarenta y cinco (45) dias desde que el Fondo reciba dichos

importes).

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar distribuciones

en el plazo anterior en los siguientes supuestos:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos
(esto es, sean inferiores a 250.000 euros) a juicio de la Sociedad Gestora, en cuyo
caso dichos importes se acumularan para ser distribuidos en el momento en que
asi lo decida la Sociedad Gestora (y en todo caso al menos con caracter trimestral);

cuando se prevea que, en un plazo de tiempo no superior a los tres (3) meses desde
la fecha de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos, el
Fondo vaya a percibir importes adicionales;

cuando los importes pendientes de Distribucion pudieran ser objeto de reinversion
de acuerdo con lo establecido en el Reglamento;

cuando se prevea hacer una Solicitud de Desembolso dentro del mes siguiente a
la fecha de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos,
evitando asi que se produzca una Distribucion seguida en un periodo breve de
tiempo por un desembolso;

cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la realizacion de la correspondiente
Distribucion pudiera resultar en detrimento de la situacion financiera del Fondo,
afectando a su solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo de responder a
sus obligaciones o contingencias potenciales o previstas;

cuando se destinen para cubrir los desembolsos pendientes que el Fondo tenga que
satisfacer respecto de las Sociedades Participadas, asi como cualesquiera otras
obligaciones contraidas por el Fondo, incluidos gastos y/o comisiones.

Las Distribuciones tendran caracter general para todos los Participes, y se realizaran de

conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacion.

Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo

Valor liquidativo de las Participaciones
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La Sociedad Gestora determinara periddicamente el valor liquidativo de las
Participaciones de conformidad con lo siguiente.

(a) la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones teniendo
en consideracion los derechos econdmicos de las Participaciones previstos en el
articulo 15 del Reglamento, y de conformidad con lo establecido en el articulo
31.4 de la LECR y en la Circular 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
entidades de capital-riesgo;

(b) el valor liquidativo sera calculado (i) una vez finalizado el Periodo de Colocacion,
(i1) al menos con caracter anual, debiendo dicha valoracidon anual ser realizada por
un tercero independiente designado por la Sociedad Gestora, (iii) cada vez que se
vaya a proceder a la realizacion de una Distribucidn, y (iv) cuando se produzcan
potenciales reembolsos de Participaciones; y

(c) salvo que se disponga lo contrario en el Reglamento se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible y por tanto no sera preciso realizar dicho célculo a una
determinada fecha en los supuestos de amortizaciébn o transmision de las
participaciones de un Participe en Mora y de transmision de Participaciones, de
conformidad con el articulo 17 y el articulo 18 del Reglamento, respectivamente.

Criterios para la determinacidn v distribucién de beneficios

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables basicos y
los criterios de valoracion establecidos en la Circular 4/2015 de 28 de octubre de la
CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de
las entidades de capital-riesgo y por las disposiciones que la sustituyan en el futuro.

Los resultados del Fondo seran distribuidos de conformidad con la politica general de
Distribuciones establecida en el articulo 20 del Reglamento y la normativa aplicable.

Criterios para la valoracion de las Inversiones del Fondo

El valor, con relacion a la Inversion, que razonablemente determine la Sociedad Gestora
a su discrecion de conformidad con los principios de valoracion emitidos o
recomendados en cualquier momento por Invest Europe y por la “International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines” en cada momento.

Procedimientos de gestion de riesgos, liquidez y conflictos de interés



7.1

7.2

Estrictamente privado y confidencial

La Sociedad Gestora instaurara sistemas de gestion del riesgo apropiados a fin de
determinar, medir, gestionar y controlar adecuadamente todos los riesgos pertinentes de
la estrategia de inversion del Fondo y a los que esté o pueda estar expuesto asi como
garantizar que el perfil de riesgo del Fondo se adecue a su politica y estrategia de
inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora establecera un sistema adecuado de gestion de la
liquidez y adoptara procedimientos que le permitan controlar el riesgo de liquidez del
Fondo, con el objeto de garantizar que puede cumplir con sus obligaciones presentes y
futuras en relacion al apalancamiento en el que haya podido incurrir.

Por ultimo, la Sociedad Gestora dispondrd y aplicara procedimientos administrativos y
de organizaciones eficaces para detectar, impedir, gestionar y controlar los conflictos de
intereses que puedan darse con el fin de evitar que perjudiquen a los intereses del Fondo
y sus Participes.

CAPITULO II
ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES
Politica de Inversion del Fondo

La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la
adquisicion y enajenacion de activos del Fondo, de acuerdo con la Politica de Inversion.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las limitaciones sefialadas en el
Reglamento 345/2013 y deméas disposiciones aplicables. No hay restricciones a la
inversion distintas de las establecidas a continuacién y aquellas otras limitaciones
establecidas en el Reglamento 345/2013.

Objetivo de gestion

El objetivo del Fondo consiste en generar valor para sus Participes mediante la toma de
participaciones temporales de acuerdo con lo establecido en el Reglamento.

Dichas inversiones se podran efectuar en varias operaciones de entrada a lo largo de la
vida del Fondo, durante el Periodo de Inversion.

Periodo de Inversion v estrategias de desinversion

La Sociedad Gestora tiene prevista la realizacion de las Inversiones del Fondo dentro
del Periodo de Inversion. Finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora sélo

10
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podra solicitar el desembolso de Compromisos de Inversion en los términos previstos
en el articulo 16.2 del Reglamento.

Las desinversiones de las Sociedades Participadas se realizaran durante la vida del
Fondo en el momento en el que la Sociedad Gestora estime mdas adecuado, no
estableciéndose a estos efectos un plazo maximo o minimo especifico de mantenimiento
de las Inversiones.

Ambito sectorial y geografico

El Fondo invertird en activos existentes y el desarrollo de proyectos greenfield en el
sector del cuidado de personas mayores en Espaiia, incluyendo, entre otros, residencias
de mayores, centros de salud mental, centros de dia y establecimientos de senior living.

A la Fecha de Inscripcion, las Sociedades Participadas son empresas en cartera
admisibles, de acuerdo con lo recogido en el Reglamento 345/2013.

Participacién en el accionariado v en la gestion de la Sociedad Participada

No se establecen porcentajes de participacion maximos ni minimos, pero se prevé que
la participacion del Fondo en las Sociedades Participadas sea, con caracter general,
superior al veinticinco por ciento (25%). En cualquier caso, no se excluyen, ni se
descartan, participaciones minoritarias ni tampoco mayoritarias o de control.

La Sociedad Gestora tendra presencia activa en los drganos de administracion y gestion
de las Sociedades Participadas.

Técnicas de Inversion del Fondo

Estructura de Inversion

La Sociedad Gestora podra estructurar la Inversion y desinversion de cualquier modo y
haciendo uso de cualquier alternativa posible, siempre que lo haga en el mejor interés
del Fondo.

Financiacion ajena del Fondo

El Fondo, para poder dar cumplimiento a cualquiera de sus objetivos, podra, con el
consentimiento previo de los Participes mediante un Acuerdo Extraordinario de
Participes, tomar dinero a préstamo, crédito, o endeudarse con caracter general siempre
y cuando dichos préstamos, obligaciones de deuda o garantias estén cubiertos por
Compromisos Pendientes de Desembolso, y:

11
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(a) Sea para cumplir con obligaciones asumidas por el Fondo;

(b) Sea para cubrir gastos del Fondo; o

(c) Sea para adelantar fondos para realizar la Inversion con anterioridad a las
contribuciones de los Compromisos Pendientes de Desembolso.

La Sociedad Gestora estd facultada para realizar cuantos actos y firmar cuantos
documentos sean necesarios para implementar los instrumentos financieros a los que se

refiere la presente clausula.

Sin perjuicio de lo anterior, el total agregado de financiacion ajena del Fondo no podra
superar los Compromisos Pendientes de Desembolso.

Inversion de la tesoreria del Fondo

Sin perjuicio de lo establecido en el Reglamento 345/2013, los importes mantenidos
como tesoreria del Fondo tales como los importes desembolsados por los Participes con
caracter previo a la ejecucion de una Inversion, o los importes percibidos por el Fondo
como resultado de una desinversion, dividendos o cualquier otro tipo de distribucion y
hasta el momento de su Distribuciéon a los Participes, podran ser invertidos en
Inversiones a Corto Plazo.

Prestaciones accesorias y financiacion de las Sociedades Participadas

Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podra realizar a favor de las Sociedades
Participadas

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda realizar
de conformidad con lo establecido en el Reglamento 345/2013 y la LECR, la Sociedad
Gestora podra prestar servicios de asesoramiento o servicios similares a las Sociedades
Participadas de conformidad con la legislacion aplicable en cada momento. Dichos
servicios seran retribuidos en condiciones de mercado, sin perjuicio de que se
compensaran contra la Comision de Gestion, de conformidad con lo establecido en el
Articulo 7.1 del Reglamento y la clausula 14.1 del presente Folleto.

Financiacion del Fondo a las Sociedades Participadas

Segun lo dispuesto en el articulo 3 del Reglamento 345/2013, el Fondo podra conceder
préstamos garantizados o no garantizados a las Sociedades Participadas, siempre que
para tales préstamos no se emplee mas del 30% del total agregado de las aportaciones
de capital y del capital comprometido no exigido en el Fondo.
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Mecanismos para la modificacion de la Politica de Inversion del Fondo

Para la modificacion de la Politica de Inversion del Fondo sera necesaria la modificacion
del Reglamento que deberd llevarse a cabo a instancia de la Sociedad Gestora conforme
a lo previsto en el articulo 26 del Reglamento.

Informacion a los Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informacidn establecidas con caracter general por
el Reglamento 345/2013, la LECR y demas normativa aplicable, la Sociedad Gestora
pondré a disposicion de cada Participe, en el domicilio social de la Sociedad Gestora, el
Reglamento y el folleto informativo debidamente actualizados y las sucesivas memorias
anuales auditadas que se publiquen con respecto al Fondo auditadas y preparadas de
conformidad con las normas contables (GAAP) espafiolas.

Ademas de las obligaciones de informacion a los Participes anteriormente senaladas, la
Sociedad Gestora facilitara a los Participes un informe semestral que incluira un detalle
de las Inversiones, balances de situacion y balances de inversiones. El informe semestral
incluird estados financieros no auditados conforme a las normas contables (GAAP)
espafiolas.

Acuerdos individuales con Participes

La Sociedad Gestora estara facultada para suscribir determinados acuerdos de forma
individual con Participes del Fondo. Los Participes podran solicitar suscribir acuerdos
que sustancialmente reflejen los mismos términos que los acuerdos suscritos con los
demas Participes que hayan suscrito Compromisos de Inversion en el Fondo por un
importe agregado igual o menor que el Participe solicitante, de conformidad con el
articulo 30 del Reglamento.

Reutilizacion de activos

Limites a la reinversion de los rendimientos y/o dividendos percibidos

Con caracter general, el Fondo no podra reinvertir los rendimientos y/o dividendos percibidos

de Sociedades Participadas, los importes resultantes de las desinversiones de las mismas, ni
cualesquiera otros rendimientos derivados de las Inversiones del Fondo.

No obstante lo anterior, y como excepcion, la Sociedad Gestora podra hacer una Solicitud de
Desembolso o decidir la reinversion de los siguientes importes:

(a)

aquellos Compromisos de Inversion desembolsados para una Inversidn que no se
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completo y que fueron devueltos a los Participes;

(b) aquellos importes que se reciban por inversiones en Inversiones sindicadas o que se
sindiquen en un plazo de doce (12) meses;

(c) aquellos rendimientos derivados de Inversiones a Corto Plazo realizadas para la mejor
gestion de la tesoreria y demas activos liquidos del Fondo;

(d) aquellos importes solicitados a los Participes y destinados por el Fondo para cubrir Gastos
de Establecimiento, Gastos Operativos y la Comision de Gestion; y

(e) aquellas cantidades derivadas de desinversiones que tengan lugar dentro del Periodo de
Inversion.

En ninglin caso podra reinvertirse una cantidad superior al cien por cien (100%) del Patrimonio
Total Comprometido. A este respecto se incluirda como Patrimonio Total Comprometido

cualquiera de las cantidades reinvertidas de conformidad con esta clausula.

13.2 Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de Distribuciones calificadas por la
Sociedad Gestora como Distribuciones Temporales incrementaran, en el importe de las mismas,
el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a cada Participe en dicho momento (con
el limite maximo de un importe equivalente al Compromiso de Inversion atribuible a dicho
Participe).

Los Participes estaran sujetos, por tanto, de nuevo a la obligacion de desembolso de dicho
importe. A efectos aclaratorios, el reintegro de las Distribuciones Temporales se requerird a los
Participes aplicando el orden inverso a las Reglas de Prelacion descritas en el articulo 15.2 del
Reglamento; en caso de que dicho orden afecte a importes satisfechos a la Sociedad Gestora en
concepto de Comision de Exito, la Sociedad Gestora debera reintegrar dichos importes al
Fondo. La obligacion de desembolsar al Fondo un importe equivalente a una Distribucion
Temporal corresponde al titular de cada Participacion en el momento en que la Sociedad
Gestora notifique la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular
de la Participacion fuera o no el perceptor de la Distribucion Temporal.

En este sentido, la Sociedad Gestora podréa decidir, a su discrecion, que una Distribucion se
califique como Distribucion Temporal, exclusivamente con relacion a Distribuciones de los
siguientes importes:

(a) aquellos importes susceptibles de reinversion de acuerdo con lo establecido en la clausula
13.1 anterior;
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aquellos importes distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera requerido a
los Participes con el objeto de realizar una inversion que finalmente no llegara a
efectuarse o cuyo importe resultara inferior al del desembolso requerido;

aquellos importes desembolsados al Fondo por Participes Posteriores que de acuerdo con
el articulo 16.4 del Reglamento pueden ser objeto de Distribuciones Temporales;

aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversion con relacion
a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias: en este supuesto, s6lo podra solicitarse la
devolucion de dichas Distribuciones Temporales a los Participes cuando se produzca una
reclamacion al Fondo en virtud de dichas garantias dentro de su plazo estatutario a contar
desde la desinversion, siempre de acuerdo a lo establecido en el articulo 4 del
Reglamento;

aquellos importes derivados de una desinversion distribuidos a los Participes, en el
supuesto en que el Fondo estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones en
virtud del articulo 28.2 del Reglamento: los importes calificados como Distribuciones
Temporales en estos supuestos no excederan, de forma agregada, al menor de: (i) las
Distribuciones recibidas; o (ii) el veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total
Comprometido, y no podra solicitarse a los Participes la devolucion de dichas
Distribuciones Temporales una vez transcurridos (a) cuatro (4) afos a contar desde la
fecha de la distribucion a los Participes de dichos importes en caso de tratarse de
indemnizaciones relacionadas con el &mbito laboral o fiscal, o (b) dos (2) afios a contar
desde la fecha de la distribucion a los Participes de dichos importes, en el resto de casos.

La Sociedad Gestora informara a los Participes en el momento de las Distribuciones de aquellas
que tuvieran el caracter de Distribuciones Temporales.

Cada afo, tras la finalizacion del Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora informara a los
Participes sobre las Distribuciones Temporales y liberard cualquier cantidad en concepto de

Distribucién Temporal que no sea necesaria para cubrir futuras obligaciones.

14.

14.1

CAPITULO I1I
COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO Y OTROS

Remuneracion de la Sociedad Gestora

Comisién de Gestion

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
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gestion, una Comision de Gestion anual, con cargo al patrimonio del mismo, que, sin
perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en el Reglamento, sera
equivalente al uno por ciento (1%) anual sobre los Compromisos de Inversion
efectivamente desembolsados.

Cualquier ingreso (neto de impuestos) por provision de servicios percibido por la
Sociedad Gestora provenientes de las Sociedades Participadas se deducira de la
Comision de Gestion, a prorrata de la participacion del Fondo en la Sociedad Participada
correspondiente.

La Sociedad Gestora podra, a su discrecion, optar por renunciar a la totalidad o a una
parte de la Comision de Gestion que le corresponda y, en su lugar, se consideraré que la
Sociedad Gestora ha realizado un desembolso al Fondo de su Compromiso de Inversion
por un importe igual a la cantidad a la que haya renunciado.

La Comisién de Gestion se calculard y devengara diariamente y se abonard por
trimestres anticipados. No obstante lo anterior, cuando los Participes Posteriores sean
admitidos en el Fondo, después de la Fecha de Cierre Inicial pero durante el Periodo de
Colocacion, la Comision de Gestion se recalculard con respecto a dichos Participes
Posteriores como si sus Compromisos de Inversion hubieran sido captados por el Fondo
en la Fecha de Cierre Inicial.

Los trimestres comenzarén el 1 de enero, 1 de abril, el 1 de julio y 1 de octubre de cada
afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre Inicial del Fondo,
y finalizara el 31 de diciembre, 31 de marzo, 30 de junio o 30 de septiembre
inmediatamente siguiente, asi como el Gltimo trimestre, que finalizara en la fecha de
liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la
Comision de Gestion).

La Comision de Gestion correspondiente a cada ejercicio que resulte de los célculos
anteriores sera reducida en un importe equivalente al 100% de los ingresos obtenidos
por la prestacion a las Sociedades Participadas de servicios de asesoramiento o similares
remunerados en condiciones de mercado, conforme a lo dispuesto en los Articulos 5.3.5
y 7.3 del Reglamento (esto es, articulos 9.1 y 14.3 del presente Folleto),
correspondientes a ejercicios anteriores

En el supuesto en el que, en un determinado ejercicio, la suma del importe descrito en
el parrafo anterior excediera del importe correspondiente a la Comision de Gestion,
dicha cantidad en exceso se aplicard contra la reduccion de la Comision de Gestion
correspondiente a ejercicios posteriores.

Si en el momento de disolucion del Fondo existiese un exceso pendiente de aplicacion
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contra la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora reembolsard al Fondo un importe
equivalente a dicho exceso.

La Comision de Gestion que percibe la Sociedad Gestora estd sujeta y exenta de IVA
de acuerdo con el articulo 20. Uno.18° n) de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del

Impuesto sobre el Valor Anadido.

Comisioén por Inversion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una comision por las Inversiones realizadas
por el Fondo por una cantidad igual al uno por ciento (1%) del Capital Neto Invertido,
con un maximo de hasta 600.000 € (la “Comisién por Inversién”). Dicha Comision
por Inversion sera satisfecha a la Sociedad Gestora tras la realizacion de cada Inversion
y hasta alcanzar el referido limite maximo.

Esta Comision por Inversion se podrd compensar total o parcialmente con gastos de
transaccion cargados y percibidos por la Sociedad Gestora de las Sociedades

Participadas.

Comisién de Exito v otras remuneraciones

La Sociedad Gestora tendra derecho a percibir del Fondo una comision de éxito (la
“Comision de Exito”) en los términos previstos en el Articulo 15.2 del Reglamento,
que se devengard y sera satisfecha con cargo a los importes que, conforme a las Reglas
de Prelacién, deban abonarse a la Sociedad Gestora.

Con independencia de la Comision de Gestion, de la Comision por Inversion y de la
Comision de Exito, la Sociedad Gestora podra percibir de las Sociedades Participadas
del Fondo (directa o indirectamente a través de SPVs) y, por ende, de las sociedades que
componen la Inversion remuneraciones, en condiciones de mercado por la prestacion de
servicios de conformidad con lo previsto en clausula 9 anterior.

Comisiones de depositaria

El Depositario percibira una comision del Fondo como contraprestacion por su servicio
de depositario. Concretamente, el Depositario percibird una comision equivalente al
0,06% anual del patrimonio neto/capital desembolsado, con un importe minimo de
10.000 euros anuales.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Anadido, la Comision de Depositaria que percibe el Depositario esta actualmente exenta
del Impuesto sobre el Valor Afiadido.
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Distribucion de gastos

Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira como Gastos de Establecimiento todos los gastos (incluyendo el IVA
aplicable) de caracter preliminar derivados del establecimiento del Fondo, incluyendo,
entre otros, los gastos de abogados, gastos notariales, gastos de registros, gastos de
comunicacion, promocion y lanzamiento, contables, impresion de documentos, viajes,
gastos de mensajeria, y demds gastos (estando excluidas las comisiones de agentes
colocadores, brokers o intermediarios, que seran soportadas por la Sociedad Gestora)
(los “Gastos de Establecimiento™).

En todo caso, el Fondo asumira los Gastos de Establecimiento debidamente justificados
hasta un importe médximo equivalente al uno por ciento (1%) del Patrimonio Total
Comprometido (a cuyo importe maximo se afadira el IVA aplicable). Los Gastos de
Establecimiento que excedan el importe maximo anterior seran abonados por la
Sociedad Gestora.

Los Gastos de Establecimiento generados por el Fondo deberan ser documentados y
reflejados en las cuentas anuales auditadas del Fondo.

Gastos Operativos

El Fondo debera soportar todos los gastos (incluyendo el IVA aplicable), hasta un
maximo de 150.000 €, incurridos en relacion con la organizacion y administracion del
mismo, incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, gastos de preparacion y
distribucién de informes y notificaciones, Costes por Operaciones Fallidas, gastos por
asesoria legal, auditoria, valoraciones, contabilidad (incluyendo gastos relacionados con
la preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de vehiculos
de inversion, gastos registrales, comisiones de depositarios, gastos incurridos por el
Comité Asesor, honorarios de consultores externos, comisiones bancarias, comisiones
o intereses por préstamos, gastos incurridos con relacion a las reuniones de Participes,
costes de seguro de responsabilidad civil profesional, gastos extraordinarios (como
aquellos derivados de litigios, excluyendo aquellos derivados de litigios entre el Fondo
o sus Participes y la Sociedad Gestora), obligaciones tributarias, y costes de abogados,
auditores, consultores externos con relacion a la identificacion, valoracion, negociacion,
adquisicion, mantenimiento, seguimiento, proteccion y liquidacion de las Inversiones
(“Gastos Operativos”).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora deberd soportar sus propios gastos
operativos y de mantenimiento tales como alquiler de oficinas o empleados.
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En caso de que los Gastos Operativos superen los 150.000 €, la Sociedad Gestora
asumira el importe que exceda de dicha cantidad.

El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por la misma que
corresponden al Fondo.

Sostenibilidad en el sector de los servicios financieros

La Sociedad Gestora integra riesgos de sostenibilidad en su proceso de toma de
decisiones de inversion, pero no tiene en cuenta las principales incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad ya que no dispone de politicas de due diligence en
marcha en relacion con dichas incidencias adversas.

Ademéds, de conformidad con el articulo 7 del Reglamento 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, la Sociedad Gestora declara que las inversiones subyacentes a este producto
financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las actividades
econdmicas medioambientalmente sostenibles.

De conformidad con el 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 (el “Reglamento (UE)
2019/2088”), las divulgaciones de informacion sobre sostenibilidad se encuentran en el
Anexo III del presente Folleto.

El Depositario La Sociedad Gestora
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ANEXO 1
REGLAMENTO DE GESTION DEL FONDO

[ver documento separado]
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Articulo 1.

CAPITULO 1

DEFINICIONES

Definiciones

Acuerdo Extraordinario de Participes

Acuerdo Especial de Participes

Acuerdo Ordinario de Participes

acuerdo por escrito dirigido a la
Sociedad Gestora (que podra consistir
en uno o mas documentos que deberan
enviarse a la Sociedad Gestora),
adoptado por Participes que
representen, al menos, el ochenta y
cinco por ciento (85%) del Patrimonio
Total Comprometido (los Participes
que incurran en un conflicto de interés,
asi como los Participes en Mora, no
votardn y su voto no computard a los
efectos de alcanzar la mayoria
requerida para la adopcion de dicho

acuerdo).

acuerdo por escrito dirigido a la
Sociedad Gestora (que podra consistir
en uno o mas documentos que deberan
ser enviados a la Sociedad Gestora)
por que
representen, al menos, el setenta y
cinco por ciento (75%) del Patrimonio

adoptado Participes

Total Comprometido (los Participes
que incurran en un conflicto de interés,
asi como los Participes en Mora, no
votaran y su voto no computara a los
efectos de alcanzar la
requerida para la adopcion de dicho

mayoria

acuerdo).

acuerdo por escrito dirigido a la
Sociedad Gestora (que podra consistir
en uno o mas documentos que deberan
ser enviados a la Sociedad Gestora)



Acuerdo de Suscripcion

Afiliada

Auditores

Cambio de control

adoptado por  Participes que
representen mas del cincuenta por
ciento (50%) del Patrimonio Total
Comprometido (los Participes que
incurran en un conflicto de interés, asi
como los Participes en Mora, no
votaran y su voto no computara a los
efectos de alcanzar la mayoria
requerida para la adopcion de dicho
acuerdo).

acuerdo suscrito por cada uno de los
Participes, con el contenido y forma que
determine la Sociedad Gestora en cada
momento, en virtud del cual el Participe
asume un Compromiso de Inversion en el
Fondo.

cualquier Persona que controle a, sea
controlada por, o esté bajo control comin
con, otra Persona (aplicando, a efectos
interpretativos, el articulo 4 de la Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados
de Valores y de los Servicios de
Inversiébn). No obstante, no se
considerardn como Afiliadas del Fondo o
de la Sociedad Gestora a las Sociedades
Participadas, por el mero hecho de que el
Fondo ostente una inversion en dichas
Sociedades Participadas.

los auditores del Fondo designados en
cada momento de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 22 del presente
Reglamento.

(a) cualquier  transmision o
emision de acciones de la
Sociedad Gestora, que tuviese
como resultado que més de un



(b)

cincuenta por ciento (50%)
del capital social se haya
transmitido a favor de
Personas o entidades distintas
de los Ejecutivos Clave o
entidades controladas por
ellos u otros miembros del
equipo de gestion de la
Sociedad Gestora, excepto
cuando dichas transmisiones
sean como consecuencia del
nombramiento de un
Ejecutivo Clave segin lo
establecido en el Articulo 12
del presente Reglamento o
cuando dicha transmision
haya sido  previamente
acordada (i) por el Comité
Asesor mediante acuerdo de
la mayoria de sus miembros;
o, en su defecto, (ii) por la
Junta de Participes mediante
un Acuerdo Ordinario de
Participes; o

cualquier  transmision 0
emision de acciones de la
Sociedad Gestora que tuviese
como resultado que més de un
cincuenta por ciento (50%)
del capital social o de los
derechos politicos 0
economicos, o la facultad de
nombramiento o cese de la
mayoria de miembros del
consejo de administracion,
pasara a ser ostentada (directa
0 indirectamente) por
Personas distintas a los
Ejecutivos Clave, excepto
cuando dicha transmision



Capital Neto Invertido

Causa

hubiese sido previamente
autorizada (i) por el Comité
Asesor mediante acuerdo de
la mayoria de sus miembros;
o, en su defecto, (ii) por la
Junta de Participes mediante
un Acuerdo Ordinario de
Participes.

el Coste de Adquisicion de todas las
Inversiones realizadas, menos la parte
proporcional del Coste de Adquisicion de
las Inversiones que hayan sido (i) parcial
o totalmente desinvertidas o liquidadas; o
(i1) valoradas por la Sociedad Gestora a
cero (0) durante tres (3) semestres
consecutivos (siempre que, si, segin el
informe anual auditado del Fondo, la
Inversion recupera valor posteriormente,
la parte del Coste de Adquisicion que
corresponde a dicho valor de la Inversion
recuperado deberd incluirse de nuevo en
la base de la Comision de Gestion).

I.  Cualquiera de las siguientes

circunstancias determinada por una
sentencia firme dictada por el

Juzgado o Tribunal competente:

(a) Incumplimiento  material  por
cualquiera de los Ejecutivos Clave,
por la Sociedad Gestora o por
cualquiera de los consejeros y/o
empleados de la Sociedad Gestora,
de las obligaciones que para ellos
se deriven del presente
Reglamento, de cualquier otra
documentacién legal del Fondo.

Sin perjuicio de lo anterior, si la



(b)

(©)

persona afectada es cesada
inmediatamente tras el
conocimiento de dicha accion por
la Sociedad Gestora y el Fondo es
indemnizado integramente por los
dafios directos derivados de dicha
infraccion penal, dicho evento no

se considerara motivo de Causa;

Fraude, negligencia grave, mala fe
o conducta criminal de cualquiera
de los Ejecutivos Clave, por la
Sociedad Gestora o por cualquiera
de los consejeros y/o empleados de
la  Sociedad Gestora en el
cumplimiento de sus respectivas
obligaciones y deberes en relacion
con el Fondo. Sin perjuicio de lo
anterior, si la persona afectada es
cesada inmediatamente tras el
conocimiento de dicha acciéon por
la 6 Sociedad Gestora y el Fondo es
indemnizado integramente por los
danos directos derivados de dicha
infraccion penal, dicho evento no

se considerara motivo de Causa; o

Condena penal de cualquiera de los
Ejecutivos Clave, de la Sociedad
Gestora, o de cualquiera de los
consejeros y/o empleados de la
Sociedad Gestora, en todos los
casos en relacion con la actividad
del Fondo y con sus actividades en
el Fondo, la cual pueda afectar

materialmente a la capacidad



CNMV

Comision de Exito

Comision de Gestion

Comision por Inversion

1L

I1I.

operativa del Fondo. Sin perjuicio
de lo anterior, si la persona afectada
es cesada inmediatamente tras el
conocimiento de dicha acciéon por
la 6 Sociedad Gestora y el Fondo es
indemnizado integramente por los
danos directos derivados de dicha
infraccion penal, dicho evento no

se considerara motivo de Causa.

Un Supuesto de Insolvencia que
afecte a la Sociedad Gestora o la
pérdida de la  autorizacion
administrativa por parte del Fondo o
de la Sociedad Gestora.

el incumplimiento de la Sociedad
Gestora del compromiso de
exclusividad establecido en el

Articulo 9 del presente Reglamento.

Comision Nacional del Mercado de

Valores.

tendra el significado establecido en el

Articulo 7.3 del presente Reglamento.

la comision descrita en el Articulo 7.1

del presente Reglamento.

la comision descrita en el Articulo 7.2

del presente Reglamento.



Comité Asesor

Compromiso(s) de Inversion

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Desembolso

Coste de Adquisicion

Costes por Operaciones Fallidas

el comité descrito en el Articulo 8 del
presente Reglamento.

importe que cada uno de los Participes
se ha comprometido a desembolsar al
Fondo en los términos del Articulo 16.2
(y que haya sido aceptado por la
Sociedad Gestora), sin perjuicio de que
haya o no desembolso y sin perjuicio de
que dicho importe haya sido o no
reembolsado, todo ello de acuerdo con
lo establecido en el Acuerdo de
Suscripcion 'y en el presente
Reglamento.

con relacion a cada uno de los
Participes, la parte del Compromiso de
Inversion susceptible de ser
desembolsado al Fondo en cada
momento, de acuerdo con lo
establecido en el Acuerdo de
Suscripcion y en los Articulos 16.2 y
20.4 del presente Reglamento.

el importe efectivamente invertido por
el Fondo en la adquisicion de una
Inversién, incluyendo, a efectos
aclaratorios, cualquier coste o gasto
relacionado con dicha adquisicién
soportado por el Fondo de acuerdo con
el presente Reglamento.

cualesquiera  costes y  gastos
debidamente documentados incurridos
por el Fondo o cualesquiera costes y
gastos externos debidamente
documentados incurridos por la
Sociedad Gestora, en nombre del
Fondo, en cada caso con relaciéon a
propuestas de Inversiones que no
llegan a efectuarse por cualquier causa
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Depositario

Directiva 2014/65/UE

Distribucion(es)

Dia Habil

Distribuciones Temporales

0 motivo, siempre que se incurra en
dichos costes o gastos de manera
razonable y adecuada después de la
firma de la correspondiente carta de
intenciones, excluyéndose aquellos
costes que se hayan asumido por las
Sociedades Participadas.

Bankinter, S.A., o cualquier otra
entidad que pueda sustituirle y que esté
autorizada  para actuar como
depositario del Fondo.

Directiva 2014/65/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 15 de mayo
de 2014, relativa a los mercados de
instrumentos financieros y por la que se
modifican la Directiva 2002/92/CE y la
Directiva 2011/61/UE.

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

cualquier dia de la semana, excepto
sabados, domingos y festivos en la
ciudad de Madrid.

las Distribuciones calificadas como
Distribuciones Temporales por la
Sociedad Gestora conforme a lo
previsto en el Articulo 20.4 del
presente Reglamento.

11



Ejecutivos Clave

FATCA

Fecha de Cierre Final

Fecha de Cierre Inicial

Fecha de Inscripcion

Don Felipe Moreno Zabala, Don Borja
del Olmo Saavedra, Don Ramoén
Carranza Churruca y Don Javier
Carbajo Dominguez, asi como
cualquier Persona o Personas que las
sustituyan en cada momento de
acuerdo con lo establecido en el
Articulo 12 del presente Reglamento.

las disposiciones de la Ley de
cumplimiento tributario de cuentas
extranjeras (Foreign Account Tax
Compliance Act o FATCA) aprobadas
como parte de la Ley de Incentivo de la
contratacion para restituir el empleo en
Estados Unidos y recogidas en las
Secciones 1.471 a 1.474 del Codigo,
todas las reglas, reglamentos, acuerdos
intergubernamentales y demas guias
emitidas o suscritas en virtud de las
mismas, incluyendo, pero no limitado a
el Acuerdo entre los Estados Unidos de
América y el Reino de Espafia para la
mejora del cumplimiento fiscal
internacional y la implementacion de la
Foreign Account Tax Compliance Act
(Ley de Cumplimiento Tributario de
Cuentas Extranjeras) (la “IGA™) sus
reglamentos y todas las
interpretaciones  administrativas y
judiciales de los mismos.

la fecha que determine, a su discrecion,
la Sociedad Gestora.

la fecha del primer cierre del Fondo en el
que inversores distintos de la Sociedad
Gestora suscriban Participaciones en el

Fondo.

la fecha en que el Fondo sea inscrito en

12



Fecha de la Primera Aportacion

Fondo

Fondos Sucesores

Fondos Previos

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

el registro de la CNMV.

con relacion a cada Participe, la fecha
en que realice aportacion al Fondo con
motivo de la suscripcion, por primera
vez, de Participaciones en el Fondo.

Avior Healthcare, F.C.R.E.

entidades de capital riesgo o cualquier
otro vehiculo de inversién colectiva,
incluyendo fondos de capital riesgo
europeos, promovidos, asesorados o
gestionados por la Sociedad Gestora o
sus Afiliadas con posterioridad a la
constitucion del Fondo, que tuvieran
igual politica de inversiéon y ambito
geografico que el Fondo. A efectos
aclaratorios, los vehiculos constituidos
para gestionar coinversiones del Fondo
no seran considerados  Fondos
Sucesores y las entidades de capital
riesgo promovidas, asesoradas o
gestionadas por la Sociedad Gestora o
sus Afiliadas con posterioridad a la
constitucion del Fondo pero con
distinta politica de inversion tampoco
seran considerados Fondos Sucesores
y, por tanto, la Sociedad Gestora no
tendra limitaciones para gestionar
dichas entidades.

AVIOR CAPITAL CALOTA, FICCy
AVIOR RECYCLING, FICC

tendra el significado establecido en el
Articulo 7.4.1 del presente

Reglamento.

tendra el significado establecido en el
Articulo 7.4.2 del presente
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Inversiones

Inversiones de Seguimiento

Inversiones a Corto Plazo

Invest Europe

Reglamento.

inversiones en Sociedades Participadas
efectuadas directa o indirectamente por
el Fondo, incluyendo, a titulo
enunciativo, inversiones en acciones,
participaciones, obligaciones
convertibles, = opciones,  warrants,
préstamos o garantias.

inversiones adicionales (fol/low-on), no
incluidas en el acuerdo de inversion
gjecutado en la adquisicion de la
Inversién, realizadas directa o
indirectamente, en Sociedades
Participadas por el Fondo o en
sociedades creadas como consecuencia
de una escisidén o segregaciéon o como
resultado de cualquier otra
modificacion estructural llevada a cabo
en una Sociedad Participada por el
Fondo, o en Afiliadas de una Sociedad
Participada.

Inversiones en depositos bancarios e
instrumentos financieros sin riesgo o de
bajo riesgo a un plazo no superior a
doce  (12) meses, incluyendo
instrumentos financieros del mercado
monetario emitidos por una institucion
financiera de reconocido prestigio (o
cuya emision haya obtenido la
calificacion mas alta por parte de las
agencias de calificacion “Moodys” o
“Standard and Poors”) o cualquier otra
reconocida por las  autoridades
competentes.

Invest Europe: The Voice of Private

Capital (anteriormente, “European
Venture Capital Association”).
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Junta de Participes

LECR

Normativa CRS-DAC Espaiiola

Obligacion de Reintegro

Participaciones

Participe

Participe(s) Apto(s)

la Junta de Participes descrita en el
Articulo 25 del presente Reglamento.

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

Real Decreto 1021/2015 de 13 de
noviembre, por el que se establece la
obligacion de identificar la residencia
fiscal de las Personas que ostenten la
titularidad o el control de determinadas
cuentas financieras y de informar
acerca de las mismas en el ambito de la
asistencia mutua, que transpone en
Espafia los estandares comunes de
comunicacion (CRS) y la Directiva de
Cooperacion Administrativa (DAC).

el significado establecido en el Articulo
15.3 del presente Reglamento.

las participaciones en que se divide el
patrimonio del Fondo, representativas
de los derechos econdmicos y politicos
que correspondan a sus titulares
conforme al presente Reglamento.

cualquier Persona que suscriba un
Compromiso de Inversion en el Fondo.

tendra el significado previsto en el
Articulo 16.1 del presente Reglamento.
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Participe Designado

Participe en Mora

Participe Posterior

Patrimonio Total Comprometido

Periodo de Colocacion

Periodo de Inversion

aquel Participe 0 Participes
relacionado(s) personal 0
profesionalmente con la Sociedad
Gestora o con los Ejecutivos Clave y
seleccionado(s) por la Sociedad
Gestora a su entera discrecion.

tendra el significado previsto en el
Articulo 17 del presente Reglamento.

aquel inversor que adquiera la
condicion de Participe con
posterioridad a la Fecha de Cierre
Inicial, tal como aquel Participe que
incremente  su  Compromiso de
Inversion en el Fondo con
posterioridad a la Fecha de Cierre
Inicial (en este ultimo caso, dicho
Participe tendrd la consideracion de
Participe Posterior exclusivamente en
relacion al incremento de su
Compromiso de Inversion).

el importe resultante de la suma de los
Compromisos de Inversion de todos los
Participes a la finalizacion del Periodo
de Colocacion.

el Periodo de Colocacion descrito en el
Articulo 16.1 del presente Reglamento.

el periodo transcurrido desde la Fecha
de Cierre Inicial, hasta la primera de las
siguientes fechas:

(a) lafecha en que se cumpla el cuarto
(4°) aniversario de la Fecha de

Cierre Final;

(b) la fecha en que la que todos los
Compromisos de Inversion hayan

16



Periodo de Suspension

Periodo de Suspension CdC

Persona

Persona Vinculada

Personas Indemnizables

Politica de Inversion

Prima de Suscripcion

sido Invertidos o reservados para
su Inversion o para hacer frente a
los gastos del Fondo y pago de
comisiones.

Sin perjuicio de lo anterior, esta
duracion podra aumentarse por dos (2)
periodos sucesivos de un (1) afio cada
uno a discrecion de la Sociedad
Gestora y con el consentimiento del
Comité Asesor.

el periodo de suspension descrito en el
Articulo 11.1.1 del presente
Reglamento.

el periodo de suspension descrito en el
Articulo 11.1.2 del presente
Reglamento.

cualquier Persona fisica, juridica,
organizacidn, asociacion o cualquier
otra entidad con o sin personalidad
juridica.

conyuges, personas con analoga
relacion de afectividad, ascendientes,
descendientes, cualesquiera  otras
personas afectadas por vinculo de
consanguinidad o afinidad hasta
segundo grado y Afiliadas de
cualquiera de las anteriores Personas.

tendra el significado establecido en el
Articulo 28.1 del presente Reglamento.

la politica de inversion del Fondo
descrita en el Articulo 5.3 del presente

Reglamento.

la Prima de  Suscripcion de
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Reglamento 345/2013

Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

Salida de Ejecutivos Clave

Side Letters

Sociedad Gestora

Participaciones descrita en el Articulo
16.3 del presente Reglamento.

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

tendra el significado establecido en el
Articulo 15.2 del presente Reglamento.

importe equivalente a una tasa interna
de retorno (TIR) del ocho por ciento
(8%) (considerando la fecha en la que
se realizo el primer desembolso por un
Participe en el Fondo, y calculado
diariamente sobre la base de un afio de
365 dias), aplicado sobre el importe del
Patrimonio  Total = Comprometido
desembolsado al Fondo en cada
momento 'y no  reembolsado
previamente en concepto de
Distribuciones.

aquellos supuestos en que durante el
Periodo de Inversion al menos dos (2)
Ejecutivos Clave por cualquier causa
dejaran de dedicar sustancialmente la
mayoria de su tiempo profesional a los
asuntos de la Sociedad de la Gestora,
los Fondos Previos y/o el Fondo
(excluyendo los Fondos Sucesores), o
dejaran por cualquier causa de dedicar
el tiempo necesario para el adecuado
cumplimiento de sus obligaciones
comprendidas en este Reglamento.

tendra el significado establecido en el
Articulo 30 del presente Reglamento.

AVIOR CAPITAL, SGEIC, S.A.,
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Sociedad(es) Participada(s)

Solicitud de Desembolso

Transmision

Valor / Valoracion

sociedad inscrita en el Registro de
Sociedades Gestoras de Entidades de
Inversion de Tipo Cerrado de la
CNMV con el numero 135, con
domicilio social en C/ Pedro Teixeira 8,
28020 Madrid.

cualquier sociedad, asociacion o
entidad con relacion a la cual el Fondo
ostenta una Inversion (ya sea directa o
indirectamente).

la solicitud remitida por la Sociedad
Gestora a los Participes en la forma que
determine la Sociedad Gestora en cada
momento.

tendra el significado establecido en el
Articulo 18 del presente Reglamento.

significara, con relacion a wuna
Inversion y salvo que se establezca otro
criterio en el presente Reglamento, el
valor que razonablemente determine la
Sociedad Gestora a su discrecion de
conformidad con los principios de
valoracion emitidos o recomendados
por Invest FEurope y por Ila
“International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines”
en cada momento; el término
“Valoracion” en el presente
Reglamento, sera interpretado de
acuerdo con lo descrito anteriormente.
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CAPITULO 2
DATOS GENERALES DEL FONDO
Articulo 2. Denominacion y régimen juridico

Con el nombre de “Avior Healthcare, F.C.R.E.”, se constituye un Fondo de Capital Riesgo
Europeo que se regira por el contenido del presente Reglamento y, en su defecto, por el
Reglamento 345/2013 y la LECR, asi como por las disposiciones vigentes que las desarrollen
o que las sustituyan en el futuro.

Articulo 3.  Objeto

El Fondo es un patrimonio administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto principal consiste
en la toma de participaciones temporales, de forma directa o indirecta, a través de sociedades
vehiculo, en el capital de empresas asi como la gestion y asesoramiento de las mismas.

Articulo 4. Duracion del Fondo

El Fondo se constituye con una duracion de siete (7) afos, a contar desde la Fecha de Cierre
Final. Esta duracion podra aumentarse por dos (2) periodos sucesivos de un (1) afio cada uno a
discrecion de la Sociedad Gestora y con el consentimiento del Comité Asesor, no siendo a estos
efectos necesaria la modificacion del presente Reglamento y siendo suficiente la comunicacion
ala CNMV.

A los efectos oportunos, el comienzo de las operaciones tiene lugar en la Fecha de Inscripcion
del Fondo.

Al final del periodo, tal y como se indica en los parrafos anteriores, el Fondo dara comienzo al
proceso de disolucion y liquidacion, de acuerdo con el presente Reglamento y de la LECR.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora o los Participes pueden de manera unanime,
acordar en cualquier momento la terminacion anticipada del Fondo.
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CAPITULO 3
POLITICA DE INVERSION
Articulo 5.  Criterios de Inversion y normas para la seleccion de Inversiones
La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion y
enajenacion de activos del Fondo, de acuerdo con la Politica de Inversion. En todo caso, las
inversiones del Fondo estan sujetas a las limitaciones sefialadas en el Reglamento 345/2013 y
demas disposiciones aplicables. No hay restricciones a la inversion distintas de las establecidas

a continuacion y aquellas otras limitaciones establecidas en el Reglamento 345/2013.

Cualquier modificacioén de la Politica de Inversion del Fondo sera aprobada por un Acuerdo
Especial de Participes de conformidad con el presente Reglamento.

5.1.  Objetivo de gestion

El objetivo del Fondo consiste en generar valor para sus Participes mediante la toma de
participaciones temporales de acuerdo con lo establecido en el presente Reglamento.

Dichas inversiones se podran efectuar en varias operaciones de entrada a lo largo de la vida del
Fondo, durante el Periodo de Inversion.

5.2.  Periodo de Inversion y estrategias de desinversion

La Sociedad Gestora tiene prevista la realizacion de las Inversiones del Fondo dentro del
Periodo de Inversion. Finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora solo podra
solicitar el desembolso de Compromisos de Inversion en los términos previstos en el Articulo
16.2.

Las desinversiones de las Sociedades Participadas se realizaran durante la vida del Fondo en el
momento en el que la Sociedad Gestora estime mas adecuado, no estableciéndose a estos

efectos un plazo maximo o minimo especifico de mantenimiento de las Inversiones.

5.3.  Politica de Inversion

5.3.1. Ambito sectorial v geografico

El Fondo invertira en activos existentes y el desarrollo de proyectos greenfield en el
sector del cuidado de personas mayores en Espaiia, incluyendo, entre otros, residencias
de mayores, centros de salud mental, centros de dia y establecimientos de senior living.
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A la Fecha de Inscripcion, las Sociedades Participadas son empresas en cartera
admisibles, de acuerdo con lo recogido en el Reglamento 345/2013.

5.3.2. Participacién en el accionariado y en la gestidn de la Sociedad Participada

No se establecen porcentajes de participacion maximos ni minimos, pero se prevé que
la participacion del Fondo en las Sociedades Participadas sea, con caracter general,
superior al veinticinco por ciento (25%). En cualquier caso, no se excluyen, ni se
descartan, participaciones minoritarias ni tampoco mayoritarias o de control.

La Sociedad Gestora tendréa presencia activa en los 6rganos de administracion y gestion
de las Sociedades Participadas.

5.3.3. Financiacion ajena del Fondo

El Fondo, para poder dar cumplimiento a cualquiera de sus objetivos, podra, con el
consentimiento previo de los Participes mediante un Acuerdo Extraordinario de
Participes, tomar dinero a préstamo, crédito, o endeudarse con caracter general siempre
y cuando dichos préstamos, obligaciones de deuda o garantias estén cubiertos por
Compromisos Pendientes de Desembolso, y:

(a) Sea para cumplir con obligaciones asumidas por el Fondo;

(b) Sea para cubrir gastos del Fondo; o

(©) Sea para adelantar fondos para realizar la Inversién con anterioridad a las
contribuciones de los Compromisos Pendientes de Desembolso.

La Sociedad Gestora estd facultada para realizar cuantos actos y firmar cuantos
documentos sean necesarios para implementar los instrumentos financieros a los que se

refiere el presente Articulo.

Sin perjuicio de lo anterior, el total agregado de financiacion ajena del Fondo no podra
superar los Compromisos Pendientes de Desembolso.

5.3.4. Inversion de la tesoreria del Fondo

Sin perjuicio de lo establecido en el Reglamento 345/2013, los importes mantenidos
como tesoreria del Fondo tales como los importes desembolsados por los Participes con
caracter previo a la ejecucion de una Inversion, o los importes percibidos por el Fondo
como resultado de una desinversion, dividendos o cualquier otro tipo de distribucion y
hasta el momento de su Distribucion a los Participes, podran ser invertidos en
Inversiones a Corto Plazo.
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5.3.5. Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podra realizar a favor de la
Sociedad Participada

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda realizar
de conformidad con lo establecido en el Reglamento 345/2013 y la LECR, la Sociedad
Gestora podra prestar servicios de asesoramiento o servicios similares a las Sociedades
Participadas de conformidad con la legislacién aplicable en cada momento. Dichos
servicios seran retribuidos en condiciones de mercado, sin perjuicio de que se
compensaran contra la Comisioén de Gestion, de conformidad con lo establecido en el
Articulo 7.1 .

5.3.6. Financiacion del Fondo a las Sociedades Participadas

Seglin lo dispuesto en el articulo 3 del Reglamento 345/2013, el Fondo podra conceder
préstamos garantizados o no garantizados a las Sociedades Participadas, siempre que
para tales préstamos no se emplee més del 30% del total agregado de las aportaciones
de capital y del capital comprometido no exigido en el Fondo.

5.4.  Oportunidades de coinversion y sindicacion de Inversiones

La Sociedad Gestora podra a su discrecion sindicar una Inversion con cualquier Participe del
Fondo o con cualquier tercero u ofrecer oportunidades de coinversion a Participes con el Fondo
0 a terceros inversores, en el supuesto en que la oportunidad de inversion exceda el importe que
la Sociedad Gestora, actuando de buena fe, considere adecuado para el Fondo.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora, sus accionistas, empleados, Ejecutivos Clave y las
Afiliadas o Personas Vinculadas a los anteriores no podran (directa o indirectamente) sindicar
inversiones ni coinvertir con el Fondo, salvo que dichas Personas Vinculadas fuesen ya
Participes del Fondo, en cuyo caso tendran el mismo trato que el resto de Participes.

Por otro lado, a efectos aclaratorios, ningun Participe del Fondo tendra derecho a sindicar o
coinvertir sistematicamente junto con el Fondo en cualquiera de las Inversiones que realice el
Fondo.

En caso de que la Sociedad Gestora manifieste su intencion de que el Fondo lleve a cabo una
Inversion sindicada con otros inversores, total o parcial, y no complete dicha sindicacién en un
plazo de doce (12) meses desde la fecha de la Inversion la parte no sindicada sera considerada
una Inversion del Fondo desde la fecha de la finalizacion del plazo de no sindicacion y quedara
sujeta a lo previsto en el presente Reglamento.
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Las coinversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes parametros:
(a) establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los coinversores;

(b) los gastos y demas obligaciones y responsabilidades seran compartidos en proporcion a
la exposicion de cada coinversor y el Fondo; y

(c) regirse por el principio de transparencia con los demas inversores que hayan mostrado
su interés en participar en las coinversiones.

CAPITULO 4
DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO
Articulo 6. La Sociedad Gestora
La gestion y representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, la cual, conforme a
la legislacion vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo, sin que
puedan impugnarse en ningln caso, por defecto de facultades de administracion y disposicion,
los actos y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de las atribuciones que,

como Sociedad Gestora, le correspondan.

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.

Articulo 7. Remuneracion de la Sociedad Gestora y gastos del Fondo

7.1. Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de gestion,
una Comision de Gestion anual, con cargo al patrimonio del mismo, que, sin perjuicio de las
reducciones y ajustes de la misma previstos en este Reglamento, serd equivalente al uno por
ciento (1%) anual sobre los Compromisos de Inversion efectivamente desembolsados.

Cualquier ingreso (neto de impuestos) por provision de servicios percibido por la Sociedad
Gestora provenientes de las Sociedades Participadas se deducira de la Comision de Gestion, a

prorrata de la participacion del Fondo en la Sociedad Participada correspondiente.

La Sociedad Gestora podrd, a su discrecion, optar por renunciar a la totalidad o a una parte de
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la Comisién de Gestion que le corresponda y, en su lugar, se considerard que la Sociedad
Gestora ha realizado un desembolso al Fondo de su Compromiso de Inversioén por un importe
igual a la cantidad a la que haya renunciado.

La Comision de Gestion se calculard y devengara diariamente y se abonara por trimestres
anticipados. No obstante lo anterior, cuando los Participes Posteriores sean admitidos en el
Fondo, después de la Fecha de Cierre Inicial pero durante el Periodo de Colocacion, la Comision
de Gestion se recalculara con respecto a dichos Participes Posteriores como si sus Compromisos
de Inversion hubieran sido captados por el Fondo en la Fecha de Cierre Inicial.

Los trimestres comenzaran el 1 de enero, 1 de abril, el 1 de julio y 1 de octubre de cada afio,
excepto el primer trimestre, que comenzard en la Fecha de Cierre Inicial del Fondo, y finalizard
el 31 de diciembre, 31 de marzo, 30 de junio o 30 de septiembre inmediatamente siguiente, asi
como el ultimo trimestre, que finalizard en la fecha de liquidacion del Fondo (debiéndose
proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comision de Gestion).

La Comision de Gestion correspondiente a cada ejercicio que resulte de los calculos
anteriores sera reducida en un importe equivalente al 100% de los ingresos obtenidos por la
prestacion a las Sociedades Participadas de servicios de asesoramiento o similares remunerados en
condiciones de mercado, conforme a lo dispuesto en los Articulos 5.3.5 y 7.3 del presente
Reglamento, correspondientes a los ejercicios anteriores.

En el supuesto en el que, en un determinado ejercicio, la suma del importe descrito en el parrafo
anterior excediera del importe correspondiente a la Comision de Gestion, dicha cantidad en
exceso se aplicara contra la reduccion de la Comision de Gestion correspondiente a ejercicios
posteriores.

Si en el momento de disolucidon del Fondo existiese un exceso pendiente de aplicacion contra
la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora reembolsard al Fondo un importe equivalente a
dicho exceso.

La Comision de Gestion que percibe la Sociedad Gestora esta sujeta y exenta de IVA de acuerdo
con el articulo 20. Uno.18° n) de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el
Valor Anadido.

7.2. Comision por Inversion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una comision por las Inversiones realizadas por el
Fondo por una cantidad igual al uno por ciento (1%) del Capital Neto Invertido, con un maximo
de hasta 600.000 € (la “Comision por Inversion”). Dicha Comision por Inversion serd
satisfecha a la Sociedad Gestora tras la realizacion de cada Inversion y hasta alcanzar el referido
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limite maximo.

Esta Comision por Inversion se podra compensar total o parcialmente con gastos de transaccion
cargados y percibidos por la Sociedad Gestora de las Sociedades Participadas.

7.3. Comision de Exito vy otras remuneraciones

La Sociedad Gestora tendra derecho a percibir del Fondo una comision de éxito (la “Comision
de Exito”) en los términos previstos en el Articulo 15.2, que se devengara y sera satisfecha con
cargo a los importes que, conforme a las Reglas de Prelacion, deban abonarse a la Sociedad
Gestora.

Con independencia de la Comision de Gestion, de la Comision por Inversion y de la Comision
de Exito, la Sociedad Gestora podra percibir de las Sociedades Participadas del Fondo (directa
o indirectamente a través de SPVs) y, por ende, de las sociedades que componen la Inversion
remuneraciones, en condiciones de mercado por la prestacion de servicios de conformidad con
lo previsto en el Articulo 5.3.5 anterior.

7.4. Gastos del Fondo

74.1. Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira como Gastos de Establecimiento todos los gastos (incluyendo el IVA
aplicable) de caracter preliminar derivados del establecimiento del Fondo, incluyendo,
entre otros, los gastos de abogados, gastos notariales, gastos de registros, gastos de
comunicacion, promocion y lanzamiento, contables, impresion de documentos, viajes,
gastos de mensajeria, y demds gastos (estando excluidas las comisiones de agentes
colocadores, brokers o intermediarios, que seran soportadas por la Sociedad Gestora) (los
“Gastos de Establecimiento™).

En todo caso, el Fondo asumird los Gastos de Establecimiento debidamente justificados
hasta un importe maximo equivalente al uno por ciento (1%) del Patrimonio Total
Comprometido (a cuyo importe maximo se afiadird el IVA aplicable). Los Gastos de
Establecimiento que excedan el importe méximo anterior seran abonados por la Sociedad
Gestora.

Los Gastos de Establecimiento generados por el Fondo deberan ser documentados y
reflejados en las cuentas anuales auditadas del Fondo.

7.4.2. Gastos Operativos
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El Fondo debera soportar todos los gastos (incluyendo el IVA aplicable), hasta un
maximo de 150.000 €, incurridos en relacion con la organizacion y administracion del
mismo, incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, gastos de preparacion y
distribucion de informes y notificaciones, Costes por Operaciones Fallidas, gastos por
asesoria legal, auditoria, valoraciones, contabilidad (incluyendo gastos relacionados con
la preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de vehiculos de
inversion, gastos registrales, comisiones de depositarios, gastos incurridos por el Comité
Asesor, honorarios de consultores externos, comisiones bancarias, comisiones o intereses
por préstamos, gastos incurridos con relacion a las reuniones de Participes, costes de
seguro de responsabilidad civil profesional, gastos extraordinarios (como aquellos
derivados de litigios, excluyendo aquellos derivados de litigios entre el Fondo o sus
Participes y la Sociedad Gestora), obligaciones tributarias, y costes de abogados,
auditores, consultores externos con relacion a la identificacion, valoracion, negociacion,
adquisicion, mantenimiento, seguimiento, proteccion y liquidacion de las Inversiones
(“Gastos Operativos”).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos operativos
y de mantenimiento tales como alquiler de oficinas o empleados.

En caso de que los Gastos Operativos superen los 150.000 €, la Sociedad Gestora asumira
el importe que exceda de dicha cantidad.

El Fondo reembolsaré a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por la misma que
de acuerdo con el presente Reglamento corresponden al Fondo.

Articulo 8. El Comité Asesor

El Fondo contara con un Comité Asesor formado por tres (3) representantes de los Participes
seleccionados por la Sociedad Gestora a su discrecion.

La Sociedad Gestora o cualquiera de sus respectivos directores, empleados, Personas
Vinculadas y/o Afiliadas no serdn miembros del Comité Asesor ni tendran derecho a nombrar
representantes en el Comité Asesor. No obstante, tendran derecho a asistir a las reuniones del
mismo con derecho de voz, pero no de voto. Sin embargo, durante una reunion, la mayoria de
los miembros del Comité Asesor que asistan a la reunion podran solicitar a la Sociedad Gestora
que abandone la reunion para celebrar una sesion sin su presencia.

La funcion del Comité Asesor sera la de proveer un foro de discusion en relacion con (i) la

estrategia de inversion del Fondo; (ii) potenciales conflictos de interés; y (iii) cualquier otro
tema de su competencia expresamente atribuido en el presente Reglamento.
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La funcién del Comité Asesor es puramente consultiva en relacion con los puntos (i) y (ii)
anteriores, y, por tanto, no desarrollara labores de gestion o control del Fondo.

El Comité Asesor adoptard sus decisiones mediante el voto favorable de la mayoria de sus
miembros.

El cargo de miembro del Comité Asesor no estard remunerado. Sin perjuicio de lo anterior, los
miembros del Comité Asesor seran reembolsados por el Fondo por los gastos ordinarios y

razonables de viaje, estancia y manutencion, debidamente justificados, en que incurran como
consecuencia de su asistencia a las reuniones del Comité Asesor.

CAPITULO 5
MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS PARTICIPES
Articulo 9.  Exclusividad de la Sociedad Gestora y conflictos de interés

9.1 Exclusividad de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora y/o los Ejecutivos Clave (siempre y cuando permanezca como sociedad
gestora del Fondo) podran gestionar y asesorar otras sociedades y fondos, tanto de capital riesgo
como inversiones colectivas de tipo cerrado, incluyendo fondos de capital riesgo europeos,
siempre y cuando dicha actividad no afecte a la gestion del Fondo y las Inversiones.

A menos que cuente con aprobacion de los Participes mediante Acuerdo Especial de Participes,

la Sociedad no podré gestionar Fondos Sucesores, en tanto no haya finalizado el Periodo de
Inversion.

9.2 Conflictos de interés

La Sociedad Gestora pondra en conocimiento del Comité Asesor, tan pronto como le sea
posible, cualquier conflicto o potencial conflicto de interés que pueda surgir entre el Fondo y/o
sus Sociedad/es Participada/s, incluyendo, sin limitacion, aquellos que puedan surgir entre (i)
el Fondo y/o su/s Sociedad/es Participada/s; y (ii) las entidades en las que los Ejecutivos Clave,
los miembros del equipo de gestion, la Sociedad Gestora, sus administradores, directivos,
empleados, socios, directos o indirectos, asi como las Personas Vinculadas y/o Afiliadas a los
mismos, administren, gestionen, asesoren o mantengan algtn tipo de interés.

Ademas, y sin limitacion a lo anterior, el Fondo no podra, salvo con la previa aprobacion del
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Comité Asesor: (i) vender a o invertir en compaiias del grupo de la Sociedad Gestora y/o en
sociedades participadas de otros fondos gestionados por la Sociedad Gestora; ni (ii) invertir,
desinvertir, vender o adquirir activos de companias en las que la Sociedad Gestora, los
Ejecutivos Clave, los miembros del equipo de gestion, sus respectivos administradores,
directivos, empleados, socios (directos o indirectos), las Personas Vinculadas y/o Afiliadas a
los mismos, o cualquier entidad promovida, asesorada o gestionada por cualquiera de los
anteriores, ostente una participacion o proporcione servicios financieros y/o corporativos.

La Sociedad Gestora debera hacer que los Fondos Sucesores, los Ejecutivos Clave, los
miembros del equipo de gestion, sus administradores, directivos, empleados, socios, directos o
indirectos, o Afiliadas y Personas Vinculadas a los mismos, cumplan con lo establecido en este
Atrticulo.

Aquellos Participes o miembros de cualquier 6rgano del Fondo afectados por un conflicto de
interés se abstendran de votar en relacion con dicho conflicto, y sus votos y compromisos no se
considerardn para el calculo de la mayoria correspondiente.

Sin perjuicio de lo anterior, los Ejecutivos Clave, de forma directa o indirecta, podran invertir
en fondos cuyo dmbito de inversion coincida con el &mbito de inversion del Fondo siempre y

cuando no participen en la gestion de dichos fondos.

Articulo 10. Sustitucion o Cese de la Sociedad Gestora y efectos sobre la Comision de
Exito

10.1. Sustitucion de la Sociedad Gestora

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

En caso de procedimiento concursal de la Sociedad Gestora, ésta debera solicitar el cambio
conforme al procedimiento descrito en el parrafo anterior. Si la Sociedad Gestora no lo hiciera,
la CNMYV podré acordar dicha sustitucion.

En estos supuestos, la Sociedad Gestora no tendrd derecho a percibir ninguna Comision de
Gestion conforme al Articulo 7.1 y/u otras remuneraciones conforme al Articulo 7.3, més alla
de la fecha, bien de sustitucion o bien de declaracion del concurso, en la que la Sociedad Gestora

deje de prestar servicios efectivamente al Fondo.

El nombramiento de la nueva sociedad gestora descrito en los parrafos anteriores debera ser
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previamente aprobado mediante un Acuerdo Ordinario de Participes. Si no se nombra sustituto

en el plazo de noventa (90) Dias Habiles siguientes a la fecha de solicitud de sustitucion, el

Fondo sera disuelto y liquidado conforme a lo dispuesto en el Articulo 27 del presente
Reglamento.

10.2. Cese de la Sociedad Gestora

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ser cesada en los siguientes supuestos:

(2)

(b)

Cese con Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada mediante Acuerdo Especial de Participes, si
incurre en un supuesto de Causa. La Sociedad Gestora deberd notificar a los
Participes en el menor tiempo posible, y siempre dentro de los cinco (5) Dias
Habiles siguientes, el acaecimiento de un supuesto de Causa.

En estos supuestos, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comision de
Gestion mas alla de la fecha del Acuerdo Especial de Participes que confirme su
cese, ni compensacion alguna derivada de su cese anticipado. No obstante, la
Sociedad Gestora podrd a su discrecion liberar al Participe Designado de los
Compromisos Pendientes de Desembolso.

En este supuesto, salvo que los Participes acuerden otra cosa mediante un Acuerdo
Especial de Participes, se procedera a la disoluciéon y liquidacion del Fondo

conforme a lo dispuesto en el Articulo 28 del presente Reglamento.

Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada con posterioridad al primer aniversario de la
Fecha de Cierre Final mediante un Acuerdo Extraordinario de Participes, por
cualquier otro motivo distinto de un supuesto con Causa. A estos efectos, cuando
Participes titulares de, al menos, un treinta por ciento (30%) del Patrimonio Total
Comprometido asi lo soliciten, la Sociedad Gestora deberd convocar una Junta
de Participes para que éstos decidan sobre el cese de la Sociedad Gestora. La
convocatoria de la mencionada Junta de Participes debera realizarse mediante
notificacion a los Participes con una antelacion minima de diez (10) Dias Habiles y
no superior a quince (15) Dias Hébiles a la fecha en la que se fuese a celebrar dicha
Junta.

Los efectos economicos del cese o la sustitucion se produciran desde el momento
en que se haya alcanzado el Acuerdo Extraordinario de Participes.
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En este supuesto, salvo que los Participes acuerden otra cosa mediante un Acuerdo
Extraordinario de Participes, se procedera a la disolucién y liquidacion del Fondo
conforme a lo dispuesto en el Articulo 28 del presente Reglamento.

En cualquiera de los supuestos descritos anteriormente, la Sociedad Gestora cesada
debera facilitar a los Participes una transmision fluida y eficiente de la gestion del
Fondo.

En este supuesto la Sociedad Gestora tendrd derecho a percibir del Fondo una
indemnizacion equivalente a los importes percibidos por la misma en los ultimos
dieciocho (18) meses en concepto de Comision de Gestion. Asimismo, cobrara la
Comision de Gestion hasta la fecha efectiva de su cese o sustitucion.

10.3. Efectos sobre la Comisién de Exito

(a) Cese con Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada con Causa, la Sociedad Gestora perdera
el cincuenta por ciento (50%) de los importes que le hubieran correspondido en
concepto de Comision de Exito de conformidad con el Articulo 15.2 (¢) y (d) a
partir de la fecha del cese.

(b) Cese sin Causa

En caso de cese sin Causa, la Sociedad Gestora (i) seguira sujeta a la Obligacion de
Reintegro por los importes que le correspondiesen en concepto de Comision de
Exito en atencion al Articulo 15.2 (c) y (d) y (ii) conservara los restantes derechos
econdmicos inherentes a la Comision de Exito.

Articulo 11. Ejecutivos Clave: Suspension del Periodo de Inversion y consecuencias de
la Salida de Ejecutivos Clave

11.1. Suspension del Periodo de Inversion

11.1.1. Suspension derivada de la Salida de Ejecutivos Clave

En el supuesto de que se produzca una Salida de Ejecutivos Clave, el Periodo de Inversion
quedard automdticamente suspendido por un plazo maximo de nueve (9) meses (el
“Periodo de Suspension”) y, en cualquier caso, no se podran llevar a cabo inversiones o
desinversiones, salvo aquellas que con anterioridad a la Salida de Ejecutivos Clave ya
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hubiesen sido aprobadas y comprometidas por escrito con terceras partes en virtud de
acuerdos vinculantes.

Durante el Periodo de Suspension, la Sociedad Gestora so6lo podra solicitar las
contribuciones de los Compromisos de Inversion necesarios para hacer frente al pago de
cualquier obligacion, gasto o responsabilidad del Fondo y de la Comision de Gestion; asi
como afrontar las obligaciones del Fondo contraidas previamente por el Fondo o para la
realizacion de inversiones comprometidas de conformidad con lo previsto en el apartado
anterior. Durante el Periodo de Suspension, la Comision de Gestion deberé calcularse de
acuerdo con el Articulo 7.1 del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora debera notificar a los Participes, tan pronto como sea posible y en
todo caso en un plazo no superior a cinco (5) Dias Habiles desde el inicio del Periodo de
Suspension y deberd proponer uno o mas candidatos apropiados para reemplazar a los
Ejecutivos Clave salientes y un plan de negocio para la gestion del Fondo sin nombrar
nuevos Ejecutivos Clave. Si, por Acuerdo Ordinario de Participes, se aprueba cualquiera
de las dos opciones entonces terminard el Periodo de Suspension y se reiniciaran las
actuaciones.

Transcurrido el plazo anterior de nueve (9) meses descrito anteriormente sin que se haya
logrado un acuerdo tal como se ha descrito en el parrafo anterior, el Periodo de Inversion
se dard por finalizado autométicamente y la Sociedad Gestora debera convocar a los
Participes para que, en el plazo de un (1) mes, por acuerdo adoptado por Acuerdo
Ordinario de Participes puedan decidir entre (i) la liquidacion del Fondo o (ii) el Cese con
Causa de la Sociedad Gestora. Si los Participes no tomasen una de las anteriores
decisiones, el Fondo deberd ser disuelto y liquidado.

11.1.2. Suspension derivada de un Cambio de Control

En el supuesto de que se produzca un Cambio de Control, la Sociedad Gestora debera
notificar a los Participes, tan pronto como sea posible y en todo caso en un plazo no
superior a cinco (5) Dias Habiles desde la fecha en que tuviese conocimiento del
acaecimiento de un supuesto de Cambio de Control. Igualmente, dentro de dicho plazo,
la Sociedad Gestora notificara al Comité Asesor sobre el acaecimiento de un supuesto de
Cambio de Control y le informara de sus planes en relacion al Cambio de Control y, en
su opinion, las implicaciones para el Fondo.

Desde la notificacion del Cambio de Control a los Participes y al Comité Asesor, el
Periodo de Inversion se suspendera automaticamente, en caso de que siga abierto, y, en
cualquier caso, no se podran llevar a cabo inversiones o desinversiones salvo aquellas que
con anterioridad al Cambio de Control ya hubiesen sido aprobadas por la Sociedad
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Gestora y comprometidas por escrito con terceras partes en virtud de acuerdos vinculantes
y ejecutables (el “Periodo de Suspension CdC”).

El Comité Asesor dispondra de un plazo de treinta (30) dias a contar desde la recepcion
de la notificacion prevista en el primer parrafo de este apartado para levantar el Periodo
de Suspension CdC por acuerdo de la mayoria de sus miembros. En caso de que no
acuerde levantar el Periodo de Suspension CdC, el Comité Asesor deberd requerir a la
Sociedad Gestora para que convoque a la Junta de Participes, tan pronto como sea posible,
y la Junta de Participes debera decidir por Acuerdo Ordinario de Participes si levanta el
Periodo de Suspension CdC u opte entre (i) la liquidacion del Fondo o (ii) el Cese con
Causa de la Sociedad Gestora. Si los Participes no tomasen una de las anteriores
decisiones, el Fondo deberd ser disuelto y liquidado.

Durante el Periodo de Suspension CdC, la Sociedad Gestora s6lo podréd solicitar las
contribuciones de los Compromisos de Inversion necesarios para hacer frente al pago de
cualquier obligacidn, gasto o responsabilidad del Fondo y de la Comision de Gestion; asi
como afrontar las obligaciones del Fondo contraidas previamente por el Fondo o para la
realizaciéon de inversiones comprometidas. Durante el Periodo de Suspension, la
Comision de Gestion debera calcularse de acuerdo con el Articulo 7.1 0 del presente
Reglamento.

Sin perjuicio de lo anterior, la Junta de Participes puede, en cualquier momento, acordar
el levantamiento del Periodo de Suspension CdC mediante un Acuerdo Ordinario de
Participes.

Articulo 12. Sustitucion de Ejecutivos Clave

En caso de que la salida de un Ejecutivo Clave no implique el acaecimiento de un supuesto de

Salida de Ejecutivos Clave, la Sociedad Gestora deberd comunicar dicha circunstancia a los

Participes dentro de los diez (10) dias siguientes a la salida del Ejecutivo Clave y estara
autorizada para designar un sustituto cualificado que sera nombrado como Ejecutivo Clave con

el visto bueno del Comité Asesor. El designado para sustituir al Ejecutivo Clave adquirira el

estatuto de Ejecutivo Clave de tal manera que se considerara como si nunca hubiese ocurrido
la salida del anterior Ejecutivo Clave.

CAPITULO 6

LAS PARTICIPACIONES

Articulo 13. Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones
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El patrimonio del Fondo estd dividido en Participaciones de una tnica clase, que confieren a
sus titulares en union de los demas Participes un derecho de propiedad sobre el mismo, en los
términos que lo regulan legal y contractualmente y, en particular, los establecidos en este
Reglamento. La asuncidon del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los Participes
del Fondo implicara la obligacion de cumplir con lo establecido en el presente Reglamento por
el que se rige el Fondo y, en particular, con la obligaciéon de suscribir y desembolsar los
Compromisos de Inversion en los términos y condiciones previstos en el mismo.

Las Participaciones son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables y podran
estar representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que podran documentar una
o varias Participaciones, y a cuya expedicion tendran derecho los Participes. En dichos titulos
constarda el valor de suscripcion, el nimero de Participaciones que comprenden, la
denominacién del Fondo, la Sociedad Gestora y su domicilio, la fecha de constitucion del Fondo
y los datos relativos a la inscripcion en el registro administrativo correspondiente de la CNMV.

Las Participaciones tendran un valor inicial de suscripcion de diez (10) euros cada una en la
Fecha de Cierre Inicial. La suscripcion de Participaciones con posterioridad a la Fecha de Cierre
Inicial se realizard bien, (i) por un valor de suscripcion de diez (10) euros, o bien (ii) por un
valor de suscripcion determinado en funcion de las Distribuciones realizadas mediante
reduccion del valor de suscripcion de las Participaciones de tal forma que en todo momento
todas las Participaciones tengan el mismo valor de suscripcion.

Las Participaciones seran suscritas y totalmente desembolsadas, tal y como se regula en el
Articulo 16 del presente Reglamento.

Las Participaciones podran ser suscritas por cualquier Participe, incluyendo, a efectos
aclaratorios, por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, asi como administradores,
empleados, directivos y miembros de los comités internos de la Sociedad Gestora, por sus
respectivas Afiliadas y entidades participadas (ya sean sociedades o fondos similares).

Cualquier Participe Designado podra quedar exento de pagar todo o parte de la Comision de
Gestion a discrecion de la Sociedad Gestora quien decidira quiénes y en qué proporciones
quedaran exentos de lo anterior.

Articulo 14. Valor de las Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 13 con relacion al valor de suscripcion de las

Participaciones, la Sociedad Gestora determinard periédicamente y de conformidad con lo
siguiente el valor liquidativo de las Participaciones:
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(a) la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones teniendo en
consideracion los derechos econémicos de las Participaciones previstos en el Articulo 15
del presente Reglamento, y de conformidad con lo establecido en el Articulo 31.4 de la
LECR y en la Circular 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, y
cualquier otra norma que modifique o sustituya lo anterior en cada momento;

(b) el valor liquidativo sera calculado (i) una vez finalizado el Periodo de Colocacidn, (ii) al
menos con caracter anual, debiendo dicha valoracion anual ser realizada por un tercero
independiente designado por la Sociedad Gestora, (iii) cada vez que se vaya a proceder a
la realizacion de una Distribucion, y (iv) cuando se produzcan potenciales reembolsos de
Participaciones; y

(c) salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento se utilizara el Gltimo valor
liquidativo disponible y por tanto no sera preciso realizar dicho calculo a una determinada
fecha en los supuestos de amortizacion o transmision de las participaciones de un
Participe en Mora y de transmision de Participaciones, de conformidad con el Articulo
17 y el Articulo 18, respectivamente.

Articulo 15. Derechos economicos de las Participaciones

15.1. Derechos economicos de las Participaciones

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

15.2. Reglas de prelacion

No obstante lo establecido en el Articulo 15.1 y sin perjuicio de lo establecido en el Articulo
10, el Articulo 15.3, el Articulo 17, el Articulo 20.1 y el Articulo 20.3, las cantidades
disponibles para Distribuciones a los Participes y, en su caso, para el pago de la Comision de
Exito se aplicaran de conformidad con los siguientes criterios y orden de prelacion (“Reglas de
Prelacion™):

a) Primero, a todos los Participes a prorrata de su participacion hasta recibir el cien por
cien (100%) de los Compromisos de Inversion efectivamente desembolsados.

b) Segundo, una vez se cumpla lo previsto en la letra a) anterior, cualquier Distribucion
posterior se debe realizar a todos los Participes a prorrata de su participacion hasta que
reciban conforme a este apartado una cantidad igual al Retorno Preferente.

c) Tercero, una vez se cumpla lo previsto en las letras a) y b) anteriores, cualquier
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Distribucion posterior se aplicara al pago a la Sociedad Gestora de la Comision de Exito
hasta que la Sociedad Gestora haya percibido un importe igual al veinte por ciento
(20%) del total de los importes distribuidos conforme a la letra b) anterior y de los
importes abonados conforme a esta letra c).

d) Cuarto, una vez se cumpla lo previsto en las letras a) a c) anteriores, cualquier
Distribucidn posterior se aplicara en un veinte por ciento (20%) al pago de la Comision
de Exito a la Sociedad Gestora y en un ochenta por ciento (80%) a Distribuciones a los
Participes a prorrata de su participacion.

Las Reglas de Prelacion deberan aplicarse en cada Distribucion, teniendo en cuenta a dichos
efectos la totalidad de los Compromisos de Inversion que se hubieran desembolsado hasta dicho
momento por cada Participe al Fondo. La Sociedad Gestora utilizard los distintos
procedimientos a través de los cuales se puede efectuar una Distribucion a los Participes y el
pago de la Comision de Exito de forma tal que se dé efectivo cumplimiento a las Reglas de
Prelacion en cada caso.

La Sociedad Gestora procedera en todo caso a practicar las retenciones e ingresos a cuenta
fiscales que por Ley correspondan en cada Distribucién. Adicionalmente, el Fondo podra
anticipar a la Sociedad Gestora cualesquiera cantidades necesarias para hacer frente a impuestos
de la Sociedad Gestora o retenciones de los Participes.

15.3. Obligacion de Reintegro

Durante el periodo de liquidacion del Fondo, los Participes y la Sociedad Gestora, respecto de
los importes percibidos en concepto de Comision de Exito, estaran obligados a abonar al Fondo
las cantidades percibidas del mismo durante la vida del Fondo que excedan de los importes que
les correspondiesen (la “Obligacion de Reintegro”).

A estos efectos durante el proceso de liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora como
liquidadora del Fondo, bien por si misma, bien a peticion de algiin Participe, debera reclamar a
los Participes y, en su caso, a la Sociedad Gestora respecto de los importes percibidos en
concepto de Comision de Exito, el reintegro al Fondo de los importes percibidos en exceso de
sus derechos econdmicos (excluyendo los importes que hubiesen abonado o estuviesen
obligados a abonar, de manera directa o por aplicacion de una retencion o ingreso a cuenta,
como consecuencia de sus obligaciones tributarias derivadas de dichos importes percibidos).
Una vez reintegrados al Fondo dichos importes, el liquidador del Fondo procedera a distribuir
los mismos entre los Participes y, en su caso, a satisfacer la Comision de Exito a la Sociedad
Gestora, de conformidad con las Reglas de Prelacion.

CAPITULO 7
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REGIMEN DE APORTACIONES AL FONDO

Articulo 16. Régimen de aportaciones al Fondo y de suscripcion y desembolso de
Participaciones

16.1. Periodo de Colocacion

Desde la Fecha de Inscripcion se iniciard un periodo de colocacion que finalizard en la Fecha
de Cierre Final (el “Periodo de Colocaciéon’), durante el cual se podran aceptar Compromisos
de Inversion bien de nuevos inversores bien de los Participes existentes. En ningun caso el
Periodo de Colocacion podra superar los dieciocho (18) meses siguientes a la fecha de registro
del Fondo en la CNMV (pudiendo la Sociedad Gestora posponer dicha fecha por un periodo
adicional méaximo de seis (6) meses con el visto bueno previo del Comité Asesor y la
comunicacion a la CNMV).

El importe del Patrimonio Total Comprometido del Fondo no podré exceder de cien millones
(100.000.000) de euros, sin perjuicio de que pueda ser ampliado por un Acuerdo Extraordinario
de Participes.

Ningun Participe podra suscribir, poseer o controlar, directa o indirectamente, individual o de
manera conjunta a través de sus Afiliadas, mas del cincuenta por ciento (50%) del Patrimonio
Total Comprometido del Fondo.

La Sociedad Gestora suscribird un Compromiso de Inversion de hasta quinientos mil (500.000)
euros en el Fondo.

Las Participaciones del Fondo, de conformidad con el articulo 6.1 del Reglamento 345/2013,
deberan comercializarse necesariamente entre los siguientes inversores (los “Participes
Aptos”):

a)  Aquellos que sean considerados clientes profesionales de conformidad con el anexo II,
seccion I, de la Directiva 2014/65/UE o que, previa solicitud, puedan ser tratados como
clientes profesionales de conformidad con el anexo II, seccion 11, de la misma Directiva;
0

b) aquellos que retinan las condiciones siguientes:

(1) que se comprometan a invertir como minimo cien mil (100.000) euros; y

(i1) que declaren por escrito, en un documento distinto del contrato relativo al
compromiso de inversion, que son conscientes de los riesgos ligados al compromiso
o la inversion previstos.
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c)  ejecutivos, directores o empleados de la Sociedad Gestora.

Los Participes del Fondo serdn principalmente inversores institucionales y patrimonios
familiares, cuyos Compromisos de Inversion minimos ascenderdn a un millén (1.000.000) de
euros. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora podra aceptar Compromisos de
Inversion por importes inferiores a su entera discrecion.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tendra un caracter cerrado, no estando
permitidas las emisiones de nuevas Participaciones para terceros.

16.2. Desembolsos

Cada inversor que haya sido admitido en el Fondo y haya firmado su respectivo Acuerdo de
Suscripcion procederd a la suscripcion y desembolso de Participaciones en el tiempo y modo
en que lo solicite la Sociedad Gestora en la Solicitud de Desembolso, de conformidad con su
Compromiso de Inversion.

Asi pues, a lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a los Participes
para que procedan al desembolso de sus Compromisos de Inversiéon mediante la suscripcion y
desembolso de Participaciones como tarde en la fecha indicada en la Solicitud de Desembolso
(y que la Sociedad Gestora remitird a cada Participe al menos diez (10) Dias Hébiles antes de
la citada fecha). La Sociedad Gestora determinard a su discrecion la forma en que los
desembolsos se realizardn y, en caso de que sea necesario, el numero de Participaciones a
suscribir y desembolsar que considere convenientes en cada momento con la finalidad de
atender a las obligaciones del Fondo y cumplir su objeto. Dichos desembolsos se realizaran en
efectivo y en euros, que serd la divisa empleada por el Fondo.

Con posterioridad al Periodo de Inversion, solo podrd solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversion con el objeto de:

(1) responder de cualquier obligacion, gasto o responsabilidad del Fondo (incluyendo,
pero no limitado a, la Comision de Gestion); o

(i)  realizar inversiones comprometidas contractualmente y aprobadas por la Sociedad
Gestora con anterioridad a la fecha de finalizacion del Periodo de Inversion; o

(iii))  efectuar inversiones en las que al Fondo se le haya otorgado exclusividad por escrito
con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversion, siempre y cuando dicha
decision de inversion se haya tomado con anterioridad a la finalizacion del Periodo
de Inversion; o

(iv)  realizar Inversiones de Seguimiento.

Cualquier cantidad desembolsada para las Inversiones y no utilizada debera de ser devuelta a
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los Participes en los sesenta (60) Dias Hébiles siguientes a la fecha de desembolso como una
Distribucion Temporal, segun lo establecido en el Articulo 20.4 (b).

Tras la finalizacion del Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora podra decidir la cancelacion
total o parcial de los Compromisos Pendientes de Desembolso (dicha decision debera aplicarse
pari passu a todos los Participes a prorrata de su participacion en el Patrimonio Total
Comprometido), de manera que, a los efectos del presente Reglamento, dichos Compromisos
Pendientes de Desembolso condonados se considerarian como desembolsados e
inmediatamente reembolsados a los Participes en concepto de Distribucion. Dicha decision
debera ser comunicada por escrito a los Participes.

Durante la vida del Fondo, la cantidad maxima que podrd ser invertida en Sociedades
Participadas en cualquier momento estara limitada al cien por cien (100%) del Patrimonio Total

Comprometido.

Los desembolsos siempre se requeriran a los Participes a prorrata de su participacion en el
Patrimonio Total Comprometido.

16.3. Cierres posteriores y Prima de Suscripcion

El Participe Posterior procederd, en la Fecha de su Primera Aportacion, a suscribir y
desembolsar Participaciones de acuerdo con lo previsto en el Articulo 16.2 anterior, en la
cantidad que sea necesaria para que el Compromiso de Inversion de dicho Participe Posterior
sea desembolsado en la misma proporcion que el Compromiso de Inversion de los Participes
ya existentes en ese momento.

Adicionalmente al desembolso sefialado en el parrafo anterior, el Participe Posterior vendra
obligado a abonar al Fondo una prima de suscripcion equivalente al resultado de aplicar un tipo
de interés anual del 8% sobre el importe desembolsado por el Participe Posterior, calculado en
base diaria y compuesto anualmente a 31 de diciembre, en la Fecha de la Primera Aportacion y
durante el periodo transcurrido desde la fecha o fechas en que el Participe Posterior hubiera
efectuado los desembolsos como si hubiera sido Participe desde la Fecha de Cierre Inicial y
hasta la Fecha de la Primera Aportacion del Participe Posterior (la “Prima de Suscripcion”).

A los efectos de lo establecido en este Reglamento y, en particular, en relacion con las Reglas
de Prelacion, la Prima de Suscripcion abonada por el Participe Posterior no serd considerada
como desembolso de su Compromiso de Inversion y por tanto deberd abonarse de manera
adicional a dicho Compromiso de Inversion.

16.4. Distribuciones Temporales durante el Periodo de Colocacion
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Con el objeto de optimizar la gestion de los activos del Fondo, en el supuesto que durante el
Periodo de Colocacidn, a juicio de la Sociedad Gestora, se previera un exceso de liquidez en el
Fondo como consecuencia de la suscripcion y desembolso de Participaciones por parte de los
Participes Posteriores, la Sociedad Gestora podra acordar con caracter inmediatamente anterior
a dicha suscripcion la realizacion de Distribuciones Temporales en los términos previstos en el
Articulo 20.4.

Articulo 17. Participe en Mora

En el supuesto en que un Participe hubiera incumplido su obligacién de desembolsar en el plazo
debido la parte de su Compromiso de Inversion solicitada por la Sociedad Gestora de acuerdo
con lo dispuesto en el Articulo 16 anterior, la Sociedad Gestora debera notificar al Participe
dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes al incumplimiento solicitando al Participe que
subsane la situacion y se devengard a favor del Fondo un interés de demora anual del 8%,
calculado sobre el importe del desembolso del Compromiso de Inversidon requerido por la
Sociedad Gestora y desde la fecha del requerimiento de la Sociedad Gestora hasta la fecha de
desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacion o de venta de las Participaciones de
Participe en Mora segin se establece a continuacioén). Si el Participe no subsanara el
incumplimiento en el plazo de quince (15) Dias Hébiles desde que la Sociedad Gestora asi se
lo requiera, el Participe sera considerado un “Participe en Mora”.

El Participe en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo los relacionados con
su participacion en comités, en la reunion de Participes o cualquier otro 6rgano similar del
Fondo) y econdmicos, compensandose la deuda pendiente con las cantidades que en su caso le
correspondieran con cargo a las Distribuciones del Fondo.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora podra optar, a su discrecion, por cualquiera de
las siguientes alternativas:

(a) Exigirel cumplimiento de la obligacién de desembolso con el abono del interés de demora
mencionado;

(b) Amortizar todas las Participaciones del Participe en Mora por un importe equivalente al
cincuenta por ciento (50%) de las cantidades desembolsadas al Fondo por el Participe en
Mora y que no hayan sido reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacion menos los
importes que ya hubieran sido objeto de Distribucion previamente. El Participe en Mora
tendra derecho a percibir del Fondo estas cantidades exclusivamente cuando los restantes
Participes hayan recibido del Fondo Distribuciones por importe equivalente a las
cantidades totales contribuidas por ellos durante la vida del Fondo. De este importe a
percibir por el Participe en Mora, adicionalmente se descontaran: (i) el importe debido
por el Participe en Mora hasta ese momento; (ii) cualesquiera costes, incluyendo
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(©)

intereses, incurridos como consecuencia de las financiacion requerida por el Fondo para
cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora, y (iii) cualesquiera costes
incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del Participe en Mora
mas una cantidad equivalente a la Comision de Gestion que la Sociedad Gestora dejare
de percibir como consecuencia de la aplicacion del presente Articulo. Cualquier cantidad
contribuida por el Participe en Mora que no hubiese sido reembolsada a éste en la fecha
de reembolso sera retenida por el Fondo en concepto de penalizacion, o

Acordar la venta de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, asi como su
Compromiso de Inversion asociado (incluyendo el importe debido derivado del
incumplimiento), en cuyo caso la Sociedad Gestora:

(1) En primer lugar, ofrecerd la compra de las Participaciones a los Participes que
hubieran mostrado interés en adquirir las Participaciones de éste. Cada Participe
tendrd derecho (pero no estara obligado) a adquirir una proporcion de esas
Participaciones, equivalente al total de las Participaciones que vayan a ser vendidas,
multiplicado por una fraccion donde el numerador sera el Compromiso de Inversion
del Participe y el denominador la suma de los Compromisos de Inversion de aquellos
Participes que hubiesen mostrado interés en adquirir las Participaciones. A efectos
aclaratorios, si los Participes que hubiesen expresado su interés en adquirir las
Participaciones finalmente no suscribieran parte, o la totalidad de las Participaciones
que le correspondian a prorrata, las Participaciones sobrantes seran ofrecidas de nuevo
(a prorrata) a los Participes que hubiesen suscrito la totalidad de las Participaciones
que les correspondieran en la primera oferta.

(1) Si después de ofrecerlas a los Participes tal como se establece anteriormente
continuara habiendo Participaciones disponibles, se podran ofrecer las
Participaciones restantes a las Personas que determine la Sociedad Gestora.

(iii)La venta de las Participaciones por la Sociedad Gestora se realizara al precio que la
Sociedad Gestora acuerde a su entera discrecion. De este importe a percibir por el
Participe en Mora, adicionalmente se descontaran (i) cualesquiera costes, incluyendo
intereses incurridos como consecuencia de la financiacion requerida por el Fondo para
cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora, y (ii) cualesquiera costes
incurridos por la Sociedad Gestora con relacion a incumplimiento del Participe en
Mora més una cantidad equivalente a la Comision de Gestion que la Sociedad Gestora
dejare de percibir como consecuencia de la aplicacion del presente Articulo. La
Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el precio de venta al Participe en Mora
hasta que éste hubiera firmado la documentacion que le solicite la Sociedad Gestora.

Asimismo, adicionalmente a las alternativas anteriores, la Sociedad Gestora podra exigir al
Participe en Mora los dafios y perjuicios causados por el incumplimiento.
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CAPITULO 8
REGIMEN DE TRANSMISION Y REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES
Articulo 18. Régimen de transmision de Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el presente articulo, la transmisioén de las Participaciones,
directas o indirectas de Participaciones — voluntarias, forzosas o cualesquiera otras-, asi como
la constitucion de derechos limitados u otra clase de gravamenes (“Transmisién” o
“Transmisiones”), se regiran por lo dispuesto con caracter general para los valores negociables.

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacion por el adquirente de todo lo previsto
en el presente Reglamento, asi como la asuncion por parte del adquirente del Compromiso de
Inversion no desembolsado aparejado a cada una de las Participaciones adquiridas (quedando
el transmitente liberado de la obligacion de desembolsar al Fondo el Compromiso de Inversion
no desembolsado aparejado a dichas Participaciones transmitidas).

Cualesquiera Transmisiones que no se ajusten a lo establecido en el presente Reglamento, no
seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora.

Libre Transmisibilidad de las Participaciones

La transmision voluntaria de Participaciones sera libre en favor de las siguientes:
a) las empresas que pertenecen al mismo Grupo que el Participe Transmitente;

b) Las empresas que son de propiedad mayoritaria o controladas por el Participe
Transmitente que es una persona fisica;

¢) los actuales Participes controlados por el Participe Transmitente que es una persona
juridica;

d) todos los Participes actuales de una entidad juridica de Participes Transmitentes, en
proporcidn a sus porcentajes de participacion actuales; o

e) las entidades que, en virtud de las disposiciones reglamentarias aplicables, no pueden
ser objeto de restricciones en la transmision de las Participaciones (incluidos, entre
otros, los fondos de pensiones y los organismos de inversion colectiva).

En cualquier caso, dicha transmision sera posible siempre que: (a) la parte adquiriente haya
superado con éxito el proceso de “conozca a su cliente” (“KYC”, por sus siglas en inglés) de
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la Sociedad Gestora y las politicas internas de compliance; y (b) se ejecute el correspondiente
Acuerdo de Suscripcion.

En cualquiera de los casos anteriores, el Participe Transmitente debe notificar a la Sociedad
Gestora, con antelacion y por escrito, su intencion de transmitir sus Participaciones y la
identidad de la posible parte adquiriente.

Autorizacion de la Sociedad Gestora

El Participe o los Participes (cada uno de ellos, un “Participe Transmitente”) que deseen
transmitir las Participaciones del Fondo, enviaran una notificacion (conjunta) a la Sociedad
Gestora indicando (i) dicha intencion, (ii) las Participaciones a transmitir, (iii) las condiciones
de pago, (iv) la identificacion del comprador y (v) otras condiciones de venta relevantes y
razonables que la Sociedad Gestora pueda exigir (la “Notificacion de Transmision”).

Dentro de un periodo de ocho (8) Dias Habiles a contarse a partir de la fecha siguiente a la
recepcion de la Notificacion de Transmision por la Sociedad Gestora, ésta informaréd a los
Participes Transmitentes si acepta(n) o rechaza(n) la transmision propuesta en base al mejor
interés del Fondo y el desarrollo de sus inversiones (la "Notificacion de la Sociedad Gestora").
El Participe Transmitente s6lo podra proceder a la transferencia propuesta si asi lo autoriza en
la Notificacion de la Sociedad Gestora (la "Autorizacion de Transmision").

En cualquier caso, la Autorizacion de Transmision estara sujeta a la finalizacion satisfactoria
del proceso de KYC y a la politica interna de la Sociedad Gestora.

La transmision de las Participaciones con Compromisos Pendientes de Desembolso se regird
por las disposiciones generales de este Articulo y, en la medida en que el Compromiso no haya
sido desembolsado en su totalidad, dependera de la aprobacion de la Sociedad Gestora, que solo
podra denegar la transmision en los casos en que la parte adquiriente no demuestre suficiente
solvencia para cumplir el Compromiso Pendiente de Desembolso. Si la Sociedad Gestora no ha
respondido a la solicitud de autorizacion de una transmision de Participaciones con
Compromisos Pendientes de Desembolso dentro de los dos (2) meses siguientes a la recepcion
de la notificacion correspondiente, la autorizacion se considerara concedida.

En el momento de la ejecucion de la transmision la parte adquiriente debe presentar (i) un
Acuerdo de Suscripcion debidamente firmado y (ii) un documento que certifique la transmision,
a la Sociedad Gestora para inscribir dicha transmision en el registro de Participes
correspondiente. A la firma del Acuerdo de Suscripcion, la parte adquirente asumira
expresamente, ante el Fondo y la Sociedad Gestora, todos y cada uno de los derechos y
obligaciones derivados de la adquisicion y tenencia de las Participaciones y, en particular, el
Compromiso asociado.
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Transmision “mortis causa’

En caso de Transmisiones que traigan causa del fallecimiento del Participe titular de
Participaciones del Fondo, la Sociedad Gestora no podra denegar la Transmision a favor de sus
herederos o legatarios, siempre que estos acrediten debidamente tal condicion. No obstante, la
Sociedad Gestora tendra, en todo caso, un derecho preferente de adquisicion sobre las
Participaciones objeto de Transmisidon, que podrad ejercitar por el Gltimo valor liquidativo
aplicable a dichas Participaciones en el plazo de quince (15) Dias Habiles a contar desde la
recepcion por la Sociedad Gestora de la documentacion que acredite debidamente la condicion
de heredero o legatario y la titularidad de las Participaciones objeto de Transmision.
Transcurrido dicho plazo sin que la Sociedad Gestora hubiera ejercitado el derecho preferente
de adquisicion, se entendera que renuncia al mismo respecto de dicha Transmision.

El Participe Transmitente asumira todos los costes y gastos relacionados con la transmision de
las Participaciones. En caso de que el Participe Transmitente no pague dichos gastos, la
Sociedad Gestora retendra las Distribuciones correspondientes a las participaciones adquiridas
por el comprador, por un importe equivalente al de los gastos pendientes de pago.

No obstante lo anterior, las transmisiones de las Participaciones estaran sujetas a las
obligaciones de notificacion y comunicacion establecidas en las leyes aplicables y, en
particular, a las disposiciones relativas a la prevencion del blanqueo de capitales de
conformidad con la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de
la financiacion del terrorismo.

Articulo 19. Reembolso de Participaciones

Con la excepcion establecida en el Articulo 17 para el Participe en Mora, no estd previsto
inicialmente, salvo que la Sociedad Gestora determine lo contrario en interés del Fondo y de
sus Participes, el reembolso total ni parcial de Participaciones del Fondo hasta la disolucién y
liquidacién del mismo, y en su caso el reembolso sera general para todos los Participes,
aplicando para su determinacion el mismo porcentaje sobre las Participaciones del Fondo de
las que cada uno sea titular.

CAPITULO 9
POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES

Articulo 20. Politica general de Distribuciones

20.1. Tiempo y modo de efectuar las Distribuciones
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La politica del Fondo es realizar Distribuciones a los Participes tan pronto como sea posible

tras la realizacion de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos (y no
mas tarde de cuarenta y cinco (45) dias desde que el Fondo reciba dichos importes).

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estard obligada a efectuar Distribuciones en el

plazo anterior en los siguientes supuestos:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

(®

cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos (esto es,
sean inferiores a 250.000 euros) a juicio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso dichos
importes se acumularan para ser distribuidos en el momento en que asi lo decida la
Sociedad Gestora (y en todo caso al menos con caracter trimestral) ;

cuando se prevea que, en un plazo de tiempo no superior a los tres (3) meses desde la
fecha de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos, el Fondo vaya
a percibir importes adicionales;

cuando los importes pendientes de Distribucion pudieran ser objeto de reinversion de
acuerdo con lo establecido en este Reglamento;

cuando se prevea hacer una Solicitud de Desembolso dentro del mes siguiente a la fecha
de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos, evitando asi que se
produzca una Distribucion seguida en un periodo breve de tiempo por un desembolso;

cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la realizacion de la correspondiente Distribucion
pudiera resultar en detrimento de la situacion financiera del Fondo, afectando a su
solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo de responder a sus obligaciones o
contingencias potenciales o previstas;

cuando se destinen para cubrir los desembolsos pendientes que el Fondo tenga que
satisfacer respecto de las Sociedades Participadas, asi como cualesquiera otras
obligaciones contraidas por el Fondo, incluidos gastos y/o comisiones.

Las Distribuciones tendran caracter general para todos los Participes, y se realizardn de

conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacion.

20.2. Distribuciones en especie

La Sociedad Gestora no efectuard Distribuciones en especie de los activos del Fondo con
anterioridad a la liquidacion del Fondo.
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Durante la liquidacion del Fondo, las Distribuciones en especie se efectuaran en los mismos
términos que las demas Distribuciones del Fondo, de forma que cada Participe que tuviera
derecho a percibir dicha Distribucion en especie, percibira la proporcion que le corresponda
sobre el total de los valores objeto de la Distribucion (o si la proporcidon exacta no fuera posible,
la proporcién mas proxima posible a la que le corresponda, mas un importe en efectivo
equivalente a la diferencia). Las Distribuciones en especie se efectuaran de conformidad con
las Reglas de Prelacion, aplicando a dichos efectos el Valor calculado por un tercero (cuyo coste
asumira el Fondo) o a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Participes
adoptado mediante Acuerdo Ordinario de Participes.

Cualquier Participe que no deseara recibir distribuciones en especie de acuerdo con lo anterior,
podra requerir a la Sociedad Gestora para que retenga la parte correspondiente a dicho Participe,
con el objeto de procurar, razonablemente, 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 dichos efectos, la Sociedad Gestora notificard a los
Participes su intencion de proceder a efectuar una Distribucion en especie, otorgandoles un
plazo de cinco (5) Dias Hébiles para que en dicho plazo comuniquen a la Sociedad Gestora por
escrito si requieren a ésta para que retenga y enajene dichos activos seglin lo anterior. Dichos
activos retenidos por la Sociedad Gestora perteneceran a todos los efectos a los Participes
correspondientes (y no al Fondo), y se considerard como si hubieran sido objeto de una
Distribucion en especie, en los términos previstos en el presente Articulo. El Participe
correspondiente asumira todos los gastos derivados de lo anterior.

20.3. Reinversion

Con caracter general, el Fondo no podra reinvertir los rendimientos y/o dividendos percibidos
de Sociedades Participadas, los importes resultantes de las desinversiones de las mismas, ni
cualesquiera otros rendimientos derivados de las Inversiones del Fondo. No obstante lo anterior,
y como excepcion, la Sociedad Gestora podra hacer una Solicitud de Desembolso o decidir la
reinversion de los siguientes importes:

(a) aquellos Compromisos de Inversion desembolsados para una Inversidbn que no se
completd y que fueron devueltos a los Participes;

(b) aquellos importes que se reciban por inversiones en Inversiones sindicadas o que se
sindiquen en un plazo de doce (12) meses;

(c) aquellos rendimientos derivados de Inversiones a Corto Plazo realizadas para la mejor
gestion de la tesoreria y demas activos liquidos del Fondo;

(d) aquellos importes solicitados a los Participes y destinados por el Fondo para cubrir Gastos
de Establecimiento, Gastos Operativos y la Comision de Gestion; y
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(e) Agquellas cantidades derivadas de desinversiones que tengan lugar dentro del Periodo de
Inversion.

En ninglin caso podra reinvertirse una cantidad superior al cien por cien (100%) del Patrimonio
Total Comprometido. A este respecto se incluird como Patrimonio Total Comprometido

cualquiera de las cantidades reinvertidas de conformidad con este Articulo.

20.4. Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de Distribuciones calificadas por la
Sociedad Gestora como Distribuciones Temporales incrementaran, en el importe de las mismas,
el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a cada Participe en dicho momento (con
el limite maximo de un importe equivalente al Compromiso de Inversion atribuible a dicho
Participe). Los Participes estaran sujetos, por tanto, de nuevo a la obligacion de desembolso de
dicho importe. A efectos aclaratorios, el reintegro de las Distribuciones Temporales se requerird
aplicando el orden inverso a las Reglas de Prelacion descritas anteriormente en el Articulo 15.2;
en caso de que dicho orden afecte a importes satisfechos a la Sociedad Gestora en concepto de
Comisién de Exito, la Sociedad Gestora debera reintegrar dichos importes al Fondo. Lal5.2
obligacion de desembolsar al Fondo un importe equivalente a una Distribucion Temporal
corresponde al titular de cada Participacion en el momento en que la Sociedad Gestora notifique
la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la Participacion
fuera o no el perceptor de la Distribucion Temporal.

En este sentido, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una Distribucion se
califique como Distribucion Temporal, exclusivamente con relacion a Distribuciones de los
siguientes importes:

(a) aquellos importes susceptibles de reinversion de acuerdo con lo establecido en el Articulo
20.3 anterior;

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

(¢) aquellos importes desembolsados al Fondo por Participes Posteriores que de acuerdo con
el Articulo 16.4 pueden ser objeto de Distribuciones Temporales;

(d) aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversion con relacion
a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias: en este supuesto, s6lo podra solicitarse la
devolucion de dichas Distribuciones Temporales a los Participes cuando se produzca una
reclamacion al Fondo en virtud de dichas garantias dentro de su plazo estatutario a contar
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desde la desinversion, siempre de acuerdo a lo establecido en el Articulo 4 del presente
Reglamento;

(e) aquellos importes derivados de una desinversion distribuidos a los Participes, en el
supuesto en que el Fondo estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones en
virtud del Articulo 28.2 del presente Reglamento: los importes calificados como
Distribuciones Temporales en estos supuestos no excederan, de forma agregada, al menor
de: (1) las Distribuciones recibidas; o (ii) el veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total
Comprometido, y no podra solicitarse a los Participes la devolucion de dichas
Distribuciones Temporales una vez transcurridos (a) cuatro (4) afios a contar desde la
fecha de la distribucion a los Participes de dichos importes en caso de tratarse de
indemnizaciones relacionadas con el &mbito laboral o fiscal, o (b) dos (2) afios a contar
desde la fecha de la distribucion a los Participes de dichos importes, en el resto de casos.

La Sociedad Gestora informara a los Participes en el momento de las Distribuciones de aquellas
que tuvieran el caracter de Distribuciones Temporales.

Cada afo, tras la finalizacion del Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora informara a los
Participes sobre las Distribuciones Temporales y liberara cualquier cantidad en concepto de
Distribucion Temporal que no sea necesaria para cubrir futuras obligaciones.

Articulo 21. Criterios sobre determinacion y distribucion de resultados

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables basicos y los
criterios de valoracion establecidos en la Circular de 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades

de capital-riesgo y por las disposiciones que la sustituyan en el futuro.

Los resultados del Fondo serdn distribuidos de conformidad con la politica general de
Distribuciones establecida en el Articulo 20 y la normativa aplicable.

CAPITULO 10

DEPOSITARIO, AUDITORES, INFORMACION A LOS PARTICIPES Y JUNTA DE
PARTICIPES

Articulo 22. Depositario

El Depositario del Fondo es Bankinter S.A., con domicilio en Madrid y N.LF. nimero A-
28157360, e inscrita en el Registro de Sociedades Depositarias de la Comision Nacional del
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Mercado de Valores con el numero 27. Tiene su domicilio social en el Paseo de la Castellana,
29, 28046 Madrid.

La Sociedad Gestora podra decidir la sustitucion del Depositario o el cambio de las condiciones
del contrato de depositaria siempre y cuando estén negociadas de acuerdo con los estandares de
mercado.

Articulo 23. Designacion de auditores

Las cuentas anuales del Fondo deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La
designacion de los Auditores de las cuentas del Fondo deberéd realizarse por la Sociedad
Gestora, entre una firma de auditoria de reconocido prestigio, en el plazo de seis (6) meses
desde el momento de su constitucion y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer
ejercicio econdémico que haya de ser examinado.

El nombramiento como auditores de cuentas recaera en alguna de las personas o entidades a las
que se refiere el articulo 6 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas (o aquellas
normas que la sustituyan en cada momento), y serd notificado a la CNMYV y a los Participes, a
los cuales también se les notificara cualquier modificacion en la designacion de los Auditores.

Articulo 24. Informacion a los Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caracter general por el
Reglamento 345/2013, la LECR y demas normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondra a
disposicion de cada Participe, en el domicilio social de la Sociedad Gestora, el presente
Reglamento y el folleto informativo debidamente actualizados y las sucesivas memorias
anuales auditadas que se publiquen con respecto al Fondo auditadas y preparadas de
conformidad con las normas contables (GAAP) espafiolas.

Ademas de las obligaciones de informacion a los Participes anteriormente sefaladas, la
Sociedad Gestora facilitard a los Participes un informe semestral que incluira un detalle de las
Inversiones, balances de situacion y balances de inversiones. El informe semestral incluird
estados financieros no auditados conforme a las normas contables (GAAP) espafiolas.

Articulo 25. Junta de Participes
La Sociedad Gestora convocara una reunion de los Participes del Fondo siempre que lo estime
conveniente, mediante notificacion a los mismos con una antelacion minima de veinte (20) Dias

Habiles. En todo caso, si durante un afio natural no se hubiera celebrado ninguna Junta de
Participes, la Sociedad Gestora convocara una reunion informativa para los Participes.
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Asimismo, la Sociedad Gestora convocara una reunion cuando lo requieran, mediante escrito
conteniendo el orden del dia propuesto, un nimero de Participes que represente, al menos, el
cincuenta por ciento (50%) del Patrimonio Total Comprometido. En este supuesto la reunion
debera convocarse en un plazo maximo de quince (15) Dias Hébiles desde la recepcion de dicho
requerimiento (de lo contrario, los Inversores que representen al menos el cincuenta por ciento
(50%) del Patrimonio Total Comprometido pueden acordar la reunion ellos mismos).

La Junta de Participes podra celebrarse de forma presencial, por medios telematicos
(incluyendo videoconferencia o conferencia telefénica) o de forma mixta (presencial y
telematica simultdneamente), siempre que se garantice la identidad de los asistentes y los
medios electronicos permitan una comunicacion efectiva entre todos los asistentes. Las
reuniones también podran ser universales.

Adicionalmente, a discrecion de la Sociedad Gestora, los acuerdos que correspondan a la Junta
de Participes podran adoptarse mediante un procedimiento por escrito sin necesidad de celebrar
reunion, por correo electronico. A estos efectos, se enviara a cada Participe un escrito con las
resoluciones y propuestas a votar, junto con toda la documentacion de soporte que resulte
necesaria para que los Participes puedan emitir su voto con conocimiento de causa. El plazo
minimo para emitir el voto en los procedimientos por escrito serd de quince (15) Dias Habiles
desde la recepcion de la resolucion propuesta. Si un Participe no emite expresamente su voto
dentro del plazo especificado, se entenderd que vota a favor de la resolucidon propuesta.

La Junta de Participes se celebrara cuando concurran a la sesion, presentes o representados,
Participes que representen conjuntamente, mas del cincuenta por ciento (50%) del Patrimonio
Total Comprometido (salvo que el Fondo tuviera menos de tres (3) Participes, en cuyo caso
sera necesaria la concurrencia de todos los Participes).

Los Participes podran hacerse representar por cualquier Persona, siempre que dicha
representacion conste por escrito y con caracter especial para cada reunion, siendo valida la que
sea conferida por medio de fax o email dirigido a la Sociedad Gestora.

La reunion de Participes serd presidida por los representantes nombrados por la Sociedad
Gestora como presidente y secretario.

Cuando en una Junta de Participes la Sociedad Gestora someta algun asunto a votacion de los
Participes, el acuerdo se adoptara mediante Acuerdo Ordinario de Participes, salvo en aquellos
casos en los que el presente Reglamento prevea otras mayorias. Los acuerdos que en su caso se
adopten en la Junta de Participes se recogeran en el acta correspondiente, que redactard y
firmara el presidente y secretario de la sesion.
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CAPITULO 11
DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 26. Modificacion del Reglamento de Gestion
Sin perjuicio de las facultades conferidas a la CNMYV por la LECR, cualquier modificacion del
presente Reglamento sera notificada por la Sociedad Gestora a la CNMYV vy a los Participes, una

vez cumplidas las formalidades administrativas pertinentes.

Ninguna modificacion del presente Reglamento conferird a los Participes derecho alguno de
separacion del Fondo.

El presente Articulo 26 s6lo podra modificarse mediante acuerdo unanime de todos los
Participes.

26.1. Modificacion del Reglamento de Gestion con el visto bueno de los Participes

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV vy a los Participes conforme a la
LECR, el presente Reglamento s6lo podra modificarse a instancia de la Sociedad Gestora, de
conformidad con lo establecido en el Articulo 26.2 siguiente (en los supuestos contemplados
en el mismo), o con el visto bueno de los Participes mediante Acuerdo Especial de Participes
(en los restantes supuestos).

No obstante lo anterior, salvo en los casos expresamente establecidos en el Articulo 26.2
siguiente, no podré efectuarse modificacion alguna del presente Reglamento sin el visto bueno
de todos los Participes perjudicados, en los supuestos en que la modificacion propuesta:

a) imponga a algin Participe la obligacion de efectuar desembolsos adicionales al
Fondo que excedan de su Compromiso de Inversion; o

b) incremente las responsabilidades u obligaciones, o disminuya los derechos o
protecciones, de un Participe o un grupo particular de Participes de forma distinta

a los demas Participes.

En cualquier caso, cualquier modificacion del Reglamento que afecte a la responsabilidad
limitada de los Participes requerira el consentimiento de todos los Participes.

26.2. Modificacion del Reglamento sin el visto bueno de los Participes

No obstante lo establecido en el Articulo 26.1 anterior, el presente Reglamento podra
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modificarse por la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Participes con el objeto

de:

b)

d)

modificar la denominacion del Fondo;

clarificar cualquier ambigiiedad o corregir o completar cualquiera de sus Articulos
que fuera incompleto o contradictorio con otro Articulo, o corregir cualquier error
tipografico u omision, siempre y cuando dichas modificaciones no perjudiquen el
interés de los Participes; o

introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores, siempre y cuando
(i) dichas modificaciones no perjudiquen de forma material los derechos u
obligaciones de los Participes y (ii) dichas modificaciones no fueran objetadas en
el plazo de quince (15) Dias Habiles desde la fecha de la notificacion remitida por
la Sociedad Gestora al efecto a los Participes, por Participes que representen al
menos el veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total Comprometido;

introducir modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten al Fondo
o a la Sociedad Gestora; o

la creacion de nuevas clases de Participaciones. Si las Participaciones de una nueva
clase incorporan condiciones econdmicas mas favorables que las previstas para una
clase ya existente, la Sociedad Gestora debera asignar Participaciones de dicha
nueva clase a los Participes que, con anterioridad a su creacion, fueran titulares de
Participaciones de la clase existente afectada, siempre que cumplan los requisitos
exigidos para la suscripcion de la nueva clase.

Articulo 27. Disolucion, liquidacion y extincion del Fondo

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion (i) por el

cumplimiento del término o plazo sefalado en el presente Reglamento, (ii) por el cese o
sustitucion de la Sociedad Gestora sin el nombramiento de una sociedad gestora sustituta, o (ii1)

por cualquier otra causa establecida por la LECR o este Reglamento.

La Sociedad Gestora debera comunicar el acuerdo de disolucion inmediatamente a la CNMV y

a los Participes.

Una vez disuelto el Fondo, se abrird el periodo de liquidacion, quedando suspendidos los
derechos que en su caso existieran con relacion al reembolso y suscripcion de Participaciones.

La liquidacion del Fondo se realizara por la Sociedad Gestora.
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La CNMYV podra condicionar la eficacia de la disolucién o condicionar el desarrollo de la misma
a determinados requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que se ocasionen en
las Sociedades Participadas.

La Sociedad Gestora procedera, con la mayor diligencia y en el menor plazo posible, a enajenar
los activos del Fondo, en las condiciones que a su juicio considere como las mejores
condiciones disponibles, a satisfacer las deudas y a percibir los créditos. Una vez realizadas
estas operaciones, elaborara los correspondientes estados financieros y determinara la cuota de
liquidacion que corresponda a cada Participe de conformidad con los derechos econdmicos
establecidos en el presente Reglamento. Dichos estados deberan ser verificados en la forma que
legalmente esté prevista y el balance y cuenta de pérdidas y ganancias deberan ser puestos a
disposicion de todos los Participes y acreedores y remitidos a la CNMV.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la remision a la CNMV sin que haya habido
reclamaciones, se procedera al reparto del patrimonio del Fondo entre los Participes y, en su
caso, al pago de la Comision de Exito a la Sociedad Gestora conforme a las Reglas de Prelacion.
Las cuotas de liquidacion no reclamadas en el plazo de tres (3) meses se consignaran en deposito
en el Banco de Espafia o en la Caja General de Depositos a disposicion de sus legitimos duefios.
Si hubiera reclamaciones, se estara a lo que disponga el Juez o Tribunal competente.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas vencidas que no
hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no vencidas, la Sociedad Gestora
solicitara la cancelacion de los asientos correspondientes en el Registro Administrativo que
corresponda.

Articulo 28. Limitacion de responsabilidad e indemnizaciones

28.1. Limitacion de responsabilidad

La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores y empleados, los miembros del Comité
Asesor y los administradores de cualquiera de las Sociedades Participadas (las “Personas
Indemnizables”), estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas o dafios
sufridos por el Fondo en relacion con (i) servicios prestados en virtud del presente Reglamento
u otros acuerdos relacionados con el Fondo; (i1) servicios prestados como administradores de
cualquiera de las Sociedades Participadas; o (iii) en relacion a los servicios prestados como
liquidador del Fondo; salvo aquellos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en
el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion con el Fondo, o incumplimiento
grave del presente Reglamento.

Sin perjuicio de lo anterior, la exoneracion de la responsabilidad a la que se hace referencia no
implica, en ningun caso, excepcion, por parte de la Sociedad Gestora, de la responsabilidad que,
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por ley, asume como tal, en virtud de lo previsto en los articulos 41 y 91 de la LECR.

De acuerdo con la LECR, los Participes no responderan por las deudas del Fondo sino hasta el
limite de lo aportado.

28.2. Indemnizaciones

El Fondo debera indemnizar a las Personas Indemnizables por cualquier responsabilidad,
reclamacion, dafios, costes o gastos (incluidos costes legales) en los que hubiesen incurrido o
pudiesen incurrir como consecuencia de reclamaciones hechas por terceras partes derivadas de
su relacion con el Fondo, salvo en situaciones derivadas de la existencia de fraude, negligencia
grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes, incumplimiento de la
legislacion financiera aplicable en el desempefio de sus deberes y obligaciones en el Fondo, o
incumplimiento del presente Reglamento.

Sin perjuicio de lo previsto en este Articulo, en relacion con el ejercicio de cualquier accion en
contra de las Personas Indemnizables iniciada por un grupo de Participes que representen mas
del cincuenta por ciento (50%) del Patrimonio Total Comprometido (i) dichas Personas
Indemnizables no tendran derecho a recibir ninglin tipo de anticipo en relacion con los gastos
incurridos, a menos que, o hasta que, haya una resolucion judicial que declare que dichas
Personas Indemnizables y entidades tienen derecho a dicha indemnizacion de acuerdo con los
términos del presente Reglamento; y (i1) si dicho acto se deriva de fraude, dolo, mala fe o
negligencia grave de las Personas Indemnizables, dichas personas no tendran derecho a
indemnizacion alguna en virtud de lo establecido en el presente Articulo 28.2.

La Sociedad Gestora realizara esfuerzos razonables para asegurar, con las coberturas que
resulten aplicables, a los administradores y directivos de la Sociedad Gestora en relacion a las
actuaciones y gestion del Fondo.

Con anterioridad al requerimiento de cualquier cantidad para la satisfaccion de una
indemnizacion con arreglo al presente Articulo 28.2, cualquier Persona Indemnizable y/o la
Sociedad Gestora debera hacer todo lo posible para recuperar cualquier cantidad en lo que se
refiere a cualquier responsabilidad, accion, procedimiento, reclamacion, demanda, dafos o
gastos de una Sociedad Participada o poliza de seguro correspondiente.

Articulo 29. Obligaciones de confidencialidad

29.1. Informacion confidencial

A los efectos de este Articulo, sera considerada informacion confidencial toda informacion
facilitada por la Sociedad Gestora a los Participes relativa al Fondo, la Sociedad Gestora,
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cualquier Sociedad Participada o potenciales inversiones, y los Participes reconocen y aceptan
que cualquier divulgacion de dicha informacion puede perjudicar al Fondo, la Sociedad Gestora
0 a una Sociedad Participada. Asimismo, salvo que se establezca expresamente lo contrario,
cualquier informacion facilitada por la Sociedad Gestora con relaciéon a una Sociedad
Participada constituye informacion comercial sensible cuya divulgacion podra perjudicar al
Fondo, la Sociedad Gestora o a una Sociedad Participada.

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

29.2. Excepciones a la confidencialidad

La obligacion de confidencialidad prevista en el Articulo 29.1 no serd de aplicacion a un
Participe, con relacion a informacion:

a)  que estuviera en posesion del Participe en cuestion con anterioridad a su recepcion
por parte de la Sociedad Gestora; o

b) que se hubiera hecho publica por razones distintas al quebrantamiento de las
obligaciones de confidencialidad por parte del Participe en cuestion.

Igualmente, y no obstante lo dispuesto en el Articulo 29.1, el Participe podrd revelar
informacion confidencial relativa al Fondo recibida en virtud del Articulo 24:

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

b) de buena fe, a sus asesores legales y auditores por razones relacionadas con la
prestacion de sus servicios; o

c) en los supuestos en los que la Sociedad Gestora asi lo autorice mediante
comunicacion escrita dirigida al Participe; o

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

En los supuestos a), b) y c¢) descritos en el parrafo anterior, y no obstante lo sefialado en los

mismos, dicha revelacion solo estara permitida si el receptor de la informacién estuviera sujeto
auna obligacion de confidencialidad equivalente con respecto a dicha informacion, y se hubiera
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comprometido a no revelar, a su vez, dicha informacion, estando los Participes obligados frente
a la Sociedad Gestora y al Fondo a velar por el continuo cumplimiento de dicho compromiso.

29.3. Retencion de informacion

No obstante lo establecido en otros Articulos del presente Reglamento, la Sociedad Gestora
podré no facilitar a un Participe informacion a la que dicho Participe, de no ser por la aplicacion
del presente Articulo, tendria derecho a recibir de acuerdo con este Reglamento, en los
supuestos en que:

a) el Fondo o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o contractualmente a
mantener confidencial dicha informacion;

b) la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacion de dicha informacion
a un Participe podra perjudicar al Fondo, a cualquiera de sus Sociedades
Participadas o sus negocios.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algiin Participe determinada
informacion de acuerdo con el presente Articulo, pondra dicha informacion a disposicion del
Participe en el domicilio de la Sociedad Gestora o en el lugar que ésta determine, para su mera
inspeccion.

Articulo 30. Acuerdos individuales con Participes

Los Participes reconocen y aceptan expresamente que la Sociedad Gestora y/o el Fondo estaran
facultada para suscribir acuerdos individuales con Participes del Fondo en relacion con el
mismo (“Side Letters”).

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, cada Participe podré solicitar a la Sociedad
Gestora recibir una copia o compilacion de las Side Letters suscritas con otros Participes que
hubieren suscrito Compromisos de Inversion con el Fondo por un importe agregado igual o
menor que el Participe solicitante. La Sociedad Gestora podrd eliminar la informacion de
identificacion del Participe en cuestion de cada una de las Side Letters.

En el plazo de veinticinco (25) Dias Habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora remita
los acuerdos individuales, cada Participe estéd facultado, mediante una solicitud por escrito a la
Sociedad Gestora, a obtener los mismos derechos que los otorgados a otros Participes que
hubieren suscrito Compromisos de Inversion con el Fondo por un importe agregado igual o
menor que el Participe solicitante, salvo en los siguientes supuestos, en los que la Sociedad
Gestora tendra discrecionalidad absoluta:
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(a) cuando el acuerdo ofrezca a un Participe la oportunidad de nombrar a un miembro del
Comité Asesor u otros drganos similares;

(b) cuando el acuerdo se refiera a las oportunidades de coinversion;

(c) cuando el acuerdo se refiera a los términos econdmicos aplicables a cada uno de los
Participes (incluyendo, a efectos aclaratorios, la Comision de Gestion);

(d) cuando el acuerdo se refiera a cualquier consentimiento a, o derechos con respecto a, la
Transmision de la participacion por un Participe;

(e) cuando el acuerdo se refiera a la forma, el contenido y el calendario de los informes o
notificaciones, o la manera en que se proporcionen, o la recepcion o entrega de opiniones
legales y/o a las obligaciones de confidencialidad,

(f) cuando el acuerdo incluya manifestaciones y garantias;

(g) cuando el acuerdo incluya clausulas de naturaleza fiscal; y

(h) cuando el acuerdo responda a cuestiones de caracter legal, regulatorio o cuestiones similares
que s6lo son aplicables a determinados Participes, en cuyo caso sélo podran beneficiarse de
dicho acuerdo aquellos Participes sujetos al mismo régimen legal o regulatorio o a
cuestiones similares.

El Compromiso de Inversion de un Participe se sumard al Compromiso de Inversion suscrito
por sus Afiliadas en relacion con el derecho del Participe a solicitar que se le apliquen los
beneficios otorgados a otros Participes, tal y como dispone el presente Articulo del Reglamento.
A efectos de lo anterior, una entidad gestionada o asesorada por la misma sociedad gestora o
asesor (o cualquiera de sus Afiliadas) que el Participe, podrd, a discrecion de la Sociedad
Gestora, ser considerada una Afiliada de dicho Participe.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora otorgara derechos que confieran un beneficio
relevante a un Participe en el marco de un acuerdo individual, estos derechos se ofreceran en
los mismos términos a todos los Participes con Compromiso de Inversion iguales o superiores
al Participe beneficiario. La Sociedad Gestora tendra plena discrecion para determinar si un
beneficio es relevante o no asi como la fecha de otorgamiento de los mismos.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta en los
siguientes supuestos que no se consideraran un beneficio relevante:

a) cuando el acuerdo se refiera a la forma en que la informacion relativa al Fondo sera
comunicada a dicho Participe, o a determinadas obligaciones de confidencialidad;

b) cuando el acuerdo incluya la invitacion a formar parte del Comité Asesor;

c) cuando el acuerdo incluya una oferta de coinversion con el Fondo; o

d) cuando el acuerdo responda a razones de cardcter legal o regulatorio que s6lo son

aplicables a determinados Participes, en cuyo caso so6lo podran beneficiarse de dicho
acuerdo aquellos Participes sujetos al mismo régimen legal o regulatorio.

Articulo 31. Prevalencia
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En el supuesto en que exista algin conflicto o discrepancia entre lo establecido en el presente
Reglamento o cualquier otro documento de naturaleza contractual o comercial suscrito o
emitido por la Sociedad Gestora con relacion al Fondo, el contenido en el Reglamento
prevalecera.

Articulo 32. Prevencion de Blanqueo de Capitales

La Sociedad Gestora dispone de una serie de normas internas relativas a la prevencion del
blanqueo de capitales que se encuentran recogidas en el Manual sobre Prevencion del Blanqueo
de Capitales que regula las actuaciones y procedimientos internos de la Sociedad Gestora en la
citada materia. A este respecto, los Participes proveeran a la Sociedad Gestora de toda la
informacion y la documentacioén necesaria para que la Sociedad Gestora y el Fondo cumplan
en todo momento con la legislacion de prevencion de blanqueo de capitales y financiacion del
terrorismo.

Articulo 33. FATCA

En el momento en que entre en vigor la correspondiente normativa, la Sociedad Gestora podra
registrar el Fondo como una Institucion Financiera Espafiola Regulada tal como dispone la IGA.
En dicho caso tendré que informar a las autoridades espafolas de las cuentas bancarias de los
Estados Unidos de América que existan entre los Participes (tal como dispone la IGA). A tal
efecto, los Participes deberan proporcionar diligentemente a la Sociedad Gestora toda la
informacion y documentacion que fuese razonablemente solicitada por la Sociedad Gestora
para el cumplimiento de las obligaciones dispuestas por la IGA, renunciando en este sentido a
cualquier régimen normativo que les exima de proporcionar esa informacion.

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

La Sociedad Gestora, actuando en calidad de entidad patrocinadora (sponsoring entity) del
Fondo, cumple con el requisito de entidad patrocinadora (sponsoring entity) y mantiene
controles internos eficaces con respecto a todas las obligaciones del Fondo como entidad
patrocinada (sponsored entity) de la Sociedad Gestora en virtud del articulo 1.1471-
58)(1)(1)(F), seguin corresponda de acuerdo con el Anexo II, Seccion I1 — C.3 del IGA.
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A efectos de cumplir con la Normativa CRS-DAC Espafiola, y la correspondiente legislacion
publicada por las autoridades espafiolas en relacion con la normativa anterior, el Fondo debera
remitir a las autoridades espafiolas las Cuentas Financieras de los paises suscritos al CRS (de
conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC Espaiiola) que se encuentren entre sus
Participes.

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

Todos los gastos en los que incurra el Fondo como consecuencia de que un Participe no
proporcione a la Sociedad Gestora la informacién necesaria para cumplir con los requisitos de
FATCA o la Normativa CRS-DAC Espafiola, incluidas, para que no quede lugar a dudas, los
gastos derivados del asesoramiento legal en este sentido, correrdn a cargo del Participe.

Articulo 34. Ley aplicable y Jurisdiccion competente

Este Reglamento y los derechos, obligaciones y relaciones de las partes en virtud del presente
Reglamento, el folleto y cualquier Acuerdo de Suscripcion, se regiran e interpretaran de
conformidad con la legislacion espafiola comin.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion litigiosa que
pudiera surgir de la ejecucion o interpretacion del presente Reglamento, o relacionada con ¢l
directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier Participe o entre los propios
Participes, se sometera a la jurisdiccion y competencia de los juzgados y tribunales de la ciudad
de Madrid.

59



b)

d)

g)

h)

Estrictamente privado y confidencial

ANEXO II
FACTORES DE RIESGO

Una inversion en el Fondo requiere un compromiso a largo plazo, que no garantiza una
rentabilidad. Puede que los flujos de caja que genere para los Participes sean reducidos
o nulos a corto plazo.

El valor de cualquier Inversion del Fondo puede aumentar o disminuir. No puede
garantizarse el éxito de las Inversiones del Fondo y, en consecuencia, los Compromisos
de Inversion no estan garantizados.

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas son intrinsecamente mas
arriesgadas que las inversiones en companias cotizadas dado que las entidades no
cotizadas son generalmente de menor tamafo, mds vulnerables a los cambios en el
mercado y a cambios tecnoldgicos y excesivamente dependientes de la capacidad y
compromiso para con las mismas de su equipo gestor.

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden resultar de dificil salida.
Las inversiones se realizaran generalmente en mercados donde no existen mecanismos
de compensacion liquidos. En el supuesto de que el Fondo necesitase liquidar alguna o
la totalidad de las inversiones rapidamente, el resultado podria ser significativamente
menor al del valor liquidativo atribuible a la inversion. En el momento de la liquidacion
del Fondo, dichas inversiones podran ser distribuidas en especie de modo que los
Participes podran, en ese caso, convertirse en accionistas/socios minoritarios de un
cierto niumero de sociedades no cotizadas.

Las Participaciones no son libremente transmisibles.

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

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

A la vista de la naturaleza iliquida de las Inversiones, cualquier valoracion que realice
la Sociedad Gestora se basara en su determinacion de buena fe del valor justo o
razonable de la Inversion.

El resultado de Inversiones anteriores similares de la Sociedad Gestora no es
necesariamente indicativo de los futuros resultados de las Inversiones del Fondo. La
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k)

)

Estrictamente privado y confidencial

informacion sobre resultados anteriores del Fondo estd sujeta a las siguientes
declaraciones adicionales:

1) Ausencia de historial operativo: Aunque el equipo de la Sociedad Gestora tiene
experiencia en inversiones en medianas empresas en la peninsula ibérica, el
Fondo se compondra de entidades de reciente formacion sin un historial
operativo significativo sobre el cual se pueda valorar el resultado potencial del
Fondo. El éxito del Fondo dependera ampliamente de la habilidad de la Sociedad
Gestora para seleccionar y gestionar las Inversiones. Cualquiera experiencia
previa de la Sociedad Gestora no proporciona ningin indicador sobre los
resultados futuros del Fondo. No puede garantizarse ni la rentabilidad del Fondo
ni la consecucion de los resultados esperados.

i1) Restricciones operativas. Ciertas restricciones operativas impuestas al Fondo,
limitaciones y restricciones previstas el Reglamento, asi como los acuerdos
individuales que puedan suscribirse con ciertos Participes podran ser diferentes,
y en muchos casos ser mds restrictivas, que las restricciones a las cuales la
Sociedad Gestora qued6 sometida en los fondos anteriores. Las declaraciones
efectuadas relacionadas con la experiencia previa se incluyen como ejemplos de
la amplitud de la experiencia del equipo gestor en Inversiones en medianas
empresas en la peninsula ibérica, y no tienen en cuenta la estructura o las
restricciones impuestas al Fondo.

El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los Participes en el Fondo no podran
adoptar decisiones de inversion ni cualesquiera otras declaraciones en nombre del
Fondo, ni podran intervenir en modo alguno en las operaciones que el Fondo lleve a
cabo.

El éxito del Fondo dependera de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para
identificar, seleccionar y efectuar inversiones adecuadas. No obstante, no existe garantia
alguna de que las inversiones acometidas por el Fondo vayan a resultar adecuadas y
exitosas o que la Sociedad Gestora sea capaz de invertir el Patrimonio Total
Comprometido.

El éxito del Fondo dependera en gran medida de la preparacion y experiencia de los
profesionales de la Sociedad Gestora del Fondo y no existe garantia alguna de que
dichos profesionales continlian prestando sus servicios en la Sociedad Gestora del
Fondo durante toda la vida del Fondo.

Los Participes no recibiran ninguna informacion de caracter financiero facilitada por las
Sociedades Participadas que esté en poder de la Sociedad Gestora con anterioridad a
que se efectue cualquier inversion.
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p)

Q)

t)

Estrictamente privado y confidencial

Las operaciones apalancadas, por su propia naturaleza, estan sujetas a un elevado nivel
de riesgo financiero.

El Fondo, en la medida en que sea inversor minoritario, podra no estar siempre en
posicion de defender y proteger sus intereses de forma efectiva.

Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios de caracter normativo (incluyendo
de caracter fiscal o regulatorio) que podrian tener un efecto adverso sobre el Fondo, sus
Participes, o sus inversiones.

La legislacion aplicable, asi como cualquier otra norma o practica consuetudinaria
relacionada o que afecte a su fiscalidad, o su interpretacion en relacion con el Fondo,
sus activos o con cualquier inversion en el Fondo puede verse modificada durante la
vida del Fondo. En particular, tanto los niveles impositivos como las bases imponibles
podran ser modificados. Adicionalmente, la interpretacion y la aplicacion de las normas
tributarias y la practica habitual del Fondo, sus activos y los inversores en el Fondo
realizada por cualquier autoridad fiscal o tribunal puede diferir de la prevista por la
Sociedad Gestora o sus asesores. Ello podra afectar significativamente a la rentabilidad
de los Participes en el Fondo.

No se puede garantizar que los retornos objetivos del Fondo se alcancen o que las
inversiones en el Fondo no resulten en pérdidas para los Participes. Los inversores
deberan contar con la capacidad de soportar la pérdida total de su inversion en el Fondo.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que el Fondo haya invertido
el Patrimonio Total Comprometido.

Las Inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden requerir varios afios para
su maduracion. En consecuencia, puede suceder que, siendo satisfactorios los resultados
del Fondo a largo plazo, los resultados durante los primeros afios sean pobres.

El Fondo puede tener que competir con otros fondos para lograr oportunidades de
inversion. Es posible que la competencia para lograr oportunidades de inversion
aumente, lo cual puede reducir el nimero de oportunidades de inversion disponibles y/o
afectar de forma adversa a los términos en los cuales dichas oportunidades de inversion
pueden ser llevadas a cabo por el Fondo.

Aunque se pretende estructurar las Inversiones del Fondo de modo que se cumplan los
objetivos de inversion del mismo, no puede garantizarse que la estructura de cualquiera
de las inversiones sea eficiente desde un punto de vista fiscal para un Participe
particular, o que cualquier resultado fiscal concreto vaya a ser obtenido.
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y)

aa)

bb)

Estrictamente privado y confidencial

Las Participaciones no han sido y no seran registradas a los efectos de la Securities Act
de 1933 ni de ninguna otra ley sobre valores aplicable.

La Sociedad Gestora no esté registrada y, actualmente, no tiene intencion de registrarse
como asesora de inversion conforme al Investment Advisers Act of 1940. En
consecuencia, los inversores en el Fondo no quedaran amparados por el Investment
Advisers Act of 1940.

Pueden producirse potenciales conflictos de interés.

En caso de que un Participe en el Fondo no cumpla con la obligacion de atender las
Solicitudes de Desembolso, sera considerado Participe en Mora con las consecuencias
previstas en el Reglamento.

El Fondo (y la Inversion) por su dimension y sector podrian, en su caso, tener un impacto
reducido en los factores de sostenibilidad, entendiendo por tales cuestiones
medioambientales y sociales, asi como relativas al personal, y con el respeto de los
derechos humanos y la lucha contra la corrupcioén y el soborno.

Por otra parte, la Inversion del Fondo podria estar sujeta a riesgos de sostenibilidad,
entendiendo por tales todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo real o posible
sobre el valor de la Inversion. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora entiende
que (1) existe un riesgo medioambiental bajo por el tipo de sector y actividad de la
Inversion que es controlable con procedimientos adecuados de gestion del impacto
medioambiental; (ii) existe un riesgo social, de personal, respeto de los derechos
humanos y la lucha contra la corrupciéon y el soborno, bajo por el tipo de sector y
actividad de la Inversion que es mejorable con los procedimientos adecuados; y (iii) no
existe riesgo de gobernanza puesto que se han tomado todas las medidas para evitarlo
con la firma de los acuerdos necesarios.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo Il no tiene cardcter exhaustivo ni

pretende recoger una explicacion completa de todos los posibles riesgos asociados a la
Inversion en el Fondo. Los Participes en el Fondo deberdn en todo caso asesorarse

debidamente con cardcter previo a acometer su inversion en el Fondo.
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ANEXO III

DIVULGACIONES DE LA INFORMACION EN MATERIA DE SOSTENIBILIDAD

A los efectos del Reglamento (UE) 2019/2088 se hace constar que:

(2)

(b)

(©)

(d)

En relacion con el articulo 6.1.a) del Reglamento (UE) 2019/2088, las Inversiones pueden
estar sujetas a riesgos de sostenibilidad (ASG, ambientales, sociales y de gobernanza).
Estos incluyen riesgos medioambientales (como, por ejemplo, exposicion al cambio
climatico y riesgos de transicion), riesgos sociales (por ejemplo, desigualdad, salud,
inclusion, relaciones laborales, etc.) y de gobernanza (falta de supervision sobre aspectos
materiales de sostenibilidad o falta de politicas y procedimientos relacionados con la ética
de la entidad).

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para la integracion de los riesgos de
sostenibilidad en los procesos de toma de decisiones de inversion del Fondo, integracion
que esta basada en el analisis propio y de terceros. Para ello, la Sociedad Gestora utiliza
metodologia propia y toma como referencia la informacién disponible publicada por las
Sociedades Participadas. Igualmente, la Sociedad Gestora tiene en cuenta los datos
facilitados por proveedores externos.

En relacion con la letra b) del ya citado articulo 6.1 del Reglamento (UE) 2019/2088, el
riesgo de sostenibilidad de las Inversiones dependerd, entre otros factores, de las
Sociedades Participadas en las que el Fondo invierta, su sector de actividad o de su
localizacion geografica. De este modo, las Inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad podrian sufrir una disminucion del precio en el momento de la
desinversion.

Finalmente, por lo que respecta al articulo 7.1 del Reglamento (UE) 2019/2088, la
Sociedad Gestora no toma en consideracion las incidencias adversas sobre los factores de
sostenibilidad en su proceso de evaluacion 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 incidencias adversas.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios
de la Unién Europea para las actividades economicas medioambientalmente sostenibles.
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