(0l ADDLESHAW
J GODDARD

FOLLETO INFORMATIVO DE:

ADARA VENTURES IV, FCRE

Febrero 2025

Este folleto informativo recoge la informacién 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 informacién 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 (CNMV), 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 verificandose el contenido de dichos documentos por la CNMV.
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CAPITULOI EL FONDO

1.
1.1

1.2

1.3

1.4

Datos generales
Denominacion y domicilio del Fondo

La denominacién del fondo sera ADARA VENTURES IV, FCRE (en adelante, el
“Fondo”).

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

La gestion y representacion del Fondo corresponde a ADARA VENTURES, S.G.E.I.C,,
S.A., una sociedad espafola inscrita en el Registro de sociedades gestoras de entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(la "CNMV") con el nimero 198 y domicilio social en Calle José Abascal 58, 4° D, 28003,
Madrid, Espafia (en adelante, la “Sociedad Gestora”).

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

Proveedores de servicios de la Sociedad Gestora

Auditor Asesor juridico

DELOITTE AUDITORES, S.L Addleshaw Goddard (Spain) SAP
N° de ROAC S0692 Calle Goya, 6, 42 planta,

NIF B79104469 28001, Madrid

T +34 91 426 0050
F +34 91 426 0066
Isabel.Rodriguez@aglaw.com

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

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion
con las actividades que ejerce, la Sociedad Gestora suscribira un seguro de
responsabilidad civil profesional.

Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

Régimen juridico

El Fondo se regula por lo previsto en su reglamento de gestién que se adjunta como
Anexo Il (en adelante, el “Reglamento”) al presente folleto, por 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 (en adelante, la “LECR”), el Reglamento (UE)

345/2013, sobre los fondos de capital riesgo europeos (“REUVECA”) y por las
disposiciones que lo desarrollan o que puedan desarrollarlo en un futuro.

Los términos en mayusculas no definidos en este folleto tendran el significado previsto
en el Reglamento.
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3.1

Asimismo, de acuerdo con lo dispuesto en 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 (“SFDR”),
modificado por el Reglamento Delegado (EU) 2022/1288 de 6 de abril de 2022 y
complementado por el Reglamento (EU) 2020/852 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 18 de Junio 2020, la Sociedad Gestora debera divulgar determinada informacion
sobre sostenibilidad, incluida en el Anexo lll del presente folleto.

En la fecha del presente folleto, el Fondo esta clasificado como un producto financiero
referido en el articulo 8 SFDR, ya que promueve, entre oftras, caracteristicas
medioambientales o sociales, o una combinacion de ellas.

Legislacion y jurisdiccion competente
El Fondo y el Reglamento se regiran por la legislacion espafiola.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion
litigiosa que pudiera surgir de la ejecucion, aplicacion o interpretacion del Reglamento, o
relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier
Participe o entre los propios Participes, se resolvera mediante arbitraje en Derecho, al
amparo de la Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de Arbitraje, o aquellas que la sustituyan
en cada momento, resuelto por un (1) arbitro, conforme a las reglas de la Corte Civil y
Mercantil de Arbitraje (CIMA) a la que se encomienda la administracion del arbitraje, y
cuyo laudo arbitral las partes se comprometen a cumplir. El lugar del arbitraje sera Madrid
y el idioma sera el espafiol.

Consecuencias derivadas de la inversion en el Fondo

Los Participes deben ser conscientes de que la participacion en el Fondo implica riesgos
relevantes y considerar si se trata de una inversioén adecuada a su perfil inversor. Antes
de suscribir el correspondiente Compromiso de Inversién en el Fondo mediante la firma
del acuerdo de suscripcion (en adelante, el “Acuerdo de Suscripcion”), los Participes
deberan aceptar y comprender los factores de riesgo que se relacionan en el Anexo | de
este folleto.

El Compromiso de Inversion en el Fondo sera vinculante desde el momento en que el
Participe envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcion firmado y
esta inscriba al participe en el correspondiente registro de participes y confirme dicha
inscripcion mediante la firma del mencionado Acuerdo de Suscripcion, que sera
debidamente enviado al Participe.

Procedimiento y condiciones para la emision y venta de participaciones

El régimen de suscripcion y desembolso de las participaciones se regira por lo dispuesto
en el Articulo 17 y siguientes del Reglamento.

Periodo de suscripcion de las participaciones del Fondo

Desde la fecha en que, por primera vez, un Participe (diferente a la Sociedad Gestora),
suscriba Participaciones del Fondo (la "Fecha de Cierre Inicial") y hasta la fecha que
determine, a su discrecion, la Sociedad Gestora dentro de los doce (12) meses siguientes
a la inscripcion del Fondo en el registro correspondiente de la CNMV (pudiendo la
Sociedad Gestora aplazar dicha fecha por dos (2) periodos adicionales consecutivos de
seis (6) meses, el primero con la aprobacion del Comité de Supervision y el segundo
mediante Acuerdo Ordinario de Participes y Coinversores) (la "Fecha de Cierre Final")
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3.2

la Sociedad Gestora podra aceptar Compromisos de Inversion de nuevos participes o
Compromisos de Inversion adicionales de Participes existentes del Fondo (el "Periodo
de Colocacion"). El agregado de los Compromisos de Inversion de todos los Participes
existentes en cada momento representa los compromisos totales (los "Compromisos
Totales").

Los Participes del Fondo seran aquellos inversores cuya categorizacién corresponda con
las Secciones | y Il del Anexo Il de la Directiva 2014/65/UE (principalmente inversores
institucionales y patrimonios familiares o personales con una riqueza significativa), asi
como aquellos inversores no considerados profesionales de conformidad con la citada
directiva pero que si cumplan con los requisitos establecidos en el articulo 6.1 a) y b)
REUVECA y los inversores recogidos en el articulo 6.2 REUVECA. Los Compromisos de
Inversién minimos ascenderan a quinientos mil euros (500.000.-€), si bien la Sociedad
Gestora podra discrecionalmente aceptar la suscripcion de Compromisos de Inversion
por un importe inferior, pero en ningun caso inferior a cien mil euros (100.000.-€) en el
caso de los inversores sujetos al articulo 6.1 a) y b) REUVECA.

La Sociedad Gestora estima que la cifra de Compromisos Totales en los Fondos
Paralelos ascienda a cien millones de euros (100.000.000.-€), y sin que en ninguna
circunstancia dichos compromisos superen el umbral de ciento cincuenta millones de
euros (150.000.000.-€)

Una vez concluido el Periodo de Colocacioén, el Fondo tendra caracter cerrado, no
estando previstas ni transmisiones (salvo que se establezca lo contrario en el
Reglamento) ni emisiones de nuevas Participaciones para terceros (esto es, Personas
que con anterioridad a la transmisién no sean Participes o Afiliadas de un Participe).

Régimen de suscripcién y desembolso de las participaciones

En la fecha de constitucion del Fondo, y/o en cada uno de los cierres posteriores que
tengan lugar durante el Periodo de Colocacion, cada Participe que haya sido admitido
en el Fondo y haya firmado su respectivo Acuerdo de Suscripcion, procedera a la
suscripcion y desembolso de Participaciones de conformidad con el procedimiento
establecido por la Sociedad Gestora en la correspondiente Solicitud de Desembolso, de
conformidad con su Compromiso de Inversion.

Las participaciones
Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El Fondo es un patrimonio representado por una Unica clase de Participaciones, que
conferiran a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos regulados
legalmente y de conformidad con lo descrito en el apartado 4.2 del presente folleto. La
oferta de Participaciones se realizara de conformidad con REuVECA.

La asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los Participes del
Fondo implicara la obligacion de dicho Participe de cumplir con lo establecido en el
Reglamento por el que se rige el Fondo, y en particular, con la obligacién de suscribir
participaciones del Fondo y desembolsar Compromisos de Inversion en los términos y
condiciones previstos en el mismo

Las Participaciones tienen la consideracion de valores negociables y podran estar
representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que podran documentar
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4.2

4.3

una o varias Participaciones. Los Participes tendran derecho a solicitar dichos
certificados.

Las Participaciones tendran un valor inicial de suscripcion de un (1) euro cada una en la
Fecha de Cierre Inicial. La suscripcion de Participaciones con posterioridad a la Fecha
de Cierre Inicial se realizara bien: (i) por un valor de suscripcion de un (1) euro; o bien (ii)
por un valor de suscripcion determinado en funcién de las Distribuciones realizadas
mediante reduccién del valor de las Participaciones que hubieran tenido lugar, de tal
forma que en todo momento todas las Participaciones tengan el mismo valor de
suscripcién. Las Participaciones seran suscritas y totalmente desembolsadas.

Derechos econdmicos de las participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio
del Fondo a prorrata de su participacién en el mismo y con sujecion a las reglas de
prelacion descritas en el Articulo 16.2 del Reglamento (las “Reglas de Prelacion”).

Politica de distribucion de resultados

La politica del Fondo es realizar Distribuciones a los Participes tan pronto como sea
posible y no mas tarde de los sesenta (60) dias siguientes tras la realizacion de una
desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar Distribuciones
en el plazo anterior en los siguientes supuestos:

(a) cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos
a juicio de la Sociedad Gestora (importes inferiores a un millén (1.000.000) de
euros), en cuyo caso dichos importes se acumularan para ser distribuidos en
el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora 0 se compensaran con
futuros gastos que deba afrontar el Fondo incluyendo, a titulo enunciativo y no
limitativo, la Comision de Gestion (y en todo caso con caracter trimestral);

(b) cuando los importes pendientes de Distribucidn pudieran ser objeto de reciclaje
de acuerdo con lo establecido en el Articulo 20.4 del Reglamento;

(c) cuando se trate de ingresos derivados de desinversiones (o distribuciones de
dividendos u otros retornos similares por parte de las Sociedades Participadas)
que tengan lugar con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Colocacion;

(d) cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo puedan
compensarse contra los importes pendientes de ser desembolsados en una
Solicitud de Desembolso; y

(e) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la realizacion de la correspondiente
Distribucién 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.

Las Distribuciones se realizaran por el Fondo de conformidad con lo establecido en las
Reglas de Prelacion.
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5.1

5.2

Las Distribuciones se haran normalmente en forma de: (i) reembolso de Participaciones;
(i) pago de ganancias o reservas del Fondo; o (iii) la devolucion de las aportaciones a
través de la reduccion del valor de las Participaciones del Fondo.

Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo

Sin perijuicio de lo dispuesto en el Reglamento conforme al valor de suscripcion de las
Participaciones, la Sociedad Gestora calculara periédicamente el valor liquidativo de las
Participaciones de acuerdo a lo siguiente:

(a) la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones, con un
valor de reembolso que en ningun caso incluird plusvalias tacitas o latentes de
los activos, y de conformidad con lo establecido en el articulo 31.4 de la LECR
y en la Circular de 04/2015 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; (ii) al menos con caracter trimestral; (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) excepto que el Reglamento disponga lo contrario, se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible y, por tanto, no sera preciso realizar dicho calculo a una
determinada fecha en los supuestos de amortizacion de las Participaciones de
un Participe en Mora o de transmision de Participaciones de conformidad con
el Articulo 18 y el Articulo 19, respectivamente, del Reglamento.

Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables y los
criterios de valoracion establecidos en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre de la
CNMYV 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. En
concreto, a los efectos de determinar los resultados del Fondo, el valor o precio de coste
de los activos vendidos, se calculara, durante los tres (3) primeros afios del Fondo, por
el sistema del coste medio ponderado.

Los resultados del Fondo seran distribuidos de conformidad con el apartado 4.3 del
presente folleto y la normativa aplicable.

Criterios para la valoracion de las inversiones del Fondo

El valor, significara, con relacién a una Inversion, el valor que razonablemente determine
la Sociedad Gestora a su discrecion, de conformidad con los principios de valoracion
emitidos o recomendados por Invest Europe vigentes en cada momento.

CAPITULO Il ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

6.
6.1

Politica de Inversion del Fondo
Descripcién de la estrategia y de la politica de inversién del Fondo

La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la
adquisicién 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
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6.2

las Secciones 12 y 22 del Capitulo Il y Capitulo IV del Titulo | del LECR, REUVECA y
demas disposiciones aplicables.

El Fondo como minimo invertira el setenta (70) por ciento del total agregado de sus
aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido en activos que sean
Empresas en Cartera Admisibles, por medio de instrumentos de capital considerados
Inversiones Admisibles, calculadas sobre la base de los importes que puedan invertirse
tras deducir todos los costes pertinentes y las tenencias de efectivo y otros medios
liquidos equivalentes.

El Fondo contempla que todas las Inversiones se encuentren dentro del Coeficiente
Obligatorio de Inversioén y del articulo 3(b) de REuUVECA. En consecuencia, el Fondo se
compromete a cumplir con el Coeficiente Obligatorio de Inversion y con el articulo 3(b)
de REUVECA desde el momento de su primera Inversion, renunciando, por tanto a la
posibilidad de su incumplimiento temporal prevista en el articulo 17.1 de la LECR.

Para la realizacion de su objeto social principal, el Fondo podra otorgar préstamos
participativos y convertibles, asi como otras formas de financiacién, en este ultimo caso
Unicamente a las Sociedades Participadas que formen parte del Coeficiente de Inversion
Obligatorio, y de conformidad con la LECR.

A efectos aclaratorios, el Fondo no desarrollara su actividad como un "fondo de fondos".
Ambito geogréafico

El ambito geografico del Fondo se circunscribe a companias en las que, en el momento
en el que el Fondo acometa la primera inversioén, estén establecidas en el territorio de un
Estado Miembro del Area Econémica Europea, o en un tercer pais que cumpla con los
requisitos del Articulo 3 (d) (iv) REuVECA.

En concreto, al finalizar el Periodo de Inversion, como minimo el cincuenta y uno (51) por
ciento de los importes destinados a Inversiones estara invertido en compafiias en las
que, en el momento de la Inversién inicial del Fondo, operen, tengan su centro de
decisiones, su domicilio social y desarrollen una parte sustancial de su actividad
estratégica en Espafia y tengan como objetivo fomentar su expansion internacional en
los siguientes términos:

(a) incrementando las ventas fuera de Espafa, en un contexto de crecimiento
global de la compania en cuestion;

(b) abriendo sucursales o filiales comerciales fuera de Espafia; y

(c) adquiriendo, bajo cualquier forma juridica, compafiias (que tengan una
actividad inversora relevante) ubicadas fuera de Espafia.
El Fondo podra invertir el cuarenta y nueve (49) por ciento restante en otras
jurisdicciones, principalmente pero no limitado a las Jurisdicciones Objetivo.

En el contexto del presente Reglamento, el término “Jurisdicciones Objetivo” significa,
ademas de Espafia (donde, a efectos aclaratorios, el Fondo invertira al menos un
cincuenta y uno (51) por ciento de los importes destinados a Inversiones en companiias
ubicadas en Espafia, de conformidad con los apartados anteriores): Bélgica, Bulgaria,
Republica Checa, Dinamarca, Estonia, Finlandia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia,
Italia, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Paises Bajos, Noruega, Polonia, Portugal,
Rumania, Eslovaquia, Suecia, Turquia y Reino Unido.
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6.3

La Sociedad Gestora se asegurara de que los Fondos Paralelos inviertan al menos dos
tercios (2/3) de los importes agregados de los Fondos Paralelos asignados a inversiones
en Sociedades Participadas que, en el momento de la primera inversién en las mismas
por parte de los Fondos Paralelos, estén activas en el territorio de los Estados miembros
de la UE y/o en el territorio de los paises de la EFTA, con sus actividades principales (es
decir, la parte principal de las actividades del beneficiario basadas en los recuentos
acumulados, los activos o el enfoque principal de las actividades empresariales del
beneficiario) basadas en los Estados miembros de la UE y/o en los paises de la EFTA.
Para las Sociedades Participadas en fase inicial con operaciones muy reducidas, la
evaluacion de sus actividades principales se basara en los planes de negocio de las
Sociedades Participadas en el momento de la primera inversién por parte de los Fondos
Paralelos.

Este requisito se debera cumplir al final del periodo de desembolso en los Fondos
Paralelos (es decir, el periodo en el que exista capital disponible para Inversiones,
Inversiones Complementarias y reinversiones) y a la finalizacion de la duracién del
Fondo.

Enfoque sectorial, fases, tipos de empresa y restricciones a la inversion

Los Fondos Paralelos invertiran en compafias activas en sectores con un contenido
tecnologico significativo, que se dediquen a la materializacion y aplicacion de
descubrimientos cientificos revolucionarios, relacionadas con la ingenieria, o la
propiedad industrial, o en compafias con un componente tecnolégico relevante.
Asimismo, los Fondos Paralelos prevén contribuir al desarrollo de ecosistemas de
innovacion incipientes en Espafia y en las Jurisdicciones Objetivo, y centrarse en start-
ups relacionadas con tecnologias transformadoras que resuelvan desafios importantes
mediante la convergencia de la ciencia y la ingenieria de vanguardia.

La estrategia de inversion de los Fondos Paralelos se centra en sectores y tecnologias
clave, incluyendo a titulo enunciativo pero no limitativo, Ciberseguridad, Datos e IA, Salud
Digital, y Componentes e Infraestructura Digital.

Los Fondos Paralelos buscan principalmente participar en rondas de financiaciéon en
fases tempranas, normalmente dirigidas a las etapas de pre-seed y serie A. Las
sociedades seleccionadas para la inversiéon tendran, por lo general, un producto
desarrollado, habran demostrado signos tempranos de adecuacién entre el producto y el
mercado, y participaran activamente en la comercializacion o ampliacion de su estrategia
de salida al mercado.

Los Fondos Paralelos realizaran, principalmente, Inversiones iniciales por importe de
entre quinientos mil euros (500.000.-€) y dos millones quinientos mil euros (2.500.000.-
€).

Los Fondos Paralelos podran invertir hasta el treinta (30) por ciento del total agregado
de sus aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido en la tenencia de
acciones de compafias que no reunan las condiciones para ser consideradas Empresas
en Cartera Admisibles o por medio de instrumentos financieros que no cumplan con los
requisitos establecidos en el articulo 3(e) REUVECA relativos a las Inversiones
Admisibles.

A efectos aclaratorios, los Fondos Paralelos no invertirdn en companias relacionadas
con la transicion energética.
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Los Fondos Paralelos no podran (i) invertir en ningin fondo de venture capital o de capital
riesgo ni en ninguna institucion de inversiéon colectiva (salvo de conformidad con el
articulo 5.3.6 del Reglamento), (ii) invertir en ninguna sociedad cotizada o admitida a
cotizacion en una bolsa de valores oficial, un mercado regulado o un sistema multilateral
de negociacion; (iii) tener como objetivo principal participar o invertir en operaciones de
management- o leverage buy-out; (iv) apoyar acciones que contribuyan a la evasion fiscal
o financiar montajes artificiales destinados a la evasion fiscal y, en este contexto, los
Fondos Paralelos cumpliran la legislacion aplicable de la Unién Europea y las normas
internacionales y de la Unién Europea acordadas (a efectos aclaratorios, este requisito
se incorporara a la documentacién contractual de cada Sociedad Participada en la que
inviertan los Fondos Paralelos); (v) establecerse, tener y/o mantener relaciones
comerciales con, y/o invertir en entidades constituidas en Paraisos Fiscales a menos que
la operacion se implemente fisicamente en el Paraiso Fiscal correspondiente y no
presente ningun indicio de que apoya acciones que contribuyen a actividades delictivas
como el blanqueo de capitales, la financiacion del terrorismo, los delitos fiscales (a titulo
enunciativo, fraude fiscal o evasion fiscal) y acuerdos ficticios desinados a la evasion de
impuestos, a efectos aclaratorios, este requisito se incorporara a la documentacion
contractual de cada sociedad en la que inviertan los Fondos Paralelos (esta clausula se
aplicara a todas las Afiliadas); (vi) utilizar sociedades holding para actividades delictivas
como el blanqueo de capitales, la financiacién del terrorismo, los delitos fiscales (es decir,
el fraude y la evasion fiscales) y acuerdos artificiales destinados a la evasion fiscal,
incluido el abuso de convenios; (vii) utilizar sociedades holding establecidas en Paraisos
Fiscales.

Asimismo, los Fondos Paralelos no invertiran, garantizaran o proporcionaran financiacion
o cualquier otro tipo de apoyo, directa o indirectamente, a empresas u otras entidades:

(a) cuya actividad empresarial consista en una actividad econémica ilegal (esto es,
cualquier produccién, comercializacidon o cualquier otra actividad que resulte
ilegal segun la legislacién y normativa aplicable al Fondo o a la compaiiia o
entidad, incluida a titulo enunciativo y no limitativo, la clonacién humana con
fines reproductivos); o

(b) que se centre sustancialmente en:

(i) la produccion y comercializacion de tabaco y de bebidas alcoholicas
destiladas y productos relacionados;

(ii) la financiacion de la produccion y el comercio de armamento y municion
de cualquier tipo, teniendo en cuenta que dicha restriccidén no aplicara a
aquellas actividades que formen parte o sean accesorias a politicas
explicitas de la Unién Europea;

(iii) casinos y empresas similares;

(iv) la busqueda, desarrollo y aplicacion técnica relacionada con programas
electrénicos de datos o soluciones, las cuales (x) estén especificamente
destinados a apoyar cualquier actividad referida en los apartados (i) a
(iii) anteriores; apuestas a través de internet y casinos online; o
pornografia; o (y) estén pensados para, ilegalmente, acceder a redes de
datos electronicos o a descargar datos electrénicos.
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(v)

la produccion de energia basada en combustibles fésiles y las
actividades relacionadas con:

a)

b)

d)

extraccion, procesamiento, transporte y almacenamiento de
carbon;

exploracion y produccion de petroleo, refinado, transporte,
distribucion y almacenamiento;

exploracion y produccién de gas natural, licuefaccion,
regasificacion, transporte, distribucion y almacenamiento;

generacion de energia eléctrica que supere la norma de
comportamiento en materia de emisiones (esto es, 250 gramos de
CO2e por kWh de electricidad), aplicable a centrales eléctricas de
combustibles fésiles y de cogeneracion, centrales geotérmicas y
centrales hidroeléctricas con grandes embalses.

(vi) industrias de alto consumo energético y/o de altas emisiones de CO2,
como las siguientes

10-20206453-2\50003389-503-0012644

a)

b)

d)
e)

f)

9)

h)

k)

fabricacion de otros productos basicos de quimica inorganica
(NACE 20.13);

fabricacion de otros productos basicos de quimica organica
(NACE 20.14);

fabricacion de fertilizantes y compuestos nitrogenados (NACE
20.15);

fabricacion de plasticos en formas primarias (NACE 20.16);
fabricacion de cemento (NACE 23.51);

fabricacion de productos basicos de hierro, acero y
ferroaleaciones (NACE 24.10);

fabricacion de tubos, tuberias, perfiles huecos y sus accesorios,
de acero (NACE 24.20);

fabricacion de otros productos de primera transformaciéon del
acero (NACE 24.30, incl. 24.31-24.34);

produccién de aluminio (NACE 24.42);

fabricacion de aeronaves de propulsion convencional y su
magquinaria (subactividad de la NACE 30.30); y

transporte aéreo convencional y aeropuertos y actividades de

servicios de servicios relacionados con el transporte aéreo
convencional (subactividades de NACE 51.10, 51.21 y 52.23).
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6.4

No obstante lo anterior, las Inversiones en los sectores mencionados en el apartado (vi)
puntos a) - k) incluidos, se permitiran si la Sociedad Gestora confirma que la Inversion en
la Sociedad Participada en cuestion (i) es calificado como una inversién sostenible desde
el punto de vista medioambiental, tal y como se define en la "Taxonomia de la UE"
(Reglamento (UE) 2020/852, modificado en modificado periddicamente), complementada
por los criterios técnicos establecidos en los "Actos Delegados de la Taxonomia de la UE"
(Reglamentos Delegados (UE) de la Comision que complementan el Reglamento (UE)
2020/852 o los proximos actos delegados en materia de taxonomia, segin se modifiquen),
o (ii) sea elegible en virtud de los Objetivos de Accion Climatica y Sostenibilidad
Medioambiental (CA&ES) del Fondo Europeo de Inversiones de acuerdo con los ultimos
criterios publicados en la pagina web del Fondo Europeo de Inversiones
http://www.eif.org/news_centre/publications/climate-action-sustainability-criteria.htm
segun sea modificada en cada momento.

Ademas, cuando se prevea apoyo a la financiacion para la investigacion, desarrollo o
aplicacion técnica en relacion con: (i) la clonacién humana con fines de investigacion o
terapéuticos; o (ii) la modificacion genética de organismos, la Sociedad Gestora debera
asegurar un apropiado cumplimiento de la legislacién y normas aplicables, asi como de
las conductas éticas exigibles en relacion con dicha clonacién humana con fines de
investigacion o terapéuticos y/o modificacion genética de organismos.

Diversificacion, participacion en el accionariado y en la gestion de la Sociedades
Participadas

El Fondo no invertira mas de un quince (15) por ciento de los Compromisos Totales en
una misma Sociedad Participada y sus Afiliadas. Dicho limite podra ser incrementado, sélo
con respecto a una Inversién y hasta un maximo del veinte (20) por ciento de los
Compromisos Totales, previo consentimiento unanime del Comité de Supervision.

La Sociedad Gestora hara lo posible para que el nimero de Sociedades Participadas en
las que el Fondo invierta esté entre quince (15) y veinticinco (25).

En la medida en que la participacién del Fondo en una Sociedad Participada lo permita, la
Sociedad Gestora procurara tener presencia activa en los érganos de administracion y
gestion de dicha Sociedad Participada.

Técnicas de inversion del Fondo

Inversion en el capital de empresas

El objetivo del Fondo es la obtencién de rentabilidad financiera para sus Participes
mediante la toma (y enajenacion) de participaciones temporales en compafias de acuerdo
con lo establecido en el Reglamento y, en particular, con la Politica de Inversion.

Periodo de Inversién y estrategias de desinversién

La Sociedad Gestora aprobara las inversiones que inicialmente realice el Fondo en
Sociedades Participadas durante el periodo de Inversion. A efectos aclaratorios, podran
realizarse Inversiones Complementarias durante toda la vida del Fondo.

La Sociedad Gestora requerira el desembolso de los Compromisos de Inversion de
acuerdo con los términos establecidos en el Reglamento.
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7.2

7.3

7.4

La Sociedad Gestora tratara de desinvertir en las Sociedades Participadas durante la vida
del Fondo. Los procedimientos y estrategias de desinversion dependen de cada inversién
concreta, y podran incluir, a titulo enunciativo, la venta a compradores estratégicos o a
otros fondos de capital-riesgo, “MBO”, salidas a bolsa, etc.

Financiacion de las Sociedades Participadas

El Fondo podra facilitar otras formas de financiacion (por ejemplo, el Fondo podra adquirir
facturas, préstamos, créditos y letras de cambio, en el curso ordinario de los negocios de
sus Sociedades Participadas), unicamente (i) a favor de Sociedades Participadas que
formen parte del objeto principal del Fondo; (ii) en preparacién o en combinacién con una
Inversiéon de capital; y (iii) siempre que el importe agregado del principal pendiente,
proporcionado por el Fondo de conformidad con lo anterior no exceda, en cada momento,
de un importe igual al diez (10) por ciento de los Compromisos Totales. A efectos
aclaratorios, la Sociedad Gestora no podra, directa o indirectamente, provocar que el
Fondo suscriba contratos o acuerdos que involucren garantias cruzadas en relacién con
las Sociedades Participadas.

A los efectos de la limitacion establecida en el apartado (iii) anterior, cuando las estructuras
de préstamo (por ejemplo, préstamos participativos) sean empleadas por el Fondo para
realizar una inversion que implique un riesgo de capital, dicha financiacion se considerara
como inversion en capital, con independencia de su forma juridica.

Inversion de la tesoreria del Fondo

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo tales como los importes
desembolsados por los Participes con caracter previo a la ejecucién de una Inversion, o
los importes percibidos por el Fondo como resultado de una desinversion, reparto de
dividendos o cualquier otro tipo de distribucion y hasta el momento de su Distribucion a los
Participes, sélo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

Vehiculos Paralelos

Se establece expresamente que el Fondo podra suscribir acuerdos de coinversiéon con
cualesquiera Vehiculos Paralelos, mediante los cuales el Fondo y los Vehiculos Paralelos
adquiriran la condicion de Fondos Paralelos y por lo tanto efectuaran Inversiones
conjuntamente en proporcion a sus respectivos Compromisos Totales de los Fondos
Paralelos, y donde se regulard, entre otros, el ajuste de los gastos y las comisiones que
correspondan entre dichas entidades, la planificacion temporal de las inversiones y
desinversiones y la adopcion de las decisiones por el Fondo y los Vehiculos Paralelos
como Fondos Paralelos.

A efectos aclaratorios, todos los costes y gastos derivados de dicha coinversion
(incluyendo, a efectos aclaratorios, Costes por Operaciones Fallidas) seran asumidos por
el Fondo y los Vehiculos Paralelos en proporcién a su respectiva participaciéon en los
Compromisos Totales de los Fondos Paralelos. Asimismo, los Vehiculos Paralelos
deberan invertir y desinvertir en paralelo, en términos pari passu con el Fondo, y
sustancialmente en los mismos términos y condiciones legales y econdémicas que el
Fondo, pero no en términos mas favorables que aquellos ofrecidos al Fondo. Los
documentos constitutivos de los Vehiculos Paralelos (tales como, sus reglamentos,
acuerdos de accionistas, etc.) y los acuerdos de coinversion celebrados entre el Fondo y
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los Vehiculos Paralelos deberan establecer para el Vehiculo Paralelo y los Coinversores,
en la medida en que sea aplicable, sustancialmente los mismos términos y condiciones,
mutatis mutandis, que el Reglamento establece para el Fondo y los Participes (incluyendo
la misma duracion que la establecida para el Fondo). A estos efectos, la valoracion de
entrada y salida de dichas coinversiones debera ser la misma para el Fondo y cualesquiera
Vehiculos Paralelos.

El Fondo podra recibir cantidades de los Vehiculos Paralelos y abonar cantidades a los
Vehiculos Paralelos de conformidad con el acuerdo de coinversién que se celebre entre el
Fondo y los Vehiculos Paralelos, con el fin de ecualizar la situacion de caja de los
Participes y los Coinversores como consecuencia de la admision de un Participe Posterior
en el Fondo o de un Coinversor posterior en cualquiera de los Vehiculos Paralelos, la
constitucién de cualquier Vehiculo Paralelo adicional o el incremento del importe de los
Compromisos de Inversion o de los Compromisos de Inversion de los Coinversores
durante el Periodo de Colocacion.

La modificacién de los términos y condiciones de los documentos de constitucion de los
Vehiculos Paralelos (tales como, sus reglamentos, acuerdos de accionistas, etc.) requerira
las mismas mayorias que aquellas requeridas para la modificacion del Reglamento.

Se faculta a la Sociedad Gestora para suscribir, por cuenta del Fondo, acuerdos de
coinversion y colaboracién con los Vehiculos Paralelos que cumplan con el Reglamento.
Dichos acuerdos de coinversion podran regular, entre otros, aquellos aspectos
relacionados con la adopcion de decisiones en el seno de los Fondos Paralelos que fueran
necesarios con el objeto de lograr la plena eficacia del mismo.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la
finalizacién del Periodo de Colocacion, la estructura de coinversién contemplara la
posibilidad de adquirir o transmitir participaciones en entidades ya adquiridas por el Fondo
o los Vehiculos Paralelos, con el objeto de que, finalizado el Periodo de Colocacion, sus
respectivas participaciones en dichas entidades se asignen proporcionalmente a sus
respectivos compromisos en los Compromisos Totales de los Fondos Paralelos. En todo
caso, estas adquisiciones y transmisiones entre los Fondos Paralelos se realizaran
Unicamente para los fines anteriores y a un precio equivalente al Coste de Adquisicion.
Los importes percibidos por el Fondo por estos conceptos podran ser distribuidos a los
Participes como Distribuciones Temporales con los efectos previstos en el Articulo 20.5
del Reglamento.

La Sociedad Gestora tendra el derecho de, con anterioridad o en la Fecha de Cierre Final
(y en ningun caso con posterioridad a dicha Fecha de Cierre Final), reasignar la totalidad
o parte del Compromiso de Inversion suscrito por uno o varios Inversores a los Fondos
Paralelos, si la Sociedad Gestora lo considera en el mejor interés de los Fondos Paralelos
y siempre que dicho Inversor autorice expresamente con anterioridad dicha reasignacion.
En el momento de dicha reasignacion, el Acuerdo de Suscripcion suscrito por el Inversor
en cuestién se interpretara, mutatis mutandis, como si el Inversor hubiera acordado
suscribir participaciones o acciones en los Fondos Paralelos, sin perjuicio de que la
Sociedad Gestora podra solicitar a dicho Inversor que suscriba los documentos o realice
los actos necesarios con el fin de dotar de efecto a dicha reasignacion.
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7.5

En el caso de que se produzca dicha reasignacion, los compromisos totales de inversion
en el Fondo se reduciran por el importe correspondiente al Compromiso de Inversién de
dicho Inversor (mediante una amortizacién de las Participaciones correspondientes a dicho
Compromiso de Inversiéon por su valor de suscripcion), y los compromisos totales de
inversién en el Vehiculo Paralelo correspondiente incrementaran por ese mismo importe
(mediante la suscripcion de nuevas participaciones o acciones en el Vehiculo Paralelo
correspondiente), por lo que el importe de los compromisos totales del conjunto del Fondo
y los Fondos Paralelos no variara en ninguno de estos supuestos de reasignacion (y por
tanto el Inversor cuyo Compromiso de Inversion sea reasignado no tendra la consideracion
de “inversor posterior” a los efectos de la documentacion legal de los Fondos Paralelos).

Oportunidades de Coinversion

La Sociedad Gestora podra, a su discrecion, ofrecer oportunidades de coinversién a los
Participes y/o Coinversores o a terceros estratégicos, siempre y cuando las oportunidades
de coinversion cumplan con los siguientes principios:

(a) se celebraran en el mejor interés del Fondo

(b) se celebraran en aquellos supuestos en los que la inversion requerida implique
un incumplimiento de los limites de diversificacion del Fondo;

(c) cualquier inversion y desinversién realizada en el contexto de una coinversion
se producira sustancialmente en los mismos términos y sustancialmente al
mismo tiempo;

(d) el co-inversor asumira sus propios costes y gastos derivados de la coinversion
con el Fondo. La Sociedad Gestora velara por que los gastos asumidos por el
Fondo en relacién con una operacion en la que se produzca una coinversiéon
(incluyendo, a efectos aclaratorios, Gastos por Operaciones Fallidas) sean
soportados proporcionalmente por el Fondo y por el co-inversor;

(e) la operacion de coinversion sera notificada al Comité de Supervision;

(f) las oportunidades de coinversidon no deberan afectar al tratamiento pari passu
de los Participes y Coinversores;

(9) los vehiculos de coinversion deberan estar gestionados por la Sociedad
Gestora o por cualquiera de sus Afiliadas, y no se devengaran comisiones de
gestion o comisiones de éxito de dichos acuerdos de coinversion, salvo previa
aprobacion del Comité de Supervision;

La Sociedad Gestora, sus Afiliadas, sus miembros y empleados, los Miembros del Equipo
de Gestion y los Ejecutivos Clave no coinvertiran con el Fondo ni invertiran en entidades
dentro de la Estrategia de Inversiéon del Fondo (a no ser que sea a través del Fondo de
algun Vehiculo Paralelo o de otra forma aprobada por el Comité de Supervision).

Limites al apalancamiento del Fondo

El Fondo podra recibir dinero en préstamo e incurrir en cualesquiera otros tipos de
endeudamiento, incluso en virtud de coberturas, swaps, indemnizaciones, pagos de precio
diferido, cartas de crédito, bonos, pagarés, cartas de compromiso de capital, pactos,
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compromisos y otras obligaciones similares, siempre que dichos préstamos, obligaciones
de deuda o garantias estén cubiertos por Compromisos Pendientes de Desembolso, y la
Sociedad Gestora no podra emplear ningun método cuyo efecto sea aumentar la
exposicion del Fondo por encima de los Compromisos Totales, ya sea tomando en
préstamo efectivo o valores, a través de posiciones en derivados o por cualquier otro
medio.

De conformidad con lo anterior, el Fondo podra garantizar y asegurar (incluso mediante
prenda, hipoteca, carga, ftransferencia o0 cesién) sus propias obligaciones vy
responsabilidades derivadas de sus propias obligaciones, asi como las responsabilidades
derivadas de financiacioén, asi como las de sus Sociedades Participadas. No obstante lo
anterior, cualquier endeudamiento del Fondo, en ningun caso, podra exceder de un
periodo superior a doce (12) meses (incluyendo refinanciaciones) y siempre que el importe
agregado de las operaciones de préstamo o crédito (incluyendo garantias) del Fondo en
cada momento no exceda del menor de los siguientes importes:

(a) el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales; o
(b) los Compromisos Pendientes de Desembolso en cada momento.
En particular, el Fondo podra:

(i) otorgar garantias sobre sus activos, incluyendo, a titulo enunciativo: (i) sus
acciones 0 participaciones en las Sociedades Participadas; (ii) los
Compromisos Pendientes de Desembolso; y (ii) las cuentas bancarias y/o de
depdsito del Fondo; y

(i)  otorgar a un financiador u otra parte acreedora (o a un agente de la misma) el
derecho (ya sea mediante un poder o de otro modo) de emitir Solicitudes de
Desembolso y ejercer los derechos, recursos y facultades conexos del Fondo
o de la Sociedad Gestora con respecto a los Compromisos de Inversion; con la
condicion de que (1) ni el Fondo ni la Sociedad Gestora exigiran a ningun
Participe que atienda a cualquier Solicitud de Desembolso realizando cualquier
transferencia a una cuenta bancaria que no sea una cuenta bancaria del Fondo
sin el consentimiento previo del Participe y (2) no se exigira a ningun Participe
desembolsar cantidades superiores a su Compromiso Pendiente de
Desembolso en la fecha de referencia.

Cada Participe entiende, reconoce y acepta que, en relacion con una Solicitud de
Desembolso realizada con el fin de reembolsar cualquier endeudamiento permitido en
virtud del presente documento, permanecera absoluta e incondicionalmente obligado a
cumplir con la Solicitud de Desembolso realizada por la Sociedad Gestora o en su nombre
por el financiador u otra parte acreedora (o agente de la misma) (incluidas las requeridas
como resultado del incumplimiento de cualquier otro Participe de desembolsar su
Compromiso) sin compensacion, reconvencion o defensa.

Cada Participe facilitara, a peticion de la Sociedad Gestora, toda la documentacion,
certificados, consentimientos, reconocimientos u otros instrumentos que la Sociedad
Gestora y/o un financiador u otra parte acreedora (o agente de la misma) solicite
razonablemente en relacion con cualquier endeudamiento, garantia o aval validamente
contraido u otorgado por el Fondo (incluyendo la entrega de (i) una copia del Acuerdo de
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10.

Suscripcion y, si hubiera, de la side letter, (ii) un reconocimiento de sus obligaciones de
realizar desembolsos de sus Compromisos de Inversion, en virtud del Reglamento, (iii)
cualesquiera declaraciones, documentos u otros instrumentos que se requieran para
reconocer y permitir la perfeccion de cualquier garantia real, (iv) un reconocimiento o
certificacion que confirme el importe de su Compromiso Pendiente de Desembolso y (v)
cualquier otra informacion financiera o estados financieros que solicite razonablemente la
Sociedad Gestora o cualquier financiador u otra parte acreedora aplicable (o agente de la
misma)).

Cada Participe designa a la Sociedad Gestora para que reciba y acuse recibo de las
notificaciones en su nombre, en particular en relaciéon con cualquier garantia otorgada
sobre los derechos de crédito u otros activos del Fondo. La Sociedad Gestora se encargara
de que cualquier notificacion emitida a un Participe y recibida por la Sociedad Gestora sea
entregada a dicho Participe en un plazo de diez (10) Dias Habiles. Una vez transcurrido el
Periodo de Inversién, los Participes seguiran estando obligados a realizar desembolsos
durante toda la duracién del Fondo (incluso durante la liquidacion y disolucion definitiva
del Fondo tras el vencimiento de la vigencia del mismo) en virtud de sus respectivas
obligaciones en la medida necesaria para financiar cualquier Inversién Complementaria,
asi como cualquier comision, coste, y/o gasto de conformidad con el Reglamento (o
constituir reservas para los gastos previstos) (incluidos los préstamos, garantias y otros
endeudamientos).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora estara autorizada a otorgar en nombre y por
cuenta del Fondo cualquier documento publico o privado de endeudamiento o de
concesion de garantias o avales.

No obstante lo anterior, el Fondo no tomara préstamos de, ni otorgara préstamos a (i) la
Sociedad Gestora o sus Afiliadas o (ii) cualquier otro fondo (o cualquier entidad afiliada o
asociada) asesorado o gestionado por la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios, un
vehiculo intermedio constituido, adquirido o participado por el Fondo al objeto de
estructurar una inversion del Fondo (es decir, una sociedad de proposito especial, una
sociedad holding o cualquier otro vehiculo que tenga un propésito similar) no se
considerara una entidad afiliada o asociada a la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios,
el Fondo sélo podra contraer préstamos a corto plazo para capital circulante, o con fines
corporativos generales permitidos y/o fines de inversion, y no para pagar distribuciones a
los inversores, salvo para la cobertura a corto plazo de dividendos ya anunciados y los
pagos programados de Sociedades Participadas.

Prestaciones accesorias

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda realizar en
virtud de la LECR, la Sociedad Gestora podra prestar servicios de asesoramiento a las
Sociedades Participadas de conformidad con la legislaciéon aplicable en cada momento,
dichos servicios seran retribuidos en condiciones de mercado.

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 debera llevarse a cabo con el consentimiento por escrito de la
Sociedad Gestora y con el consentimiento por escrito de los Participes y/o Coinversores
que representen, al menos, el setenta y cinco (75) por ciento de los Compromisos Totales
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12.

de los Fondos Paralelos, de conformidad con lo establecido en el Articulo 25 del
Reglamento.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, la
Sociedad Gestora debera notificar a los Participes toda potencial modificacion o el inicio
de un proceso para la modificacion del Reglamento. Asimismo, la Sociedad Gestora
debera notificar a los Participes cualquier modificacion al Reglamento, en el plazo de los
diez (10) dias habiles siguientes a la inscripcion del Reglamento modificado en la CNMV.

Reutilizacion de activos

A los efectos del Reglamento, “reciclaje” significa utilizar los ingresos y/o dividendos
recibidos de las Sociedades Participadas, o de las cantidades resultantes de las
desinversiones, o cualquier otro ingreso derivado de las Inversiones del Fondo, para
atender las Inversiones, la Comision de Gestion, los Gastos de Establecimiento o los
Gastos Operativos del Fondo de conformidad con el Reglamento.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo 5.3.6 del Reglamento, y de acuerdo con el
Articulo 20.1 del Reglamento por norma general, la Sociedad Gestora no reciclara ingresos
o dividendos recibidos de las Sociedades Participadas, ni las cuantias resultantes de
desinversiones, ni cualquier otro tipo de ingreso derivado de las Inversiones del Fondo. No
obstante, la Sociedad Gestora podra decidir, excepcionalmente, el reciclaje de los
siguientes importes:

(a) aquellos importes derivados de desinversiones que tuvieran lugar dentro de los
dieciocho (18) meses siguientes a contar desde la fecha de la respectiva
Inversion, hasta el importe del Coste de Adquisicion de dichas Inversiones;

(b) aquellos importes contribuidos por los Participes al objeto de realizar una
Inversidon que no llegar a efectuarse tal y como se previo o cuyo Coste de
Adquisicion fuese menor de lo esperado y que, posteriormente la Sociedad
Gestora haya devuelto a sus Participes;

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

(d) aquellos ingresos recibidos por el Fondo de las Sociedades Participadas, o de
las cantidades resultantes de la desinversion de las mismas, o cualquier otro
ingreso derivado de las Inversiones, hasta una cantidad equivalente a las
cantidades desembolsadas por los Participes para atender el pago de la
Comisién de Gestion por el Fondo.

El Fondo podra reciclar en virtud de lo establecido en este Articulo siempre que el Fondo
no tenga, en ningun momento, Capital Invertido Neto (incluyendo, a efectos aclaratorios,
Inversiones Complementarias) que exceda el cien (100) por cien de los Compromisos
Totales.

Los Participes deberan ser informados en detalle de importes reciclados en virtud de lo
anterior, de conformidad con el Articulo 20.1 del Reglamento.

Distribuciones Temporales
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Los importes percibidos por los Participes en virtud de las Distribuciones calificadas por la
Sociedad Gestora como Distribuciones Temporales seran susceptibles de ser solicitados
de nuevo y los Participes, en consecuencia, estaran bajo la obligaciéon de aportar dichas
cuantias al Fondo en virtud de los términos y condiciones previstos en el Reglamento. A
efectos aclaratorios, la obligacion de desembolsar en favor del Fondo la cuantia
equivalente a las Distribuciones Temporales realizadas pertenece, a prorrata, a los
titulares de Participaciones en el momento en el que la Sociedad Gestora emite la Solicitud
de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la Participacion fuera o
no el perceptor de dicha Distribucién Temporal.

Los importes categorizados como Distribuciones Temporales en virtud de los parrafos (b)
y (c) a continuacién aumentaran, en ese mismo importe, los Compromisos Pendientes de
Desembolso en cada momento y la Sociedad Gestora tendra derecho a solicitar a los
Participes el desembolso de dichos importes en virtud de los términos y condiciones
previstos en el Reglamento. Los importes categorizados como Distribuciones Temporales
en virtud de los parrafos (a), (d) y (e€) a continuacion no incrementaran los Compromisos
Pendientes de Desembolso, pero la Sociedad Gestora tendra de igual forma el derecho
de solicitar el desembolso de dichos importes por parte de los Participes, en los términos
y condiciones previstos en el Reglamento.

A estos efectos, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, categorizar como
Distribucién Temporal unicamente Distribuciones relativas a los siguientes importes:

(a) aquellos importes susceptibles de ser reciclados en virtud de lo establecido en
el Articulo 20.4 del Reglamento;

(b) aquellos importes distribuidos a Participes cuyo desembolso haya sido
requerido de los Participes para realizar una Inversién que no llegara a
efectuarse o cuyo Coste de Adquisicion fuese menor que el desembolso
solicitado;

(c) aquellos importes desembolsados al Fondo por Participes Posteriores que de
conformidad con lo establecido en el Articulo 17.4 del Reglamento pueden ser
calificados como Distribuciones Temporales;

(d) aquellos importes distribuidos a los Participes, derivados de una desinversion
en una Sociedad Participada en relacion a la cual el Fondo haya otorgado una
garantia (a través de clausulas de indemnidad y/o manifestaciones y garantias)
con respecto a contingencias que puedan surgir en relacion con dicha
desinversion, teniendo en cuenta que (i) la totalidad de las Distribuciones
Temporales realizadas en virtud de este parrafo no debera exceder el menor
de (A) el veinte (20) por ciento de las Distribuciones; y (B) cien (100) por cien
de las Distribuciones percibidas como consecuencia de esa desinversion; y y
(i) con caracter general, no podra volver a solicitarse el desembolso relativo a
importes que constituyan una Distribucion tras dos (2) afios desde que tuvo
lugar dicha Distribucién; y

(e) aquellos importes distribuidos a Participes derivados de una desinversion,
siempre y cuando, en el momento de dicha Distribucion, se haya iniciado
formalmente un procedimiento judicial en relaciéon a una reclamacion de un
tercero que, potencialmente, pueda dar lugar a la obligacién para el Fondo de
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13.

pagar una indemnizacion en virtud del Articulo 27.2 del Reglamento vy,
considerando ademas que (i) los importes distribuidos como Distribuciones
Temporales en virtud de este parrafo no deberan, de ningin modo, exceder,
en agregado, el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales e,
individualmente, el menor de (x) veinte (20) por ciento de las Distribuciones
correspondientes a dicha desinversion y (y) las cuantias reclamadas por el
tercero bajo el procedimiento judicial mencionado anteriormente y (ii) en
cualquier caso, y bajo cualquier circunstancia, ningun Participe estara obligado
a reembolsar las Distribuciones Temporales realizadas en virtud de este
parrafo una vez haya transcurrido un periodo superior a dos (2) afios desde la
fecha en la que se realiz6 la Distribucion.

La Sociedad Gestora informara a los Participes de las Distribuciones que tuvieran el
caracter de Distribuciones Temporales. A estos efectos, cualquier Distribucion clasificada
por la Sociedad Gestora como Distribucion Temporal debera indicarse en la notificacion
de Distribucion correspondiente. A efectos aclaratorios, las cantidades distribuidas y no
calificadas como Distribuciones Temporales en la correspondiente notificacion de
Distribucion no podran ser calificadas posteriormente como tales.

Informacion a los Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caracter general por la
LECR y demas normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicion de cada
Participe, en el domicilio social de la misma, el Reglamento debidamente actualizado, y
los sucesivos informes anuales auditados que puedan ser publicados en relacién con el
Fondo.

Ademas de las obligaciones de informacion a los Participes anteriormente sefialadas, la
Sociedad Gestora debera cumplir con las directrices de valoracién publicadas o
recomendadas por Invest Europe, en vigor en cada momento. En particular, la Sociedad
Gestora facilitara a los Participes del Fondo, entre otras, la siguiente informacién, que
debera ser preparada de acuerdo con las directrices de presentacion de informacion y
valoraciéon publicadas o recomendadas por Invest Europe e ILPA (Institutional Limited
Partners Association), en vigor en cada momento:

() dentro de los cuarenta y cinco (45) dias naturales siguientes a la finalizacion
de cada trimestre, la siguiente informacion:

(i) las cuentas trimestrales no auditadas del Fondo;

(i) informacién sobre las Sociedades Participadas, incluyendo (i) el nombre
y la localizacion principal de la Sociedad Participada y su NIF o
equivalente, (ii) una breve descripcion del negocio de la Sociedad
Participada, el Coste de Adquisicion y el valor de mercado actual de la
Sociedad Participada, (iii) el porcentaje de la Sociedad Participada
detentado por el Fondo, y (iv) si la posicion en la Sociedad Participada
fue liquidada o desinvertida durante el afio anterior, el importe obtenido
de dicha desinversion; y
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(iii) cualquier ofra informacion financiera relativa al Fondo, incluyendo el
valor liquidativo de las Participaciones y cualquier suspension del calculo
mismo;

(9) dentro de los ciento veinte (120) dias naturales siguientes a la finalizacion de
cada ejercicio, las cuentas anuales auditadas del Fondo.

14. Acuerdos con inversores

Los Participes reconocen y aceptan expresamente que la Sociedad Gestora estara
facultada para suscribir acuerdos individuales (side letters) con Participes o los
Coinversores en relacion con el Fondo.

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitira a todos los
Participes, en el plazo de treinta (30) Dias Habiles a partir de la finalizacion de la Fecha
de Cierre Final, una copia o compilacion de los acuerdos suscritos con anterioridad a esa
fecha.

En el plazo de veinte (20) dias habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora remita
los acuerdos, cada Participe podra requerir a la Sociedad Gestora que ésta suscriba un
acuerdo que le otorgue los mismos derechos que han sido otorgados a otros Participes o
Coinversores que, de forma conjunta, teniendo en cuenta los Compromisos de Inversion
de otros Participes (y compromisos de inversion de Coinversores) que sean Afiliadas o
estén bajo gestion o asesoramiento comun con dicho Participe, hayan suscrito
Compromisos de Inversion al Fondo (o compromisos de inversion a los Vehiculos
Paralelos) por un importe igual o menor al importe suscrito por el Participe (junto a sus
Afiliadas y entidades bajo gestion o asesoramiento comun que también sean Participes
y/o Coinversores) que esta realizando la solicitud, excepto en los supuestos siguientes, en
los que la Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta:

(a) cuando el acuerdo ofrezca a un Participe y/o Coinversor la oportunidad de
nombrar a un miembro del Comité de Supervisidon u érganos similares;

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

(c) cuando el acuerdo se refiere a cualquier consentimiento a, o derechos con
respecto a, la Transmision de la Participacion o acciones de un Participe o
Coinversor;

(d) cuando el acuerdo se refiere a la forma, el contenido y el calendario de los

informes o notificaciones, o la manera en que se proporcionen, o la recepcién
0 entrega de opiniones legales;

(e) cuando el acuerdo responde a razones especificas, de caracter legal,
regulatorio o fiscal que son unicamente aplicables a ciertos Participes
(incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier Participe que sea o forme parte
de una institucion u organismo publico local o estatal, y/o que sea o forme parte
de cualquier institucién u organismo de la Unién Europea), en cuyo caso solo
podran beneficiarse de dicho acuerdo aquellos Participes o Coinversores
sujetos al mismo régimen legal, regulatorio o fiscal.
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CAPITULO Il COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO

15.

Remuneracién de la Sociedad Gestora

15.1 Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
gestidn y representacion, una comision de gestion (la “Comision de Gestion”) con cargo a
los activos del Fondo, y que, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma
previstos en el Reglamento, se calculara de la siguiente manera:

(a) durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial del Fondo y
Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora, en concepto del disefio de la
estrategia de inversion del Fondo, percibira una Comisién de Gestion anual
equivalente a un dos (2) por ciento anual sobre los Compromisos Totales;

(b) durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Final y la finalizacion
del Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira una Comisién de
Gestion equivalente a un dos (2) por ciento anual sobre los Compromisos
Totales; y

(c) posteriormente, tras la finalizacion del Periodo de Inversion, la Sociedad
Gestora percibird una Comision de Gestion equivalente a un dos (2) por ciento
anual sobre el Capital Invertido Neto; no obstante, no se devengara Comision
de Gestién durante cualquiera de las extensiones de la duracion del Fondo
excepto que asi lo apruebe unanimemente el Comité de Supervision.

La cantidad maxima a percibir por la Sociedad Gestora en concepto de Comisién de
Gestion y comisiones de liquidacion (en su caso) durante la vida del Fondo (incluyendo, a
efectos aclaratorios, cualquier extension del Fondo o del periodo de liquidacion) no
excedera del diecisiete (17) por ciento de los Compromisos Totales.

La Comision de Gestion se calculara y devengara trimestralmente y se abonara por
anticipado. Con relacion al periodo previo a la Fecha de Cierre Final, se computaran como
base para el calculo de la Comision de Gestion los Compromisos de Inversidon suscritos
con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, como si hubieran sido suscritos en la Fecha
de Cierre Inicial (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comision de
Gestion). Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julioy el 1 de
octubre de cada afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre
Inicial y finalizara el 31 diciembre, el 31 de marzo, el 30 de junio o el 30 de septiembre
inmediatamente siguiente, asi como el Ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de
disolucion del Fondo de conformidad con el Articulo 26 del Reglamento (debiéndose
proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comision de Gestion abonada).

La Comision de Gestidon correspondiente a cada ejercicio que resulte de los calculos
anteriores, se reducira en un importe agregado equivalente al cien (100) por cien de los
Ingresos Derivados de las Inversiones recibidos en dicho ejercicio y/o en los ejercicios
anteriores y que no han sido completamente compensados en los ejercicios anteriores,
siempre que los Ingresos Derivados de las Inversiones se compensen en primer lugar
contra los Gastos por Operaciones Fallidas, si los hubiera, (esto es, los Ingresos Derivados
de las Inversiones reduciran primero los Gastos por Operaciones Fallidas y, después, la
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15.2

15.3

16.

16.1

Comision de Gestion). En el supuesto de que un exceso tenga que ser deducido de la
Comision de Gestion en la fecha de disolucion del Fondo, la Sociedad Gestora debera
reembolsar al Fondo un importe equivalente a dicho exceso. Los Ingresos Derivados de
las Inversiones se calcularan netos del Impuesto sobre el Valor Afiadido (“IVA”).

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto sobre el Valor
Anadido, la Comisién de Gestion que percibe la Sociedad Gestora esta exenta de IVA.

Comision de Exito

Ademas de la Comisidon de Gestion, la Sociedad Gestora recibira del Fondo, como
remuneracion por los servicios de gestion prestados, una Comisién de Exito que se pagara
segun lo dispuesto en el Reglamento.

La Sociedad Gestora mantendra su derecho a recibir la Comision de Gestidon durante la
duracion del Fondo, excepto en aquellos casos descritos en el Articulo 11 del Reglamento
y, a efectos aclaratorios, el pago de importes relativos a la Comision de Exito no implicara
la pérdida o renuncia al derecho de la Sociedad Gestora a recibir la Comisién de Exito.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto sobre el Valor
Aradido, la Comisién de Exito que percibe la Sociedad Gestora esta exenta de IVA.

Otras remuneraciones

Ademas de la Comision de Gestion, la Comision de Exito y las comisiones por liquidacién
(en su caso), la Sociedad Gestora no percibira del Fondo cualesquiera otras
remuneraciones.

Distribucion de gastos
Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira como Gastos de Establecimiento todos los gastos debidamente
documentados derivados del establecimiento del Fondo, incluyendo, entre otros, los
gastos legales (gastos de abogados (incluyendo asesores fiscales), gastos notariales y
gastos de registros), redaccion de la documentacion de comercializacion, gastos de
comunicacién, promocion, contables, impresién de documentos, viaje, gastos de
mensajeria, y demas gastos (estando excluidas las comisiones de agentes colocadores,
brokers o intermediarios -si en su caso los hubiera-, que seran soportados por la Sociedad
Gestora).

En todo caso, el Fondo asumira los Gastos de Establecimiento razonablemente incurridos
debidamente justificados hasta un importe maximo igual al menor de: (i) cero coma cinco
(0,50) por ciento de los Compromisos Totales o (ii) quinientos mil euros (500.000). Los
Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo anterior, seran, en su caso,
asumidos y abonados por la Sociedad Gestora.

Todos los importes anteriores se calcularan en cifras netas de IVA.

La Sociedad Gestora incluira y detallara los Gastos de Establecimiento reembolsables en
la primera factura correspondiente a la Comisién de Gestion.
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Los Gastos de Establecimiento seran presentados a los Participes en los primeros estados
financieros auditados elaborados por la Sociedad Gestora de acuerdo con el Articulo 23
del Reglamento.

16.2 Gastos de organizacion y administracion

El Fondo debera soportar todos los gastos razonables (incluyendo el IVA aplicable)
incurridos en relacién con la organizacion y administracion del mismo, incluyendo, a titulo
enunciativo y no limitativo, Costes por Operaciones Fallidas, gastos de preparacion y
distribucion de informes y notificaciones, 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 de Supervision (incluyendo aquellos
gastos de los miembros independientes) y la organizacion de la reunion de Participes y
Coinversores, honorarios de consultores externos, comisiones bancarias, comisiones o
intereses por préstamos, los costes de seguro de responsabilidad civil profesional, gastos
extraordinarios (como aquellos derivados de litigios), obligaciones tributarias, y costes de
abogados, auditores, consultores externos con relacion a la identificacion, valoracion,
negociacion, adquisicién, mantenimiento, seguimiento, proteccién y liquidacion de las
Inversiones, asi como cualquier otro gasto razonable y debidamente documentado
relacionado con la administracion del Fondo (en adelante, los “Gastos Operativos”).

Todos los Gastos Operativos reembolsables que correspondan al Fondo se calcularan
brutos de IVA, y la Sociedad Gestora realizara sus mejores esfuerzos para conseguir que
los Gastos Operativos que correspondan al Fondo sean debidamente facturados al Fondo
por los correspondientes proveedores de servicios.

La Sociedad Gestora incluira y detallara los Gastos Operativos reembolsables en la factura
correspondiente a la Comision de Gestion de cada periodo.

16.3 Otros gastos extraordinarios

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos operativos
(tales como alquiler de oficinas o empleados), sus propios gastos fiscales, asi como todos
aquellos gastos que, de conformidad con lo establecido en el Reglamento no
corresponden al Fondo. El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos
abonados por la misma que de acuerdo con el Reglamento correspondan al Fondo
(excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que la Sociedad Gestora hubiera
repercutido y recuperado de Sociedades Participadas u otras entidades en relaciéon con
transacciones del Fondo).
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ANEXO |
FACTORES DE RIESGO

La inversién en el Fondo conllevara riesgos sustanciales, en particular:
Naturaleza de la Inversion en el Fondo

Los resultados de las Inversiones pueden variar sustancialmente a lo largo del tiempo, y por
consiguiente no se puede asegurar que el Fondo logre un tipo de rentabilidad en particular.

Es probable que el Fondo comprometa fondos en inversiones a largo plazo y de naturaleza
iliquida, en companiias cuyas acciones no cotizan ni se negocian en ningun mercado de valores.
Dichas inversiones conllevan un alto grado de riesgo y, el momento de distribuciones en efectivo
a los Participes es incierto e impredecible. Puede que los Participes no reciban la totalidad del
capital invertido.

Los Participes que no cumplan con la Solicitud de Desembolso soportaran sanciones financieras
significativas, las cuales se encuentran recogidas en el Reglamento.

Ausencia de Historial Operativo

El Fondo no ha comenzado todavia sus operaciones. Aunque la Sociedad Gestora tiene una
amplia experiencia inversora en el mercado del capital-riesgo y, en particular, en los sectores en
los que el Fondo centrara su estrategia inversora, el Fondo es una entidad de nueva creacion sin
ningun historial operativo sobre el que poder evaluar el posible desempefio del mismo. El éxito
del Fondo dependera de la habilidad para encontrar oportunidades adecuadas para nuevas
inversiones y el resultado de las inversiones durante el periodo de tenencia.

Los Participes deberan tener en cuenta que el resultado de inversiones anteriores no es
indicativo del resultado de inversiones futuras.

Procedencia de las Inversiones

El éxito del Fondo depende de la capacidad de la Sociedad Gestora para identificar, seleccionar,
efectuar y realizar las Inversiones adecuadas. No existe garantia alguna de que las inversiones
adecuadas puedan ser o sean adquiridas ni de que las Inversiones resulten exitosas, y en el
supuesto de fracaso de una Sociedad Participada, se puede perder parte o la totalidad de la
Inversion.

La Sociedad Gestora puede ser incapaz de encontrar el nimero suficiente de oportunidades
atractivas que cumplan con el objeto de inversion del Fondo. No existe garantia alguna de que
el Fondo sea capaz de alcanzar la Inversién total durante el Periodo de Inversion y, por
consiguiente, puede que el Fondo solo realice un nimero limitado de Inversiones. Si se realiza
un numero limitado de Inversiones, el bajo rendimiento de un reducido numero de Inversiones
puede afectar significativamente a los beneficios de los Participes.

El Fondo puede tener que competir con otros fondos de inversién, fondos similares o con grandes
empresas para lograr oportunidades de inversion.

El negocio de las entidades en las que el Fondo invierta puede verse afectado de manera
desfavorable por los cambios en la situacion econdmica, politica, medioambiental global o local,
u otros factores ajenos al control de dichas entidades, la Sociedad Gestora o el Fondo.
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Naturaleza iliquida de las Inversiones

Las Participaciones en el Fondo no seran vendidas, asignadas o transmitidas sin el previo
consentimiento de la Sociedad Gestora, y en determinadas circunstancias, dicho consentimiento
podra ser denegado.

Los Participes se comprometeran con el Fondo durante, al menos, diez afios y, normalmente, un
Participe no podra retirar su Inversion en el Fondo con anterioridad a la finalizacion de dicho
periodo.

Actualmente no hay un mercado reconocido para las Participaciones en el Fondo, y no esta
previsto su desarrollo en el futuro. Por lo tanto, puede ser dificil para los Participes negociar su
Inversion u obtener informacién externa sobre el valor de las Participaciones en el Fondo o el
grado de riesgo al que dichas Participaciones estan expuestas.

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden ser mas dificiles o imposibles de
realizar y, al no exisitir un mercado disponible para ellas, puede que no sea posible establecer
su valor actual en ningun momento determinado. Ademas, la transmisién de acciones en el
periodo posterior a su salida a bolsa estd normalmente restringida, y consecuentemente, la
rapida concreccion de los activos de Fondo no puede ser posible.

Restricciones a la Transmision y separacion del Fondo

La inversion en el Fondo requiere de la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar
riesgos significativos y la falta de liquidez. Las Participaciones no han sido registradas conforme
a la Ley del Mercado de Valores y otras leyes que resulten de aplicacion. No hay un mercado
reconocido para las Participaciones del Fondo, y no esta previsto su desarrollo en el futuro.
Ademas, las Participaciones no son libremente transmisibles salvo con el consentimiento de la
Sociedad Gestora, que lo podra denegar a su total discrecion. Por lo general, los Participes no
podran retirar capital del Fondo. Consecuentemente, los Participes no podran liquidar sus
inversiones con anteriordad a la finalizacion de la duracién del Fondo.

Consecuencias del incumplimiento

En caso de que un Participe no cumpla con la obligacién de atender a las Solicitudes de
Desembolso, en el plazo correspondiente, el Participe podra perder parte de su Participacion en
el Fondo y sera objeto de otras disposiciones relativas al incumplimiento de conformidad con la
documentacioén legal del Fondo.

Falta de control por el Participe

Los Participes no podran controlar las operaciones diarias del Fondo, incluyendo Inversiones asi
como decisiones de enajenacion.

El Fondo, en la medida en que sea un Participe minoritario, podra no estar siempre en posicion
de proteger sus intereses de manera efectiva.

El Fondo puede realizar distribuciones en especie de las Inversiones en las Sociedades
Participadas que hayan logrado cotizacion. Con posterioridad a dicha distribucién, es probable
que cada Participe sea un accionista minoritario en la compafiia cotizada, y es poco probable
que sea capaz de ejercitar algun control, o que éste sea significativo, sobre dicha compafiia.

La Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora y sus miembros, directivos y empleados ocuparan posiciones de influencia
en companias en las que se realicen Inversiones, y en consecunecia, pueden estar sujetos a
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reclamaciones y responsabilidades, incluyendo aquellas asociadas a ser directivo de una
compafiia. La Sociedad Gestora, sus miembros, directivos y empleados tendran derecho a ser
indemnizados con los activos del Fondo en relacibn con dichas reclamaciones vy
responsabilidades.

El éxito del Fondo dependera de la capacidad de la Sociedad Gestora para identificar, desarrollar
y realizar Inversiones en Sociedades Participadas. No puede haber garantia de que los
Ejecutivos Clave sigan siendo miembros de, o empleados de la Sociedad Gestora, o que sigan
trabajando en nombre del Fondo, ni de que se puedan encontrar sustitutos adecuados en el
supuesto de que queden incapacitados. El desempeiio del Fondo podria verse afectado de forma
adeversa si uno o mas Ejecutivos Clave dejaran de participar en las actividades del Fondo.

La Sociedad Gestora recibira una Comision de Gestidn por sus servicios la cual estara, durante
el Periodo de Inversién, basada en los niveles de Compromisos de Inversiéon en lugar de
Compromisos desembolsados.

Riesgo monetario

Si bien la mayoria de las Inversiones del Fondo se realizaran en euros, es posible que algunas
de las Inversiones del Fondo puedan realizarse en diversos paises (principalmente pero no
limitado a Inversiones Complementarias) y pueden realizarse en mas de una moneda
(principalmente pero no limitado a Inversiones Complementarias). El valor de las Inversiones en
monedas distintas al Euro fluctuaran como resultado de los cambios en los tipos de cambio.
Ademas, el Fondo puede incurrir en costes relativos a controversias entre las diferentes
monedas.

Ciertos Participes estaran expuestos a fluctuaciones en el tipo de cambio debido a que las
Participaciones del Fondo estaran valoradas en Euros. (ej. todos los desembolsos y las
distribuciones seran realizadas en Euros).

Empresas en etapas iniciales

Las inversiones en start-ups y compafiias en etapas iniciales de su desarrollo (i.e., early stage)
tales como las que el Fondo tiene intencion de acometer, si bien presentan mayores
oportunidades de crecimiento, también suponen mayores riesgos que los normalmente
asociados con las inversiones en empresas grandes. Las companias en las que invierta el Fondo
podran tener una linea de productos mas limitada, asi como de mercados y recursos financieros,
y pueden depender de un grupo de gestién limitado. Por consiguiente, tales compafiias podran
ser mas vulnerables a los ciclos econdmicos generales y a cambios puntuales en los mercados
y la tecnologia. Ademas, el potencial crecimiento podra depender de financiacion adicional, la
cual podra no estar disponible en condiciones aceptables cuando sea requerida. Asimismo, hay
un mercado mas limitado para la venta de participaciones en pequefias empresas privadas, lo
cual podria suponer una dificultad en la obtencién de beneficios, necesitando llevar a cabo ventas
a otros inversores privados. Adicionalmente, la relativa iliquidez de las inversiones de capital-
riesgo generalmente, y la algo mayor iliquidez de las inversiones privadas en medianas
empresas, podria dificultar para el Fondo el reaccionar de forma rapida frente a acontecimientos
de caracter econémico o politico.

Ciertas Consideraciones Regulatorias

El Fondo tiene intencidon de acometer inversiones en, entre otros, una variedad de bienes de
consumo y servicios, algunos de los cuales son o seran objeto de regulacién por una 0 mas
agencias estatales y por varias agencias de las comunidades autéonomas, localidades vy
provincias en los que opere. La regulacion nueva y existente, asi como los cambiantes planes
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regulatorios y las cargas por cumplimiento regulatorio podran tener un impacto material adverso
en el desempefo de Sociedades Participadas que operan en estas industrias.

La Sociedad Gestora no puede predecir si nueva legislacion o regulacion, que gobierne estas
industrias, sera promulgada por cuerpos legislativos o agenicas gubernamentales, como
tampoco podra predecir el efecto que tendra tal legislacion o regulacion. No puede haber certeza
de que la nueva legislacion o regulacion, incluyendo reformas de la legislaciéon y regulacion
existente, no tenga un impacto material adverso en el desempefio del Fondo.

Riesgos legales y regulatorios; Regulacion de la Industria del Capital-Riesgo

Las leyes y la regulacion en determinadas jurisdicciones, y particularmente aquellas relativas a
inversion y fiscalidad extranjera, podran ser objeto de reforma o de la evolucion en su
interpretacion, y podran afectar de forma adversa al Fondo en cualquier momento durante su
duraciéon. Ademas, podran surgir situaciones en las cuales se deban llevar a cabo acciones
legales en multiples jurisdicciones.

Ademas, el entorno legal, fiscal y regulatorio de los fondos que invierten en instrumentos de
inversion alternativa esta en evolucion, y las reformas a la regulaciéon y a la percepcion del
mercado de tales fondos, incluyendo reformas a la legislacion actualmente en vigor, asi como
regulacion y critica incrementada acerca del sector del capital-riesgo y de la industria de activos
alternativos por determinados politicos, reguladores y analistas de mercado, podria afectar de
forma adversa a la capacidad del Fondo para perseguir su estrategia de inversion y el valor de
sus inversiones. Recientemente, ha habido un debate significativo en relacién a un mayor
escrutinio gubernamental y/o regulacion potencial de la industria del capital-riesgo, al tiempo que
firmas de capital-riesgo se convierten en actores significativos en la economia diversificada. No
puede haber certeza de si cualquier iniciativa o escrutinio gunbernamental tendra un impacto
adverso en la industria del capital-riesgo, inlcuyendo la capacidad del Fondo para conseguir sus
objetivos.

Una Inversioén en el Fondo conlleva complejas consideraciones fiscales las cuales pueden variar
de un Participe a otro, por tanto se recomienda que cada Participe consulte a sus propios
asesores fiscales.

Cualquier legislacion fiscal y su interpretacion, y los régimenes legales y regulatorios que se
aplican en relaciéon con una Inversién en el Fondo pueden variar durante la vida del Fondo. La
practica contable también puede sufrir cambios, los cuales pueden afectar, en particular, la
manera en la que las Inversiones del Fondo estan valoradas y/o la manera en la que los ingresos
o los rendimientos de capital estan reconocidos y/o distribuidos por el Fondo.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo I no tiene caracter exhaustivo ni
pretende recoger una explicacion completa de todos los posibles riesgos asociados a la
inversion en el Fondo. Los inversores en el Fondo deberan en todo caso asesorarse
debidamente con caracter previo a acometer su inversion en el Fondo.
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ANEXO I
REGLAMENTO DE GESTION DEL FONDO

(Por favor, ver pagina siguiente)
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CAPITULO 1 DEFINICIONES
Articulo. 1 Definiciones

Acuerdo de Suscripcion

Acuerdo Extraordinario de Participes y
Coinversores

Acuerdo Ordinario de Participes y
Coinversores

Afiliada

Auditores

Cambio de Control

acuerdo suscrito por cada uno de los Participes con la
Sociedad Gestora, en virtud del cual el Participe asume
un Compromiso de Inversion en el Fondo

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno
0 mas documentos que seran remitidos a la Sociedad
Gestora), por, al menos, dos (2) Participes vylo
Coinversores que representen al menos, el setenta y
cinco (75) por ciento de los Compromisos Totales de los
Fondos Paralelos; teniendo en cuenta que (i) los
Ejecutivos Clave, Miembros del Equipo de Gestién y sus
respectivas Afiliadas, (ii) Participes y Coinversores
afectados por un conflicto de interés, y (iii) Participes en
Mora y/o Coinversores en mora, no votardn y sus
Compromisos de Inversién y Compromisos de Inversion
de Coinversores no seran computados a efectos de
calcular la mayoria mencionada

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno
0 mas documentos que serdn remitidos a la Sociedad
Gestora), por, al menos, dos (2) Participes vylo
Coinversores que representen mas del cincuenta (50) por
ciento de los Compromisos Totales de los Fondos
Paralelos; teniendo en cuenta que (i) los Ejecutivos Clave,
Miembros del Equipo de Gestibn y sus respectivas
Afiliadas, (ii) Participes y Coinversores afectados por un
conflicto de interés, y (iii) Participes en Mora y/o
Coinversores en mora, no votaran y sus Compromisos de
Inversion y Compromisos de Inversion de Coinversores
no seran computados a efectos de calcular la mayoria
mencionada

cualquier persona que controle a, sea controlada por, o
esté bajo control comun 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 Inversién). No obstante, las Sociedades
Participadas no se consideraran Afiliadas del Fondo o de
la Sociedad Gestora

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

cualquier evento que tenga como consecuencia:

(@) que los Socios dejen de detentar, directa o
indirectamente, al menos el noventa (90) por ciento de los



Capital Invertido Neto

Causa

derechos econémicos y de voto en la Sociedad Gestora;
0

(b) que los Ejecutivos Clave, los Socios y los Miembros
del Equipo de Gestidn dejen de tener derecho a recibir
(directa o indirectamente) al menos el cien (100) por
ciento de la Comision de Exito.

el Coste de Adquisicion de todas las Inversiones
realizadas menos (i) la parte proporcional del Coste de
Adquisicion de las Inversiones que hayan sido totalmente
desinvertidas, totalmente amortizadas, o liquidadas; y (ii)
la parte proporcional del Coste de Adquisicion de las
Inversiones que hayan sido parcialmente desinvertidas,
parcialmente depreciadas o totalmente depreciadas,
durante mas de veinticuatro (24) meses (teniendo en
cuenta que, en el supuesto en el que una Inversién
recupere su valor con posterioridad, la parte proporcional
del Coste de Adquisicion correspondiente a dicho valor
recuperado de la Inversion deberé ser considerado para
el célculo del Capital Invertido Neto).

cualquiera de las siguientes circunstancias:

(a) el incumplimiento significativo por parte de la
Sociedad  Gestora, sus  administradores,
empleados o Socios, los Ejecutivos Clave, los
Miembros del Equipo de Gestién o sus Afiliadas
de las obligaciones derivadas del presente
Reglamento, de cualquier documentacion legal
relativa al Fondo, de side letters o acuerdos
privados suscritos con los Participes o
Coinversores, o0 el incumplimiento de la ley
aplicable;

(b) un Supuesto de Insolvencia que afecte a la
Sociedad Gestora;

(©) conducta dolosa, fraude, negligencia grave, mala
fe, conducta criminal o imprudencia de la
Sociedad Gestora, sus Socios, cualquiera de los
Ejecutivos Clave y/o de los Miembros del Equipo
de Gestion y sus Afiliadas u otros empleados de
la Sociedad Gestora (excepto cuando (x) dicho
empleado no estuviese involucrado directamente
en la gestién activa del Fondo (y) la Sociedad
Gestora cese inmediatamente a dicho empleado
y (2z) no se produzca ningun efecto adverso, o
dafo reputacional o financiero al Fondo) ) en el
cumplimiento de sus respectivos deberes y
obligaciones en relacion al Fondo o a sus



Certificado de Residencia Fiscal

CNMV

Coeficiente Obligatorio de Inversion

Coinversor(es)

Comisién de Exito

Comisién de Gestiéon

Comisiones de Consejeros

Sociedades Participadas, causando un dafio
econdmico o reputacional al Fondo;

(d) la pérdida del estatus regulatorio del Fondo o de
la Sociedad Gestora;

(e) en el supuesto en el que cualesquiera de la
Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los
Miembros del Equipo de Gestién, y/o los Socios
sean un Participe en Mora con respecto al
Compromiso del Equipo de conformidad con el
Articulo 18 del presente Reglamento;

® en un supuesto de Salida de Ejecutivos Clave, si
el Periodo de Suspensiébn no se termina de
acuerdo a lo previsto en el Articulo 12.1 del
presente Reglamento;

(9) un evento de Cambio de Control que no haya sido
aprobado de acuerdo a lo previsto en el Articulo.
13 de este Reglamento;

(h) en caso de condena por parte de un tribunal
competente por conducta delictiva de la Sociedad
Gestora, sus administradores y Socios, o de
cualquiera de los Ejecutivos Clave incluyendo, a
titulo enunciativo pero no limitativo, por cualquier
asunto relacionado con robo, extorsion, fraude,
tergiversacion, conducta financiera indebida o
incumplimiento de las leyes sobre instrumentos
financieros.

certificado validamente emitido por la autoridad
competente del pais de residencia del sujeto que certifica
su residencia a efectos fiscales en dicho estado

Comision Nacional del Mercado de Valores

significa el coeficiente obligatorio de inversién descrito en
el articulo 13 de la LECR

titulares de acciones o participaciones en Vehiculos
Paralelos

la comisién de éxito definida en el Articulo 7.2 del presente
Reglamento

la comision descrita en el Articulo 7.1 del presente
Reglamento

la suma de las comisiones recibidas por la Sociedad
Gestora, por sus Socios, administradores o consejeros,
empleados, | Ejecutivos Clave, Miembros del Equipo de
Gestion, y/o por sus respectivas Afiliadas y/o Personas
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Comité de Inversiones

Comité de Supervision

Compensacion Indemnizatoria

Compromiso(s) de Inversién

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Desembolso

Compromisos de Inversiéon de
Coinversores

Compromisos del Equipo

Compromisos Totales

Compromisos Totales de Coinversores

Compromisos Totales de los Fondos
Paralelos

Coste de Adquisicion

Vinculadas en relacion, directa o indirectamente, a los
servicios prestados como administrador de cualquiera de
las Sociedades Participadas

el comité descrito en el Articulo. 8 del presente
Reglamento

el comité descrito en el Articulo. 9 del presente
Reglamento

la compensacién descrita en el Articulo 17.3 del presente
Reglamento

importe que cada uno de los Participes se ha
comprometido a desembolsar al Fondo (y que haya sido
aceptado por la Sociedad Gestora), sin perjuicio de que
dicho importe haya sido o no desembolsado, y sin
perjuicio de que dicho importe haya sido o no
reembolsado, en conformidad con lo dispuesto en el
Acuerdo de Suscripcion y en el presente Reglamento

con relacién a cada uno de los Participes, la parte del
Compromiso de Inversibn susceptible de ser
desembolsado al Fondo en cada momento, de acuerdo
con lo establecido en el Acuerdo de Suscripcion y en los
Articulos 17.2 y 20.5 del presente Reglamento

importe que cada uno de los Coinversores se ha
comprometido firme e irrevocablemente a desembolsar a
los Vehiculos Paralelos (y que haya sido aceptado por la
Sociedad Gestora), sin perjuicio de que dicho importe
haya sido o no desembolsado, y sin perjuicio de que dicho
importe haya sido o no reembolsado, en conformidad con
lo dispuesto en el acuerdo de coinversion y en el acuerdo
de suscripcion del Coinversor

el compromiso descrito en el Articulo 17.5 del presente
Reglamento

el importe resultante de sumar los Compromisos de
Inversion de todos los Participes en cada momento

el importe resultante de sumar los Compromisos de
Inversion de Coinversores en cada momento

el importe resultante de sumar los Compromisos Totales
y los Compromisos Totales de Coinversores, en cada
momento

la cuantia invertida por el Fondo para la adquisicion de
una Inversion, incluyendo, a efectos aclaratorios,
cualquier coste o gasto relacionado con dicha adquisicion,
soportado por el Fondo de acuerdo con el presente
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Costes por Operaciones Fallidas

Deuda Pendiente

Distribucién(es)

Distribuciones en Especie

Distribuciones Temporales

Ejecutivo(s) Clave

Empresa en Cartera Admisible

FATCA

Reglamento y de conformidad con las normas contables
aplicables al Fondo

cualesquiera  costes y  gastos, debidamente
documentados, incurridos por el Fondo o cualesquiera
costes y gastos externos, debidamente documentados,
incurridos por la Sociedad Gestora en representacion del
Fondo, con relacibn a propuestas de inversion
debidamente aprobadas por el Comité de Inversiones que
no llegan a efectuarse por cualquier causa o motivo hasta
un importe anual equivalente al 0.5% de los Compromisos
Totales

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

cualquier distribucién bruta a los Participes en su
condicion de tales que el Fondo efectle, incluyendo,
expresamente, devolucion de aportaciones,
distribuciones de resultados o reservas, reembolso de
Participaciones,  reduccion del valor de |las
Participaciones, o distribucion de la cuota liquidativa. A
efectos aclaratorios, aquellos importes de las
Distribuciones que sean objeto de retenciones o ingresos
a cuenta fiscales se consideraran, en todo caso, a los
efectos del presente Reglamento, como si hubieran sido
efectivamente distribuidos a los Participes.

tiene el significado previsto en el Articulo 20.2 del
presente Reglamento

Distribuciones  catalogadas como  Distribuciones
Temporales por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 20.5 del presente Reglamento

D. Ross Strachan, D. Nicolas Goulet y Dfia. Rocio Pillado,
asi como cualquier persona o personas que les sustituyan
en cada momento de acuerdo con lo establecido en el
Articulo. 12 del presente Reglamento

dichas empresas descritas en el articulo 3(d) REUVECA y
en cumplimiento con los requisitos descritos en el Articulo
13 de la LECR

las disposiciones de la Ley de cumplimiento tributario de
cuentas extranjeras (Foreign Account Tax Compliance Act
o0 FATCA), aprobadas como parte de la Ley de Incentivo
de la contratacion para restituir el empleo en Estados
Unidos y recogidas en las Secciones 1471 a 1474 del
Cédigo (Internal Revenue Code), 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
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Fecha del Primer Desembolso

Fecha de Cierre Final

Fecha de Cierre Inicial

Fecha de Inscripcién

Fecha de Resolucién de Cese

Fondo

Fondos Anteriores

Vehiculo(s) Paralelo(s)

Fondo(s) Paralelo(s)

Fondo(s) Sucesor(es)

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) (el “IGA”), sus reglamentos y todas las
interpretaciones administrativas y judiciales de los
mismos

en relacién con cada Participe, la fecha en la que suscribe
Participaciones del Fondo por primera vez

la fecha que determine, a su discrecion, la Sociedad
Gestora y que debera tener lugar dentro de los doce (12)
meses siguientes a la Fecha de Inscripcién (pudiendo la
Sociedad Gestora posponer dicha fecha por (2) dos
periodos adicionales de seis (6) meses cada uno, el
primero con la aprobacién del Comité de Supervision y el
segundo con la aprobacién mediante Acuerdo Ordinario
de Participes y Coinversores)

la fecha en la que, por primera vez, un Participe (distinto
de la Sociedad Gestora) suscribe Participaciones del
Fondo

la fecha en la que el Fondo se registra en el
correspondiente registro de la CNMV

tendra el significado establecido en el Articulo 11.2 del
presente Reglamento

ADARA VENTURES IV, FCRE

Adara Ventures SICAR, S.C.A, Adara Ventures Il S.C.A.,
SICAR Adara Ventures lll S.C.A., SICAR y Adara Sidecar
Il SCSp

cualesquiera otras entidades de inversién colectiva
gestionadas o asesoradas por la Sociedad Gestora, los
Ejecutivos Clave, o sus respectivas Afiliadas y/o Personas
Vinculadas, que estén obligadas con el Fondo en virtud
de acuerdos de coinversion firmados con anterioridad a, o
en, la Fecha de Cierre Final y que contengan términos y
condiciones comerciales sustancialmente similares al
presente Reglamento; los Vehiculos Paralelos se
establecen para atender requerimientos fiscales o
regulatorios especificos de los Coinversores

conjuntamente, el Fondo y los Vehiculos Paralelos

cualesquiera entidades de capital riesgo o entidades de
inversion colectiva con una politica de inversion
sustancialmente similar a la Politica de Inversion,
promovidas, establecidas, asesoradas o gestionadas, tras
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Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Ingresos Derivados de las Inversiones

Inversién Admisible

Inversion(es)

la constitucion del Fondo, por la Sociedad Gestora,
cualquiera de sus respectivas Afiliadas (excluyendo, a
efectos aclaratorios, los Fondos Anteriores y los
Vehiculos Paralelos) y/o los Ejecutivos Clave. A efectos
aclaratorios, los Vehiculos Paralelos no se consideraran
Fondos Sucesores

gastos derivados del establecimiento del Fondo de
acuerdo con lo establecido en el Articulo 7.4.1 del
presente Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 7.4.2 del
presente Reglamento

cualesquiera ingresos que la Sociedad Gestora, sus
Socios, administradores, empleados, los Ejecutivos
Clave, los Miembros del Equipo de Gestidon y/o sus
respectivas Afiliadas y/o Personas Vinculadas, hubieran
devengado directa o indirectamente derivados de la
ejecucion o tenencia de Inversiones (a efectos
aclaratorios, dichos ingresos no incluiran las plusvalias,
dividendos o equivalentes percibidos como consecuencia
de la desinversién, ni tampoco comisiones, ya sean fijas
o variables, originadas como consecuencia de cualquier
acuerdo de coinversion, en la medida en que dichas
comisiones sean expresamente aprobadas por el Comité
de Supervision), incluyendo, a titulo enunciativo (pero no
limitativo), los servicios a los que se refiere el Articulo
5.3.7, asi como cualesquiera remuneraciones, honorarios
0 contraprestaciones de cualquier tipo percibidos en
concepto de asistencia a consejeros, servicios de
asesoria y consultoria, y comisiones derivadas de
transacciones cerradas o fallidas, o sindicacién de
inversiones (teniendo en cuenta que, a dichos efectos, las
opciones sobre acciones seradn valoradas a su valor
razonable de mercado en la fecha en que fueran
concedidas) y cualesquiera comisiones de supervisién o
Comisiones de Consejeros.

instrumentos de capital que (i) sean definidos como tal de
acuerdo al articulo 3(e) REUVECA vy (ii) se encuentren
dentro de los activos descritos en el articulo 13 de la
LECR.

inversiones en una sociedad, asociaciébn o entidad
efectuadas directa o indirectamente por el Fondo,
incluyendo inversiones en instrumentos de capital o cuasi-
capital, préstamos convertibles, préstamos garantizados
0 no garantizados, acciones o participaciones de una
Empresa en Cartera Admisible, de acuerdo con lo
dispuesto en REUVECA (en caso de actividades de

-10-



Inversiones a Corto Plazo

Inversiones Complementarias

Invest Europe

LECR

Miembros del Equipo de Gestion

OCDE

Oportunidades de Coinversion

Paraiso Fiscal

préstamo, solo si se realiza de acuerdo con el Articulo
5.3.4 del presente Reglamento).

inversiones por un plazo inferior a doce (12) meses en
depodsitos  bancarios, instrumentos financieros del
mercado monetario u otros instrumentos negociables
emitidos por instituciones financieras de reconocido
prestigio (0 cuya emision haya obtenido la calificacion
mas alta por parte de las agencias de calificacién
“Moodys” o “Standard and Poors”

inversiones  adicionales, realizadas directa o
indirectamente, en Sociedades Participadas, 0 en
entidades cuyo nhegocio esta relacionado o es
complementario con el de una Sociedad Participada
(siempre que dicha inversién adicional hubiese sido
acordada con posterioridad a la fecha de la primera
inversién del Fondo en dicha entidad)

Invest Europe: The Voice of Private Capital
(anteriormente, la European Venture Capital Association)

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

las personas (a excepcion de los Ejecutivos Clave) que
dediquen sustancialmente todo su tiempo profesional a la
gestibn y administracién de los Fondos Paralelos, en
virtud de relaciones comerciales o laborales con la
Sociedad Gestora, incluyendo las relaciones laborales
especiales de alta direccion

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmico

cualesquiera oportunidades de coinversion ofrecidas, de
cuando en cuando, por la Sociedad Gestora a Participes,
Coinversores y terceros de acuerdo con el Articulo 5.5 del
presente Reglamento

cualquier pais o territorio considerado por la legislacion
espafiola, en un momento determinado, como jurisdiccion
no cooperativa. En la actualidad, la normativa aplicable
para determinar la calificacion de un determinado pais o
territorio como jurisdiccidon no cooperativa se encuentra
recogida en la Disposicién Adicional Primera de la Ley
36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la
prevencion de fraude fiscal, y la lista de las jurisdicciones
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Participaciones

Participaciones Propuestas

Participe

Participe en Mora

Inversor Posterior

Periodo de Inversién

no cooperativas estd incluida en la Orden Ministerial
HFP/115/2023

las participaciones del Fondo suscritas 0 que seran
suscritas por los Participes

tendrd el significado previsto en el Articulo. 19 del
presente Reglamento

cualquier participe que suscriba un Compromiso de
Inversion en el Fondo

tiene el significado previsto en el Articulo. 18 del presente
Reglamento

aquel inversor que adquiera la condicion de Participe o
Coinversor con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial,
asi como aquel Participe o Coinversor que incremente su
porcentaje de participacion en los Fondos Paralelos con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial (en este ultimo
caso, dicho Participe o Coinversor tendra la consideracion
de Inversor Posterior exclusivamente con relacion al
incremento de su Compromiso de Inversion o
Compromiso de Inversién de Coinversores en el importe
que suponga incrementar su porcentaje de Compromisos
Totales o de los Compromisos Totales de Coinversores)

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

@) el quinto (5°) aniversario de la Fecha de Cierre
Inicial; o
(b) la fecha en la que al menos el setenta y cinco (75)

por ciento de los Compromisos Totales de los
Fondos Paralelos hayan sido invertidos o
comprometidos para su inversién en virtud de
acuerdos vinculantes; o

(© la fecha de cierre inicial de un Fondo Sucesor;

(d) la fecha determinada por la Sociedad Gestora,
con sujecion al previo consentimiento del Comité
de Supervision, cuando considere que las
Inversiones Complementarias previstas mas los
gastos y comisiones de los Fondos Paralelos
representen una cuantia igual a los Compromisos
Pendientes de Desembolso de los Fondos
Paralelos;

(e) la fecha en la que el Periodo de Inversiéon se
entienda terminado como resultado de
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Periodo de Colocacion

Persona

Persona(s) Vinculada(s)

Politica de Inversién

Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

REUVECA

Salida de Ejecutivos Clave

(i) una Salida de Ejecutivos Clave (tal y como se
describe en el Articulo. 12 del presente
Reglamento); o

(ii) un Cambio de Control (tal y como se describe
en el Articulo. 13 del presente
Reglamento);

el periodo de colocacion definido en el Articulo 17.1 del
presente Reglamento

cualquier persona fisica, juridica, organizacion,
asociacién, o cualquier otra entidad con o sin
personalidad juridica

con respecto a una persona fisica, los conyuges u otras
personas con relacion analoga, ascendientes y
descendientes, hermanos y hermanas, y otros miembros
de la familia hasta el segundo grado, y las Afiliadas de
dichos individuos

la politica de inversién del Fondo descrita en el Articulo. 5
del presente Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 16.2 del
presente Reglamento

tendra el significado establecido en el articulo 16.2(b) del
presente Reglamento

Reglamento (UE) 345/2013, sobre los fondos de capital
riesgo europeos

aguellos supuestos en que: (1) durante el Periodo de
Inversion (A) cualquiera de los Ejecutivos Clave deje de
dedicar sustancialmente toda su jornada laboral a los
Fondos Paralelos o a los Fondos Anteriores, de
conformidad con lo siguiente: (i) cien por cien (100%)
durante el primer y el segundo afio después de la Fecha
de Cierre Inicial; (i) noventa por cien (90%) durante el
tercer afio después de la Fecha de Cierre Inicial y (iii)
ochenta y cinco por ciento (85%) durante el cuarto y el
quinto afio después de la Fecha de Cierre Inicial, en la
medida en que en los supuestos de dedicacion inferior al
100% indicados en los puntos (ii) y (iii) anteriores sélo se
permitird en la medida en que se haya contratado a un
nuevo analista de inversiones senior y se haya invertido
(o comprometido contractualmente a invertir) el 25% de
los Compromisos Totales de los Fondos Paralelos; (2)
después de Periodo de Inversion, dos (2) de los
Ejecutivos Clave dejen de dedicar sustancialmente la
jornada profesional necesaria a los Fondos Paralelos,
teniendo en cuenta de forma razonable las necesidades y
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Sociedad Gestora

Sociedad(es) Participadas

Socio(s)

Solicitud de Desembolso

Supuesto de Causa

Supuesto de Insolvencia

Transmisién(es)

situacién de los Fondos Paralelos en cada momento, al
objeto de llevar a cabo una gestion diligente de los Fondos
Paralelos, y (3) D. Nicolas Goulet (como Ejecutivo Clave)
y/o D. Alberto Gémez dejen de dedicar sustancialmente
toda su jornada laboral a la Sociedad Gestora. A efectos
aclaratorios, no se considerard a los efectos de la
presente clausula la dedicacion de los Ejecutivos Clave a
los comités de inversion de Adara Ventures Energy |,
FCRE

ADARA VENTURES, SGEIC, S.A., una sociedad
andnima constituida de conformidad con la LECR vy
registrada en la CNMV como una sociedad gestora de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, con
ndmero 198, y domicilio social en Calle José Abascal 58,
4° D, 28003, Madrid

cualquier sociedad, asociacién o entidad con relacion a la
cual el Fondo ostenta una Inversion

D. Nicolas Goulet, D. Alberto Gémez y Dfia. Rocio Pillado,
asi como cualquier Ejecutivo Clave o Miembro del Equipo
de Gestion que adquiera, en cualquier momento, de forma
directa o indirecta, una participacién en el capital social de
la Sociedad Gestora

solicitud de desembolsar los Compromisos de Inversion
remitida por la Sociedad Gestora a todos los Participes,
en la forma que determine la Sociedad Gestora en cada
momento, y en virtud de lo establecido en el presente
Reglamento

significa el acontecimiento de cualquiera de los supuestos
gue constituyen Causa

un supuesto en el que la sociedad o entidad afectada es
declarada en concurso, o solicita la declaracion de
concurso, o si, procediendo la solicitud de concurso de un
tercero, dicha solicitud es admitida por resolucion judicial,
asi como cuando, de cualquier otra manera, la sociedad
o entidad afectada no pueda hacer frente a sus
obligaciones corrientes seguin vayan venciendo éstas o
llegase a cualquier acuerdo con sus acreedores ante un
sobreseimiento general de pagos o la incapacidad de
cumplir con sus obligaciones, o si la sociedad o entidad
afectada realizase cualquier otra accién o actuacién
similar, judicial o privada, que produzca idénticos
resultados

tendra el significado establecido en el Articulo 19.1 del
presente Reglamento
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Valor o Valoracién

Fecha de Reintegro

Obligacion de Reintegro

Dia(s) Habil(es)

significara, con relacion a una Inversién, el valor que
razonablemente determine la Sociedad Gestora a su
discrecién, de conformidad con los principios de
valoraciéon emitidos o recomendados por Invest Europe
vigentes en cada momento

cualquiera de las siguientes fechas: (i) la finalizacién del
Periodo de Inversion; (ii) la fecha de cese de la Sociedad
Gestora, de conformidad con lo establecido en el Articulo
11 del presente Reglamento; (iii) el final de la duracion del
Fondo y (iv) la liquidacion final del Fondo (una vez expire
cualquier obligacion de indemnizacion o reembolso de los
Participes)

tendra el significado establecido en el Articulo 16.3 del
presente Reglamento

cualquier dia, excepto sdbados, domingos y festivos en la
ciudad de Madrid (Espafia), en el que los bancos
comerciales estén abiertos
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CAPITULO2 DATOS GENERALES DEL FONDO
Articulo. 2 Denominacién y régimen juridico

Con el nombre de ADARA VENTURES IV, F.C.R.E. se constituye un fondo de capital riesgo (el “Fondo”) que
se regira por lo dispuesto en el presente Reglamento y por el régimen juridico de las secciones 1y 2 del
Capitulo Il y Capitulo IV del Titulo 1 de la LECR, y a efectos de comercializacién, se establece también como
Fondo de Capital Riesgo Europeo, en virtud del régimen juridico y regulatorio establecido en el articulo 39 de
la LECR y en REUVECA y por las disposiciones vigentes que desarrollan estas normas o las sustituyan en el
futuro.

Articulo. 3 Objeto

El Fondo es un patrimonio administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto social principal consiste en la
inversion en activos que sean Inversiones Admisibles.

El Fondo como minimo invertira el setenta (70) por ciento del total agregado de sus aportaciones de capital
y del capital comprometido no exigido en activos que sean Empresas en Cartera Admisibles, por medio de
instrumentos de capital considerados Inversiones Admisibles, calculadas sobre la base de los importes que
puedan invertirse tras deducir todos los costes pertinentes y las tenencias de efectivo y otros medios liquidos
equivalentes.

El Fondo contempla que todas las Inversiones se encuentren dentro del Coeficiente Obligatorio de Inversion
y del articulo 3(b) de REUVECA. En consecuencia, el Fondo se compromete a cumplir con el Coeficiente
Obligatorio de Inversién y con el articulo 3(b) de REUVECA desde el momento de su primera Inversion,
renunciando, por tanto a la posibilidad de su incumplimiento temporal prevista en el articulo 17.1 de la LECR.

Para la realizaciébn de su objeto social principal, el Fondo podrd otorgar préstamos participativos y
convertibles, asi como otras formas de financiacién, en este Ultimo caso Unicamente a las Sociedades
Participadas que formen parte del Coeficiente de Inversién Obligatorio, y de conformidad con la LECR.

A efectos aclaratorios se indica que el Fondo no desarrollara su actividad como un “fondo de fondos”.
Articulo. 4 Duracion del Fondo

El Fondo se constituye con una duracion de diez (10) afios, a contar desde la Fecha de Cierre Inicial. Esta
duracion podra, a propuesta de la Sociedad Gestora, aumentarse en dos (2) periodos sucesivos de un (1)
afio cada uno, con la previa aprobacion del Comité de Supervision, con el fin de facilitar la venta ordenada
de las Inversiones del Fondo. A estos efectos, no serd necesaria la modificacién del Reglamento, siendo
suficiente la comunicacion a CNMV.

A los efectos oportunos, el comienzo de las operaciones tiene lugar en la Fecha de Inscripcion.
CAPITULO 3 POLITICA DE INVERSION
Articulo. 5 Criterios de inversién 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 las secciones 1 y 2 del Capitulo Il y Capitulo IV del Titulo 1 de la
LECR, en REUVECA vy por las disposiciones aplicables.
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51

5.2

5.3

Objetivo

El objetivo del Fondo es la obtencién de rentabilidad financiera para sus Participes mediante la
adquisicién (y enajenacién) de participaciones temporales en empresas de acuerdo con lo
establecido en el presente Reglamento y, en particular, con la Politica de Inversion.

Periodo de Inversion y estrategias de desinversion

La Sociedad Gestora aprobara todas las Inversiones iniciales en Sociedades Participadas durante el
Periodo de Inversién. A efectos aclaratorios, las Inversiones Complementarias podran llevarse a cabo
durante toda la vida del Fondo.

La Sociedad Gestora solo solicitard el desembolso de los Compromisos de Inversion en virtud de lo
dispuesto en el Articulo 17.2 del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora realizard sus mejores esfuerzos para enajenar las Inversiones en las
Sociedades Participadas durante la vida del Fondo. Los procesos y estrategias de desinversién
dependeran de cada inversion concreta, y podran incluir, a titulo enunciativo, venta a compradores
estratégicos o a otros fondos de capital riesgo, "MBOs", la salida a bolsa, etc.

Politica de Inversion
5.3.1 Ambito geogréafico

El ambito geografico del Fondo se circunscribe a compainiias en las que, en el momento en
el que el Fondo acometa la primera inversion, estén establecidas en el territorio de un Estado
Miembro del Area Econémica Europea, o en un tercer pais que cumpla con los requisitos del
Articulo 3 (d) (iv) REUVECA.

En concreto, al finalizar el Periodo de Inversién, como minimo el cincuenta y uno (51) por
ciento de los importes destinados a Inversiones estara invertido en compafiias en las que, en
el momento de la Inversion inicial del Fondo, operen, tengan su centro de decisiones, su
domicilio social y desarrollen una parte sustancial de su actividad estratégica en Espafia y
tengan como objetivo fomentar su expansion internacional en los siguientes términos:

€) incrementando las ventas fuera de Espafia, en un contexto de crecimiento global de
la compariia en cuestion;

(b) abriendo sucursales o filiales comerciales fuera de Espafa; y

(c) adquiriendo, bajo cualquier forma juridica, compafiias (que tengan una actividad
inversora relevante) ubicadas fuera de Espafia.

El Fondo podra invertir el cuarenta y nueve (49) por ciento restante en otras jurisdicciones,
principalmente pero no limitado a las Jurisdicciones Objetivo.

En el contexto del presente Reglamento, el término “Jurisdicciones Objetivo” significa,
ademas de Espafia (donde, a efectos aclaratorios, el Fondo invertird al menos un cincuenta
y uno (51) por ciento de los importes destinados a Inversiones en compafiias ubicadas en
Espafia, de conformidad con los apartados anteriores): Bélgica, Bulgaria, Republica Checa,
Dinamarca, Estonia, Finlandia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia, Italia, Letonia, Lituania,
Luxemburgo, Paises Bajos, Noruega, Polonia, Portugal, Rumania, Eslovaquia, Suecia,
Turquia y Reino Unido.
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53.2

La Sociedad Gestora se asegurara de que los Fondos Paralelos inviertan al menos dos
tercios (2/3) de los importes agregados de los Fondos Paralelos asignados a inversiones en
Sociedades Participadas que, en el momento de la primera inversion en las mismas por parte
de los Fondos Paralelos, estén activas en el territorio de los Estados miembros de la UE y/o
en el territorio de los paises de la EFTA, con sus actividades principales (es decir, la parte
principal de las actividades del beneficiario basadas en los recuentos acumulados, los activos
o el enfoque principal de las actividades empresariales del beneficiario) basadas en los
Estados miembros de la UE y/o en los paises de la EFTA. Para las Sociedades Participadas
en fase inicial con operaciones muy reducidas, la evaluacion de sus actividades principales
se basara en los planes de negocio de las Sociedades Participadas en el momento de la
primera inversién por parte de los Fondos Paralelos.

Este requisito se debera cumplir al final del periodo de desembolso en los Fondos Paralelos
(es decir, el periodo en el que exista capital disponible para Inversiones, Inversiones
Complementarias y reinversiones) y a la finalizacion de la duracion del Fondo.

Enfoque sectorial, fases, tipos de empresas y Restricciones de Inversion

Los Fondos Paralelos invertirAn en compafias activas en sectores con un contenido
tecnolégico significativo, que se dediqguen a la materializacion y aplicacion de
descubrimientos cientificos revolucionarios, relacionadas con la ingenieria, o la propiedad
industrial, 0 en compariias con un componente tecnolégico relevante. Asimismo, los Fondos
Paralelos prevén contribuir al desarrollo de ecosistemas de innovacion incipientes en Espafia
y en las Jurisdicciones Objetivo, y centrarse en start-ups relacionadas con tecnologias
transformadoras que resuelvan desafios importantes mediante la convergencia de la ciencia
y la ingenieria de vanguardia.

La estrategia de inversion de los Fondos Paralelos se centra en sectores y tecnologias clave,
incluyendo a titulo enunciativo pero no limitativo, Ciberseguridad, Datos e IA, Salud Digital, y
Componentes e Infraestructura Digital.

Los Fondos Paralelos buscan principalmente participar en rondas de financiacién en fases
tempranas, normalmente dirigidas a las etapas de pre-seed y serie A. Las sociedades
seleccionadas para la inversién tendran, por lo general, un producto desarrollado, habran
demostrado signos tempranos de adecuacion entre el producto y el mercado, y participaran
activamente en la comercializacion o ampliacién de su estrategia de salida al mercado.

Los Fondos Paralelos realizaran, principalmente, Inversiones iniciales por importe de entre
guinientos mil euros (500.000.-€) y dos millones quinientos mil euros (2.500.000.-€).

Los Fondos Paralelos podran invertir hasta el treinta (30) por ciento del total agregado de sus
aportaciones de capital y del capital comprometido no exigido en la tenencia de acciones de
compafiias que no reunan las condiciones para ser consideradas Empresas en Cartera
Admisibles o por medio de instrumentos financieros que no cumplan con los requisitos
establecidos en el articulo 3(e) REUVECA relativos a las Inversiones Admisibles.

A efectos aclaratorios, los Fondos Paralelos no invertirdn en compaifiias relacionadas con la
transicion energética.

Los Fondos Paralelos no podran (i) invertir en ningan fondo de venture capital o de capital
riesgo ni en ninguna institucion de inversién colectiva (salvo de conformidad con el articulo
5.3.6 siguiente), (ii) invertir en ninguna sociedad cotizada o admitida a cotizaciéon en una bolsa
de valores oficial, un mercado regulado o un sistema multilateral de negociacion; (iii) tener
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como objetivo principal participar o invertir en operaciones de management- o leverage buy-
out; (iv) apoyar acciones que contribuyan a la evasion fiscal o financiar montajes artificiales
destinados a la evasion fiscal y, en este contexto, los Fondos Paralelos cumplirdn la
legislacion aplicable de la Unién Europea y las normas internacionales y de la Unién Europea
acordadas (a efectos aclaratorios, este requisito se incorporard a la documentacion
contractual de cada Sociedad Participada en la que inviertan los Fondos Paralelos); (v)
establecerse, tener y/o mantener relaciones comerciales con, y/o invertir en entidades
constituidas en Paraisos Fiscales a menos que la operacion se implemente fisicamente en
el Paraiso Fiscal correspondiente y no presente ningln indicio de que apoya acciones que
contribuyen a actividades delictivas como el blanqueo de capitales, la financiacion del
terrorismo, los delitos fiscales (a titulo enunciativo, fraude fiscal o evasion fiscal) y acuerdos
ficticios desinados a la evasion de impuestos, a efectos aclaratorios, este requisito se
incorporara a la documentacion contractual de cada sociedad en la que inviertan los Fondos
Paralelos (esta clausula se aplicara a todas las Afiliadas); (vi) utilizar sociedades holding para
actividades delictivas como el blanqueo de capitales, la financiacién del terrorismo, los delitos
fiscales (es decir, el fraude y la evasion fiscales) y acuerdos artificiales destinados a la
evasion fiscal, incluido el abuso de convenios; (vii) utilizar sociedades holding establecidas
en Paraisos Fiscales.

Asimismo, los Fondos Paralelos no invertiran, garantizaran o proporcionaran financiacion o
cualquier otro tipo de apoyo, directa o indirectamente, a empresas u otras entidades:

€) cuya actividad empresarial consista en una actividad econémica ilegal (esto es,
cualquier produccién, comercializacion o cualquier otra actividad que resulte ilegal
segln la legislaciéon y normativa aplicable al Fondo o a la compafiia o entidad,
incluida a titulo enunciativo y no limitativo, la clonacibn humana con fines
reproductivos); o

(b) gue se centre sustancialmente en:

0] la producciéon y comercializacion de tabaco y de bebidas alcohdlicas
destiladas y productos relacionados;

(i) la financiacion de la produccién y el comercio de armamento y municién de
cualquier tipo, teniendo en cuenta que dicha restriccibn no aplicara a
aquellas actividades que formen parte o sean accesorias a politicas
explicitas de la Unién Europea;

(iii) casinos y empresas similares;

(iv) la busqueda, desarrollo y aplicaciéon técnica relacionada con programas
electrénicos de datos o soluciones, las cuales (x) estén especificamente
destinados a apoyar cualquier actividad referida en los apartados (i) a (iii)
anteriores; apuestas a través de internet y casinos online; o pornografia; o
(y) estén pensados para, ilegalmente, acceder a redes de datos electrénicos
0 a descargar datos electrénicos.

(v) la produccion de energia basada en combustibles fésiles y las actividades
relacionadas con:

a) extraccion, procesamiento, transporte y almacenamiento de carbén;

b) exploracion y produccion de petrdleo, refinado, transporte,
distribucién y almacenamiento;
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c)

d)

exploracion y produccién de gas natural, licuefaccion, regasificacion,
transporte, distribucion y almacenamiento;

generacion de energia eléctrica que supere la norma de
comportamiento en materia de emisiones (esto es, 250 gramos de
CO2e por kWh de electricidad), aplicable a centrales eléctricas de
combustibles fésiles y de cogeneracion, centrales geotérmicas y
centrales hidroeléctricas con grandes embalses.

(vi) industrias de alto consumo energético y/o de altas emisiones de CO2, como
las siguientes

a)

b)

d)

e)

a)

h)

)

k)

fabricacion de otros productos bésicos de quimica inorganica (NACE
20.13);

fabricacion de otros productos basicos de quimica organica (NACE
20.14);

fabricacion de fertilizantes y compuestos nitrogenados (NACE
20.15);

fabricacion de plasticos en formas primarias (NACE 20.16);
fabricacion de cemento (NACE 23.51);

fabricacion de productos basicos de hierro, acero y ferroaleaciones
(NACE 24.10);

fabricacion de tubos, tuberias, perfiles huecos y sus accesorios, de
acero (NACE 24.20);

fabricacion de otros productos de primera transformacion del acero
(NACE 24.30, incl. 24.31-24.34);

produccion de aluminio (NACE 24.42);

fabricacion de aeronaves de propulsién convencional y su
magquinaria (subactividad de la NACE 30.30); y

transporte aéreo convencional y aeropuertos y actividades de
servicios de servicios relacionados con el transporte aéreo
convencional (subactividades de NACE 51.10, 51.21 y 52.23).

No obstante lo anterior, las Inversiones en los sectores mencionados en el apartado (vi)
puntos a) - k) incluidos, se permitirdn si la Sociedad Gestora confirma que la Inversion en la
Sociedad Participada en cuestion (i) es calificado como una inversion sostenible desde el
punto de vista medioambiental, tal y como se define en la "Taxonomia de la UE" (Reglamento
(UE) 2020/852, modificado en modificado periédicamente), complementada por los criterios
técnicos establecidos en los "Actos Delegados de la Taxonomia de la UE" (Reglamentos
Delegados (UE) de la Comisién que complementan el Reglamento (UE) 2020/852 o los
proximos actos delegados en materia de taxonomia, segiin se modifiquen), o (ii) sea elegible
en virtud de los Objetivos de Accion Climatica y Sostenibilidad Medioambiental (CA&ES) del
Fondo Europeo de Inversiones de acuerdo con los ultimos criterios publicados en la pagina

-20-



5.3.3

534

5.35

web del Fondo Europeo de Inversiones http://www.eif.org/news_centre/publications/climate-
action-sustainability-criteria.htm segin sea modificada en cada momento.

Ademas, cuando se prevea apoyo a la financiacion para la investigacion, desarrollo o
aplicacién técnica en relacion con: (i) la clonacion humana con fines de investigacion o
terapéuticos; o (ii) la modificacion genética de organismos, la Sociedad Gestora debera
asegurar un apropiado cumplimiento de la legislacion y normas aplicables, asi como de las
conductas éticas exigibles en relacién con dicha clonacion humana con fines de investigacion
o terapéuticos y/o modificacién genética de organismos.

Tal y como se describe en el folleto informativo del Fondo, el Fondo promueve, entre otras,
caracteristicas medioambientales, sociales, o una combinacién de ambas, y por lo tanto se
categoriza como un producto financiero de los referidos en el articulo 8 del Reglamento (UE)
2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, sobre la
divulgacién de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros.

Diversificacidn, participacién en el accionariado y en la gestion de la Sociedades Participadas

El Fondo no invertird mas de un quince (15) por ciento de los Compromisos Totales en una
misma Sociedad Participada y sus Afiliadas. Dicho limite podra ser incrementado, sélo con
respecto a una Inversién y hasta un maximo del veinte (20) por ciento de los Compromisos
Totales, con el previo consentimiento unanime del Comité de Supervision.

La Sociedad Gestora realizara sus mejores esfuerzos para que el Fondo invierta en entre
quince (15) y veinticinco (25) Sociedades Participadas.

En la medida en que la participacion del Fondo en una Sociedad Participada lo permita, la
Sociedad Gestora procurard tener presencia activa en los érganos de administracion y
gestién de dicha Sociedad Participada.

Financiacion de las Sociedades Participadas

El Fondo podra facilitar otras formas de financiacion (por ejemplo, el Fondo podra adquirir
facturas, préstamos, créditos y letras de cambio, en el curso ordinario de los negocios de sus
Sociedades Participadas), Unicamente (i) a favor de Sociedades Participadas que formen
parte del objeto principal del Fondo; (ii) en preparacién o en combinacién con una Inversion
de capital; y (iii) siempre que el importe agregado del principal pendiente, proporcionado por
el Fondo de conformidad con lo anterior no exceda, en cada momento, de un importe igual
al diez (10) por ciento de los Compromisos Totales. A efectos aclaratorios, la Sociedad
Gestora no podra, directa o indirectamente, provocar que el Fondo suscriba contratos o
acuerdos que involucren garantias cruzadas en relacion con las Sociedades Participadas.

A los efectos de la limitacion establecida en el apartado (iii) anterior, cuando las estructuras
de préstamo (por ejemplo, préstamos participativos) sean empleadas por el Fondo para
realizar una inversion que implique un riesgo de capital, dicha financiacién se considerara
como inversién en capital, con independencia de su forma juridica.

Apalancamiento del Fondo

El Fondo podra recibir dinero en préstamo e incurrir en cualesquiera otros tipos de
endeudamiento, incluso en virtud de coberturas, swaps, indemnizaciones, pagos de precio
diferido, cartas de crédito, bonos, pagarés, cartas de compromiso de capital, pactos,
compromisos y otras obligaciones similares, siempre que dichos préstamos, obligaciones de
deuda o garantias estén cubiertos por Compromisos Pendientes de Desembolso, y la
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Sociedad Gestora no podra emplear ninglin método cuyo efecto sea aumentar la exposicion
del Fondo por encima de los Compromisos Totales, ya sea tomando en préstamo efectivo o
valores, a través de posiciones en derivados o por cualquier otro medio.

De conformidad con lo anterior, el Fondo podra garantizar y asegurar (incluso mediante
prenda, hipoteca, carga, transferencia 0 cesién) sus propias obligaciones y
responsabilidades derivadas de sus propias obligaciones, asi como las responsabilidades
derivadas de financiacion, asi como las de sus Sociedades Participadas. No obstante lo
anterior, cualquier endeudamiento del Fondo, en ningln caso, podra exceder de un periodo
superior a doce (12) meses (incluyendo refinanciaciones) y siempre que el importe agregado
de las operaciones de préstamo o crédito (incluyendo garantias) del Fondo en cada momento
no exceda del menor de los siguientes importes:

€) el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales; o
(b) los Compromisos Pendientes de Desembolso en cada momento.
En particular, el Fondo podra:

0] otorgar garantias sobre sus activos, incluyendo, a titulo enunciativo: (i) sus
acciones o participaciones en las Sociedades Participadas; (ii) los
Compromisos Pendientes de Desembolso; y (ii) las cuentas bancarias y/o de
depésito del Fondo; y

(i) otorgar a un financiador u otra parte acreedora (0 a un agente de la misma)
el derecho (ya sea mediante un poder o de otro modo) de emitir Solicitudes
de Desembolso y ejercer los derechos, recursos y facultades conexos del
Fondo o de la Sociedad Gestora con respecto a los Compromisos de
Inversion; con la condicién de que (1) ni el Fondo ni la Sociedad Gestora
exigiran a ningun Participe que atienda a cualquier Solicitud de Desembolso
realizando cualquier transferencia a una cuenta bancaria que no sea una
cuenta bancaria del Fondo sin el consentimiento previo del Participe y (2) no
se exigird a ningln Participe desembolsar cantidades superiores a su
Compromiso Pendiente de Desembolso en la fecha de referencia.

Cada Participe entiende, reconoce y acepta que, en relacion con una Solicitud de
Desembolso realizada con el fin de reembolsar cualquier endeudamiento permitido en virtud
del presente documento, permanecera absoluta e incondicionalmente obligado a cumplir con
la Solicitud de Desembolso realizada por la Sociedad Gestora o en su nombre por el
financiador u otra parte acreedora (o agente de la misma) (incluidas las requeridas como
resultado del incumplimiento de cualquier otro Participe de desembolsar su Compromiso) sin
compensacion, reconvencion o defensa.

Cada Participe facilitara, a peticion de la Sociedad Gestora, toda la documentacion,
certificados, consentimientos, reconocimientos u otros instrumentos que la Sociedad Gestora
y/o un financiador u otra parte acreedora (o agente de la misma) solicite razonablemente en
relacion con cualquier endeudamiento, garantia o aval validamente contraido u otorgado por
el Fondo (incluyendo la entrega de (i) una copia del Acuerdo de Suscripcién vy, si hubiera, de
la side letter, (i) un reconocimiento de sus obligaciones de realizar desembolsos de sus
Compromisos de Inversion, en virtud del Reglamento, (iii) cualesquiera declaraciones,
documentos u otros instrumentos que se requieran para reconocer y permitir la perfeccion de
cualquier garantia real, (iv) un reconocimiento o certificacion que confirme el importe de su
Compromiso Pendiente de Desembolso y (v) cualquier otra informacién financiera o estados
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5.3.7

financieros que solicite razonablemente la Sociedad Gestora o cualquier financiador u otra
parte acreedora aplicable (o agente de la misma)).

Cada Participe designa a la Sociedad Gestora para que reciba y acuse recibo de las
notificaciones en su nombre, en particular en relacién con cualquier garantia otorgada sobre
los derechos de crédito u otros activos del Fondo. La Sociedad Gestora se encargara de que
cualquier notificacion emitida a un Participe y recibida por la Sociedad Gestora sea entregada
a dicho Participe en un plazo de diez (10) Dias Habiles. Una vez transcurrido el Periodo de
Inversion, los Participes seguiran estando obligados a realizar desembolsos durante toda la
duracién del Fondo (incluso durante la liquidacion y disolucién definitiva del Fondo tras el
vencimiento de la vigencia del mismo) en virtud de sus respectivas obligaciones en la medida
necesaria para financiar cualquier Inversion Complementaria, asi como cualquier comision,
coste, y/o gasto de conformidad con este Reglamento (o constituir reservas para los gastos
previstos) (incluidos los préstamos, garantias y otros endeudamientos).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora estari autorizada a otorgar en nombre y por
cuenta del Fondo cualquier documento publico o privado de endeudamiento o de concesion
de garantias o avales.

No obstante lo anterior, el Fondo no tomara préstamos de, ni otorgara préstamos a (i) la
Sociedad Gestora o sus Afiliadas o (ii) cualquier otro fondo (o cualquier entidad afiliada o
asociada) asesorado o gestionado por la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios, un
vehiculo intermedio constituido, adquirido o participado por el Fondo al objeto de estructurar
una inversion del Fondo (es decir, una sociedad de propésito especial, una sociedad holding
o cualquier otro vehiculo que tenga un propésito similar) no se considerara una entidad
afiliada o asociada a la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios, el Fondo sélo podra
contraer préstamos a corto plazo para capital circulante, o con fines corporativos generales
permitidos y/o fines de inversion, y no para pagar distribuciones a los inversores, salvo para
la cobertura a corto plazo de dividendos ya anunciados y los pagos programados de
Sociedades Participadas.

Inversion de la tesoreria del Fondo

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo tales como los importes desembolsados
por los Participes con caracter previo a la ejecucién de una Inversion, o los importes
percibidos por el Fondo como resultado de una desinversion, reparto de dividendos o
cualquier otro tipo de distribucién y hasta el momento de su Distribucién a los Participes, s6lo
podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora pueda realizar en favor de Sociedades
Participadas

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda realizar en
virtud de la LECR, la Sociedad Gestora podra prestar servicios de asesoramiento a las
Sociedades Participadas de conformidad con la legislacion aplicable en cada momento,
dichos servicios seran retribuidos en condiciones de mercado.

Vehiculos Paralelos

Se establece expresamente que el Fondo podra suscribir acuerdos de coinversion con cualesquiera

Vehiculos Paralelos, mediante los cuales el Fondo y los Vehiculos Paralelos adquiriran la condicién

de Fondos Paralelos y por lo tanto efectuaran Inversiones conjuntamente en proporciéon a sus
respectivos Compromisos Totales de los Fondos Paralelos, y donde se regulara, entre otros, el ajuste
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de los gastos y las comisiones que correspondan entre dichas entidades, la planificacién temporal de
las inversiones y desinversiones y la adopcion de las decisiones por el Fondo y los Vehiculos
Paralelos como Fondos Paralelos.

A efectos aclaratorios, todos los costes y gastos derivados de dicha coinversién (incluyendo, a efectos
aclaratorios, Costes por Operaciones Fallidas) seran asumidos por el Fondo y los Vehiculos Paralelos
en proporcién a su respectiva participacion en los Compromisos Totales de los Fondos Paralelos.
Asimismo, los Vehiculos Paralelos deberan invertir y desinvertir en paralelo, en términos pari passu
con el Fondo, y sustancialmente en los mismos términos y condiciones legales y econémicas que el
Fondo, pero no en términos mas favorables que aquellos ofrecidos al Fondo. Los documentos
constitutivos de los Vehiculos Paralelos (tales como, sus reglamentos, acuerdos de accionistas, etc.)
y los acuerdos de coinversion celebrados entre el Fondo y los Vehiculos Paralelos deberan establecer
para el Vehiculo Paralelo y los Coinversores, en la medida en que sea aplicable, sustancialmente los
mismos términos y condiciones, mutatis mutandis, que el Reglamento establece para el Fondo y los
Participes (incluyendo la misma duraciéon que la establecida para el Fondo). A estos efectos, la
valoraciéon de entrada y salida de dichas coinversiones debera ser la misma para el Fondo y
cualesquiera Vehiculos Paralelos.

El Fondo podra recibir cantidades de los Vehiculos Paralelos y abonar cantidades a los Vehiculos
Paralelos de conformidad con el acuerdo de coinversion que se celebre entre el Fondo y los Vehiculos
Paralelos, con el fin de ecualizar la situacion de caja de los Participes y los Coinversores como
consecuencia de la admision de un Inversor Posterior en el Fondo o de un Coinversor posterior en
cualquiera de los Vehiculos Paralelos, la constitucién de cualquier Vehiculo Paralelo adicional o el
incremento del importe de los Compromisos de Inversion o de los Compromisos de Inversion de los
Coinversores durante el Periodo de Colocacion.

La modificacién de los términos y condiciones de los documentos de constitucién de los Vehiculos
Paralelos (tales como, sus reglamentos, acuerdos de accionistas, etc.) requerira las mismas mayorias
gue aquellas requeridas para la modificacion del presente Reglamento.

Se faculta a la Sociedad Gestora para suscribir, por cuenta del Fondo, acuerdos de coinversion y
colaboracién con los Vehiculos Paralelos que cumplan con el Reglamento. Dichos acuerdos de
coinversion podran regular, entre otros, aquellos aspectos relacionados con la adopcion de
decisiones en el seno de los Fondos Paralelos que fueran necesarios con el objeto de lograr la plena
eficacia del mismo.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la finalizacién del
Periodo de Colocacion, la estructura de coinversién contemplara la posibilidad de adquirir o transmitir
participaciones en entidades ya adquiridas por el Fondo o los Vehiculos Paralelos, con el objeto de
que, finalizado el Periodo de Colocacioén, sus respectivas participaciones en dichas entidades se
asignen proporcionalmente a sus respectivos compromisos en los Compromisos Totales de los
Fondos Paralelos. En todo caso, estas adquisiciones y transmisiones entre los Fondos Paralelos se
realizardn Unicamente para los fines anteriores y a un precio equivalente al Coste de Adquisicion.
Los importes percibidos por el Fondo por estos conceptos podran ser distribuidos a los Participes
como Distribuciones Temporales con los efectos previstos en el Articulo 20.5 del presente
Reglamento.

La Sociedad Gestora tendra el derecho de, con anterioridad o en la Fecha de Cierre Final (y en ningdn
caso con posterioridad a dicha Fecha de Cierre Final), reasignar la totalidad o parte del Compromiso
de Inversién suscrito por uno o varios Inversores a los Fondos Paralelos, si la Sociedad Gestora lo
considera en el mejor interés de los Fondos Paralelos y siempre que dicho Inversor autorice
expresamente con anterioridad dicha reasignacién.
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En el momento de dicha reasignacion, el Acuerdo de Suscripcion suscrito por el Inversor en cuestion
se interpretara, mutatis mutandis, como si el Inversor hubiera acordado suscribir participaciones o
acciones en los Fondos Paralelos, sin perjuicio de que la Sociedad Gestora podra solicitar a dicho
Inversor que suscriba los documentos o realice los actos necesarios con el fin de dotar de efecto a
dicha reasignacion.

En el caso de que se produzca dicha reasignacion, los compromisos totales de inversion en el Fondo
se reduciran por el importe correspondiente al Compromiso de Inversion de dicho Inversor (mediante
una amortizacién de las Participaciones correspondientes a dicho Compromiso de Inversion por su
valor de suscripcion), y los compromisos totales de inversion en el Vehiculo Paralelo correspondiente
incrementaran por ese mismo importe (mediante la suscripcién de nuevas participaciones o acciones
en el Vehiculo Paralelo correspondiente), por lo que el importe de los compromisos totales del
conjunto del Fondo y los Fondos Paralelos no variara en ninguno de estos supuestos de reasignacion
(y por tanto el Inversor cuyo Compromiso de Inversion sea reasignado no tendra la consideracion de
“inversor posterior” a los efectos de la documentacion legal de los Fondos Paralelos).

Oportunidades de coinversion

La Sociedad Gestora podra, a su discrecion, ofrecer oportunidades de coinversién a los Participes
y/o Coinversores 0 a terceros estratégicos, siempre y cuando las oportunidades de coinversion
cumplan con los siguientes principios:

(@ se celebraran en el mejor interés del Fondo;

(b) se celebrardn en aquellos supuestos en los que la inversion requerida implique un
incumplimiento de los limites de diversificacién del Fondo;

(©) cualquier inversién y desinversién realizada en el contexto de una coinversién se producira
sustancialmente en los mismos términos y sustancialmente al mismo tiempo;

(d) el co-inversor asumird sus propios costes y gastos derivados de la coinversion con el Fondo.
La Sociedad Gestora velara por que los gastos asumidos por el Fondo en relacion con una
operacion en la que se produzca una coinversion (incluyendo, a efectos aclaratorios, Gastos
por Operaciones Fallidas) sean soportados proporcionalmente por el Fondo y por el co-

inversor;
(e) la operacion de coinversién sera notificada al Comité de Supervision;
() las oportunidades de coinversiébn no deberan afectar al tratamiento pari passu de los

Participes y Coinversores;

(9) los vehiculos de coinversién deberadn estar gestionados por la Sociedad Gestora o por
cualquiera de sus Afiliadas, y no se devengaran comisiones de gestién o comisiones de éxito
de dichos acuerdos de coinversion, salvo previa aprobacién del Comité de Supervisién;

La Sociedad Gestora, sus Afiliadas, sus miembros y empleados, los Miembros del Equipo de Gestién
y los Ejecutivos Clave no coinvertirdn con el Fondo ni invertirdn en entidades dentro de la Estrategia
de Inversion del Fondo (a no ser que sea a través del Fondo de algin Vehiculo Paralelo o de otra
forma aprobada por el Comité de Supervision).

CAPITULO 4 DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO
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Articulo. 6 La Sociedad Gestora

La gestion y representacién del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, la cual, conforme a la legislacién
vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo, de tal modo que, en cualquier
circunstancia, los actos y contratos realizados por la Sociedad Gestora con terceros en el ejercicio de los
poderes seran impugnados por incumplimiento de sus facultades de administracion y disposicion.

El capital social de la Sociedad Gestora sera, en todo momento, de titularidad privada.

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

Gestora.
Articulo. 7 Remuneracidn de la Sociedad Gestora y gastos del Fondo
7.1 Comisién de Gestion

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacidon por sus servicios de gestion y
representacion, una comision de gestion (la “Comisién de Gestidon”) con cargo a los activos del
Fondo, y que, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en este Reglamento,
se calculara de la siguiente manera:

(a) durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial del Fondo y Fecha de Cierre
Final, la Sociedad Gestora, en concepto del disefio de la estrategia de inversién del Fondo,
percibird una Comision de Gestién anual equivalente a un dos (2) por ciento anual sobre los
Compromisos Totales;

(b) durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Final y la finalizacion del Periodo de
Inversion, la Sociedad Gestora percibird una Comision de Gestidn equivalente a un dos (2)
por ciento anual sobre los Compromisos Totales; y

(©) posteriormente, tras la finalizacion del Periodo de Inversién, la Sociedad Gestora percibira
una Comision de Gestién equivalente a un dos (2) por ciento anual sobre el Capital Invertido
Neto; no obstante, no se devengard Comisibn de Gestion durante cualquiera de las
extensiones de la duracién del Fondo excepto que asi lo apruebe unanimemente el Comité
de Supervision.

La cantidad maxima a percibir por la Sociedad Gestora en concepto de Comision de Gestion y
comisiones de liquidacion (en su caso) durante la vida del Fondo (incluyendo, a efectos aclaratorios,
cualquier extension del Fondo o del periodo de liquidacién) no excedera del diecisiete (17) por ciento
de los Compromisos Totales.

La Comision de Gestion se calculara y devengara trimestralmente y se abonara por anticipado. Con
relacion al periodo previo a la Fecha de Cierre Final, se computaran como base para el célculo de la
Comision de Gestion los Compromisos de Inversion suscritos con posterioridad a la Fecha de Cierre
Inicial, como si hubieran sido suscritos en la Fecha de Cierre Inicial (debiéndose proceder, en su
caso, a la regularizacion de la Comision de Gestién). Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1
de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la
Fecha de Cierre Inicial y finalizara el 31 diciembre, el 31 de marzo, el 30 de junio o el 30 de septiembre
inmediatamente siguiente, asi como el ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de disolucion del
Fondo de conformidad con el Articulo. 26 del presente Reglamento (debiéndose proceder, en su
caso, a la regularizacién de la Comisién de Gestion abonada).

La Comisién de Gestion correspondiente a cada ejercicio que resulte de los célculos anteriores, se
reducira en un importe agregado equivalente al cien (100) por cien de los Ingresos Derivados de las
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7.2

7.3

7.4

Inversiones recibidos en dicho ejercicio y/o en los ejercicios anteriores y que no han sido
completamente compensados en los ejercicios anteriores, siempre que los Ingresos Derivados de las
Inversiones se compensen en primer lugar contra los Gastos por Operaciones Fallidas, si los hubiera,
(esto es, los Ingresos Derivados de las Inversiones reduciran primero los Gastos por Operaciones
Fallidas y, después, la Comision de Gestion). En el supuesto de que un exceso tenga que ser
deducido de la Comision de Gestion en la fecha de disolucion del Fondo, la Sociedad Gestora debera
reembolsar al Fondo un importe equivalente a dicho exceso. Los Ingresos Derivados de las
Inversiones se calcularan netos del Impuesto sobre el Valor Afiadido (“IVA”).

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto sobre el Valor Afiadido,
la Comisién de Gestion que percibe la Sociedad Gestora esta exenta de IVA.

Comisién de Exito

Ademas de la Comisién de Gestion, la Sociedad Gestora recibird del Fondo, como remuneracion por
los servicios de gestion prestados, una Comision de Exito que se pagara segun lo dispuesto en el
Articulo. 16 del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora mantendra su derecho a recibir la Comision de Gestion durante la duracion del
Fondo, excepto en aquellos casos descritos en el Articulo. 11 del presente Reglamento y, a efectos
aclaratorios, cualquier pago de importes relativos a la Comision de Exito no implicara que la Sociedad
Gestora pierda o renuncie a su derecho a recibir la Comisién de Exito.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto sobre el Valor Afadido,
la Comision de Exito que percibe la Sociedad Gestora esta exenta de IVA.

Otras remuneraciones

Ademas de la Comisién de Gestion, la Comision de Exito y las comisiones por liquidacion (en su
caso), la Sociedad Gestora no percibira del Fondo cualesquiera otras remuneraciones.

Gastos del Fondo
7.4.1 Gastos de Establecimiento

El Fondo asumird como Gastos de Establecimiento todos los gastos debidamente
documentados derivados del establecimiento del Fondo, incluyendo, entre otros, los gastos
legales (gastos de abogados (incluyendo asesores fiscales), gastos notariales y gastos de
registros), redaccién de la documentacion de comercializacion, gastos de comunicacion,
promocién, contables, impresion de documentos, viaje, gastos de mensajeria, y demas
gastos (estando excluidas las comisiones de agentes colocadores, brokers o intermediarios
-si en su caso los hubiera-, que seran soportados por la Sociedad Gestora).

En todo caso, el Fondo asumira los Gastos de Establecimiento razonablemente incurridos y
debidamente justificados hasta un importe maximo igual al menor de: (i) cero coma cinco
(0,50) por ciento de los Compromisos Totales o (ii) 500.000 euros. Los Gastos de
Establecimiento que excedan el importe maximo anterior, seran, en su caso, asumidos y
abonados por la Sociedad Gestora.

Todos los importes anteriores se calcularan en cifras netas de IVA.

La Sociedad Gestora incluira y detallara los Gastos de Establecimiento reembolsables en la
primera factura correspondiente a la Comision de Gestion.
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7.4.2

Articulo. 8

Los Gastos de Establecimiento seran presentados a los Participes en los primeros estados
financieros auditados elaborados por la Sociedad Gestora de acuerdo con el Articulo. 23 del
presente Reglamento.

Gastos de organizacion y administracion

El Fondo debera soportar todos los gastos razonables y debidamente documentados
(incluyendo el IVA aplicable) incurridos en relacién con la organizacion y administracién del
mismo, incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, Costes por Operaciones Fallidas,
gastos de preparacion y distribucion de informes y notificaciones, 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, gastos de custodia, gastos incurridos por el Comité de Supervision (incluyendo
aquellos gastos de los miembros independientes) y en relaciéon con la organizacién de la
reunién de Participes y Coinversores, honorarios de consultores externos, comisiones
bancarias, comisiones o intereses por préstamos, los costes de seguro de responsabilidad
civil profesional, gastos extraordinarios (como aquellos derivados de litigios), obligaciones
tributarias, y costes de abogados, auditores, consultores externos con relacién a la
identificacién, valoracién, negociacion, adquisicion, mantenimiento, seguimiento, proteccion
y liguidacion de las Inversiones, asi como cualquier otro gasto razonable y debidamente
documentado conexo o relacionado con la administracién del Fondo (en adelante, los
“Gastos Operativos”).

Los Gastos Operativos reembolsables que correspondan al Fondo se calcularan incluyendo
el IVA, y la Sociedad Gestora realizard sus mejores esfuerzos para que los Gastos
Operativos correspondientes al Fondo sean debidamente facturados al Fondo por los
correspondientes proveedores de servicios.

La Sociedad Gestora incluird y detallara los Gastos Operativos reembolsables en la factura
correspondiente a la Comision de Gestion de cada periodo.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos operativos
(tales como alquiler de oficinas 0 empleados), sus propias obligaciones tributarias, asi como
todos aquellos gastos que, de conformidad con lo establecido en el presente Reglamento no
corresponden al Fondo. El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos
abonados por la misma que, de acuerdo con el presente Reglamento, correspondan al Fondo
(excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que la Sociedad Gestora hubiera
repercutido y recuperado de Sociedades Participadas u otras entidades en relacion con
transacciones del Fondo).

Comité de Inversiones

8.1 Composicién

La Sociedad Gestora designara un Comité de Inversiones de los Fondos Paralelos formado por los
Ejecutivos Clave. El nombramiento de miembros adicionales y sustitutos debera ser acordado por la
Sociedad Gestora, teniendo en cuenta que (i) Gnicamente Ejecutivos Clave, Socios, y Miembros del
Equipo de Gestién podran ser miembros del Comité de Inversiones y (ii) los Ejecutivos Clave siempre
deberan representar una mayoria de los miembros del Comité de Inversiones.

Inicialmente, el Comité de Inversiones estard compuesto por, al menos, cuatro (4) miembros.

8.2 Funciones
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El Comité de Inversiones serda el encargado de realizar propuestas de inversion, gestion y
desinversion en relacién con los Fondos Paralelos al consejo de administracién de la Sociedad
Gestora, responsable de adoptar las decisiones respecto de las inversiones y/o desinversiones de
los Fondos Paralelos.

El Comité de Inversiones se reunird cuantas veces lo requieran los intereses del Fondo conforme
determine la Sociedad Gestora, y siempre que lo solicite alguno de sus miembros. EI Comité de
Inversiones adoptara sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria de sus miembros. Cada
miembro del Comité de Inversiones tendra un (1) voto, y no existira voto dirimente en caso de empate.

Las reuniones podran ser mantenidas por videoconferencia, llamada de audio, u otros medios de
comunicacion que permitan a los participantes comunicarse simultaneamente con el resto.

Sujeto a lo anterior, el Comité de Inversiones podra determinar sus propias normas operativas y de
organizacion.

Articulo. 9 Comité de Supervision

La Sociedad Gestora constituira un Comité de Supervision de los Fondos Paralelos formado por un minimo
de tres (3) y un maximo de cinco (5) miembros, que tendra el caracter de érgano consultivo, sin perjuicio de
poder adoptar acuerdos vinculantes en determinadas materias (tal y como se regula en el presente
Reglamento).

9.1

9.2

Composicién

Los miembros del Comité de Supervision seran (i) Participes y/o Coinversores con los Compromisos
de Inversién de mayor cuantia en los Fondos Paralelos; y (ii) ciertos Participes y/o Coinversores cuyo
Compromiso de Inversion individual y/o Compromiso de Inversion de Coinversor individual en los
Fondos Paralelos sea igual o superior a cinco (5) millones de euros, seleccionados por la Sociedad
Gestora en base a su reconocido prestigio y potencial para contribuir al proyecto.

A efectos del presente Articulo, los Compromisos de Inversién y/o Compromisos de Inversion a
Vehiculos Paralelos (segin sea el caso) de Participes y Coinversores gestionados por la misma
entidad seran considerados de forma agregada, como si fuesen Compromisos de Inversion y
Compromisos de Inversidon a Vehiculos Paralelos (segun sea el caso) realizados por el mismo
Participe o Coinversor (segun sea el caso).

Adicionalmente, ni la Sociedad Gestora, ni los Miembros del Equipo de Gestién, ni los Ejecutivos
Clave, ni ninguna de sus Personas Vinculadas y/o Afiliadas formaran parte del Comité de Supervision,
pero la Sociedad Gestora tendra derecho a asistir, con derecho de voz que no de voto, a las reuniones
del mismo.

Funciones
Las funciones del Comité de Supervision seran:

€) resolver, a consulta de la Sociedad Gestora, o de cualquier Participe y/o Coinversor de los
Fondos Paralelos, con respecto a conflictos de interés relacionados con los Fondos Paralelos.
En este sentido, la Sociedad Gestora informard inmediatamente y divulgara en su totalidad
al Comité de Supervisidn la existencia de cualquier posible conflicto de interés que pueda
surgir, teniendo la decision del Comité de Supervisién caracter vinculante; salvo que se
obtenga el previo consentimiento del Comité de Supervisién, la Sociedad Gestora debera
abstenerse de tomar u omitir tomar cualquier accidon que se encuentre sujeta a un conflicto o
potencial conflicto de interés;
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(b) ser consultado por la Sociedad Gestora, o cualquier Participe y/o Coinversor de los Fondos
Paralelos en relacion con la Politica de Inversion de los Fondos Paralelos, los rendimientos
del Fondo y las valoraciones de las Inversiones;

(c) supervisar y comentar apreciaciones realizadas por los auditores del Fondo, que debera ser
un asunto permanente en el orden del dia de la reunion anual del Comité de Supervision (los
miembros del Comité de Supervision tendran acceso al informe de auditoria completo
(incluyendo la carta de gestion);

(d) solicitar aclaraciones a los Auditores del Fondo, manteniendo en copia a la Sociedad Gestora
en todas las interacciones efectuadas;

(e) revisar las condiciones de lineas de crédito suscritas por el Fondo; y
)] cualesquiera otras funciones contempladas en el presente Reglamento.

En ningln caso el Comité de Supervision participara en la gestion del Fondo, y ni el Comité de
Supervision, ni sus miembros, ni las personas designadas por los Participes y/o Coinversores como
miembros del Comité de Supervisién tendran obligacion fiduciaria alguna con respecto al Fondo y/o
sus Participes.

Organizacion y funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervisidn seran convocadas por la Sociedad Gestora cuando se
considere necesario y, al menos, dos (2) veces al afio, en todo caso con al menos quince (15) Dias
Habiles de antelaciéon. Adicionalmente, las reuniones del Comité de Supervision deberan ser
convocadas por la Sociedad Gestora si asi lo solicitaran al menos dos (2) de los miembros del Comité
de Supervisién a la Sociedad Gestora por escrito.

Todas las reuniones del Comité de Supervisién deberan ser convocadas mediante notificacion escrita
enviada a todos sus miembros con al menos quince (15) Dias Habiles de antelacion, incluyendo la
misma el orden del dia propuesto y cualquier documentaciéon concerniente a los asuntos propuestos
para su aprobacion. A efectos aclaratorios, cualquier asunto presentado para la aprobacion del
Comité de Supervisidon que no haya sido incluido en el orden del dia circulado en la notificacion de
convocatoria, no sera tratado durante la reunién salvo si es acordado por unanimidad de los
miembros del Comité de Supervision.

Sin perjuicio de lo anterior, sera valida la celebracién de una reunion del Comité de Supervisiéon para
discutir cualquier asunto, sin necesidad de convocatoria previa, siempre y cuando todos sus
miembros estén presentes o debidamente representados y acuerden por unanimidad celebrar la
reunién y el orden del dia de la misma.

Los miembros del Comité de Supervision podran hacerse representar por cualquier persona, siempre
gue dicha representacién conste por escrito y con caracter especial para cada sesion. Sera valida la
que sea conferida por medio de correo electronico dirigido a la Sociedad Gestora.

El Comité de Supervision quedara debida y validamente constituido cuando la mayoria de sus
miembros estén presentes o debidamente representados en la reunion. Sin embargo, para la valida
celebracién de las reuniones no sera necesaria la presencia fisica de todos los miembros. Las
reuniones pueden celebrarse mediante videoconferencia, conferencia telefénica o cualquier otro
medio que permita a los asistentes la comunicacién simultanea entre ellos. Los acuerdos adoptados
por escrito seran validos siempre y cuando ningin miembro se oponga a dicho procedimiento.
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Durante las reuniones, cualquiera de los miembros del Comité de Supervision asistentes a la reunion,
podra solicitar a la Sociedad Gestora y/o Ejecutivos Clave que abandonen la reunion para discutir los
asuntos sin su presencia (in camera session).

El Comité de Supervisién podra solicitar discutir asuntos con los Auditores del Fondo con o sin la
presencia de la Sociedad Gestora y/o los Ejecutivos Clave, en este Ultimo caso bien antes de su
potencial inicio del procedimiento o, una vez iniciado, en el transcurso del procedimiento establecido
en el Articulo 11.2 (a) del presente Reglamento. A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera
ser avisada de dichas sesiones.

Sin perjuicio de lo previsto en el presente Articulo, el Comité de Supervision podra dotarse a si mismo
de sus propias reglas de organizacion, convocatoria, asistencia y funcionamiento.

Decisiones

El Comité de Supervision adoptara sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria de sus
miembros. Cada miembro del Comité de Supervisiéon tendrda un (1) voto. Los acuerdos podran
adoptarse sin sesion mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora, con sesién (en cuyo caso, los
miembros no asistentes podran asimismo emitir su voto mediante sistemas de video/teleconferencia
o0 escrito dirigido a la Sociedad Gestora) o mediante video/teleconferencia (en estos supuestos, los
miembros que no asistan a la video/teleconferencia podran asimismo emitir su voto mediante escrito
dirigido a la Sociedad Gestora).

No podran ejercer su derecho a voto los miembros del Comité de Supervision que hayan declarado
un conflicto de interés con relacion al acuerdo en cuestién, no computandose su voto a los efectos
de calcular la mayoria requerida para la adopcién de dicho acuerdo.

El cargo de miembro del Comité de Supervision no estara remunerado. Sin perjuicio de lo anterior,
los miembros del Comité de Supervisién seran reembolsados por los gastos ordinarios y razonables,
debidamente justificados, de viaje, estancia y manutencion, en los que incurran con motivo de su
asistencia a las reuniones del Comité de Supervision.

Con posterioridad a cada reunién del Comité de Supervisién se redactara un acta por la Sociedad
Gestora que refleje las cuestiones debatidas y los acuerdos adoptados en dicha reunién. Las actas
deberan ser remitidas a todos miembros del Comité de Supervisidn para su aprobacion. Se enviara
a los miembros del mismo una copia de las actas aprobadas, quedando el original en la Sociedad
Gestora a disposicién de todos los Participes y Coinversores.

CAPITULO5 MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS PARTICIPES

Articulo. 10  Exclusividad de la Sociedad Gestora y conflictos de interés

10.1

Exclusividad

Los Ejecutivos Clave dedicaran sustancialmente todo su tiempo profesional a los Fondos Paralelos,
la Sociedad Gestora, Adara Ventures Energy | FCRE y Fondos Anteriores de conformidad con este
Reglamento y, mas sustancialmente, a la inversion de los Fondos Paralelos durante el Periodo de
Inversion. Adicionalmente, durante la vida del Fondo, la Sociedad Gestora tendra el personal
necesario para gestionar los asuntos del Fondo.

La Sociedad Gestora podra actuar como gestor o administrador de otros fondos de inversion o
entidades analogas (dentro del ambito establecido por la LECR) siempre que esta otra entidad tenga
objetivos, criterios y estrategias de inversion distintos de los Fondos Paralelos y sea gestionada por
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un equipo distinto dentro de la Sociedad Gestora, que haya sido contratado a los efectos especificos
de gestionarla.

Sin perjuicio de lo anterior, los Ejecutivos Clave, la Sociedad Gestora, sus empleados y sus
respectivas Afiliadas podran realizar actividades de gestién consistentes en la constitucion, registro
y comercializacion de un Fondo Sucesor a partir de los dieciocho (18) meses previos a la finalizacién
del Periodo de Inversion, siempre y cuando (i) no se devenguen comisiones de gestion durante este
periodo y (ii) no se suscriban documentos de suscripcion o documentacion similar durante este
periodo. La Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo de Gestion y sus
respectivas Afiliadas no llevaran a cabo actividades de gestion (exceptuando las relativas a la
constitucion, registro y comercializacion) ni formalizaran el primer cierre de un Fondo Sucesor, sin
Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores, con anterioridad a la primera de las siguientes
fechas:

(a) el final del Periodo de Inversion; o
(b) la fecha de inicio de la liquidacién del Fondo.
Conflictos de interés

La Sociedad Gestora comunicara de forma inmediata al Comité de Supervisién cualquier conflicto de
interés o potencial conflicto de interés que pueda surgir en relacién con el Fondo Vehiculos Paralelos,
los Participes, Coinversores, la Sociedad Gestora, los Socios y los Ejecutivos Clave, los Fondos
Anteriores con las Sociedades Participadas, y/o cualquier otra entidad promovida, asesorada o
gestionada por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave y sus respectivas Afiliadas, incluyendo, a
titulo no limitativo, aquellos que puedan surgir entre (i) el Fondo, los Vehiculos Paralelos y/o las
Sociedades Participadas; y/ (ii) aquellas entidades en las que los Ejecutivos Clave, los Miembros del
Equipo de Gestidn, la Sociedad Gestora, sus administradores, directivos, empleados o miembros, asi
como sus Afiliadas y/o Personas Vinculadas, directa o indirectamente, gestionen, asesoren,
administren, o tengan cualquier tipo de interés, directo o indirecto.

Adicionalmente, y sin limitar lo expresado anteriormente, salvo que la Sociedad Gestora obtenga el
consentimiento previo y expreso del Comité de Supervision, el Fondo no debera:

@ invertir junto a otros fondos gestionados o asesorados por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos
Clave, los Miembros del Equipo de Gestién, sus respectivas Afiliadas, o en compafiias
propiedad de, o en fondos gestionados o asesorados por, la Sociedad Gestora, los Ejecutivos
Clave, los Miembros del Equipo de Gestion, o sus respectivas Afiliadas;

(b) invertir en, desinvertir de, coinvertir con, adquirir de, o vender a, compafiias en las que Fondos
Anteriores, Fondos Sucesores, Ejecutivos Clave, Miembros del Equipo de Gestion, la
Sociedad Gestora, y/o cualquier administrador, o socio de la Sociedad Gestora y/o cualquiera
de sus respectivas Afiliadas (incluyendo aquellos fondos o entidades administradas y/o
gestionadas por ellos) ya ostenten una participacién o usufructo; o

(©) invertir en, o prestar financiacion a, sociedades participadas por Afiliadas de Fondos
Anteriores, Fondos Sucesores, la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los Miembros del
Equipo de Gestion, o cualquiera de sus respectivos socios, administradores, empleados o

Afiliadas; o

(d) invertir en, o prestar financiacion a oportunidades de inversion o sociedades participadas por
la aceleradora de Red Eléctrica y de Telecomunicaciones, Innovacién y Tecnologia S.A.U
(Elewit).
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Ademas de la aprobacion del Comité de Supervisién, cada uno de los supuestos descritos en los
apartados (a) a (d) anteriores requerira al menos que un treinta por ciento (30%) del capital total
invertido en una Sociedad Participada sea invertido por un tercero independiente (esto es, no
vinculado) que invertira en los mismos términos y condiciones que el Fondo.

Sin perjuicio de lo anterior, las Inversiones realizadas de forma conjunta con los Vehiculos Paralelos
no se consideraran conflictos de interés, por lo que respecta a la prorrata correspondiente.

En cualquier caso: (i) durante el Periodo de Inversion cualquier oportunidad de nueva inversion vy (ii)
después de la terminacion del Periodo de Inversion, cualquier oportunidad de Inversién
Complementaria identificada por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo
de Gestion y sus respectivas Afiliadas, que forme parte de la Politica de Inversién del Fondo, debera
dirigirse exclusivamente a los Fondos Paralelos y cualquier servicio relacionado con dicha
oportunidad de inversién sera prestado en exclusiva a los Fondos Paralelos.

En el caso excepcional en el que, a pesar de la aplicaciéon de los criterios anteriores, una oportunidad
de inversién sea de interés similar tanto para otros fondos gestionados por la Sociedad Gestora, los
Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo de Gestién o cualquiera de sus Afiliadas, se requerira el
consentimiento del Comité de Supervision del Fondo y los respectivos comités de similar naturaleza
de los otros fondos, para la aprobacion de cualquier tipo de inversion conjunta asi como de, los
porcentajes de asignacién entre ellos y el proceso de toma de decision de inversion en cada caso.

Adicionalmente, e incluyendo a titulo no limitativo aquellos casos en los que, de acuerdo con el
articulo 16.2 de la LECR, el Fondo pueda invertir en sociedades del grupo de la Sociedad Gestora y
en sociedades participadas por otros fondos gestionados por la Sociedad Gestora, la Sociedad
Gestora debera cumplir con los requisitos establecidos en este sentido en la LECR, y, en cualquier
caso, dichas Inversiones deberan ser elevadas al Comité de Supervisién como un conflicto de interés,
y el Fondo no debera realizar dichas Inversiones salvo que el Comité de Supervision otorgue su
consentimiento con respecto a tal conflicto de interés.

Aquellos Participes, Coinversores o miembros de cualquier érgano del Fondo afectados por un
conflicto de interés deberan abstenerse de votar en relacién con dicho conflicto y sus votos y
Compromisos de Inversion no se considerardn para el calculo de la mayoria correspondiente.

Articulo. 11 Sustitucion y cese de la Sociedad Gestora

111

Sustitucion voluntaria de la Sociedad Gestora y Supuesto de Insolvencia

La Sociedad Gestora Gnicamente podra solicitar su sustitucion de acuerdo con este Articulo. 11 y
mediante solicitud formulada ante la CNMV conjuntamente con la nueva sociedad gestora
previamente aprobada por los Participes en virtud del Articulo 11.4, y en la que la nueva sociedad
gestora se manifieste dispuesta a aceptar tales funciones.

Si se produce una sustitucion voluntaria, la Sociedad Gestora no tendra derecho a recibir la Comision
de Gestion después de la fecha en la que la CNMV autorice su sustitucion, ni compensacién de
ningun otro tipo, pero mantendra el derecho a recibir cualquier cuantia que estuviese facultada a
recibir en virtud del Articulo 16.2 del presente Reglamento, con respecto al porcentaje que
representen las Inversiones brutas acumuladas realizadas por el Fondo antes de la fecha de
sustitucion de la Sociedad Gestora sobre el total acumulado de Inversiones realizado por el Fondo
en la fecha de liquidacion.

En un Supuesto de Insolvencia, la Sociedad Gestora deberd solicitar su sustitucién conforme al
procedimiento descrito en el parrafo anterior. Si la Sociedad Gestora no lo hiciera, la CNMV podra
acordar su sustitucion. En tal supuesto, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir ninguna
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Comision de Gestion mas alla de la fecha en la que se produjera Supuesto de Insolvencia, ni
compensacion de ningun tipo (incluyendo cualquier cuantia que pudiese corresponderle en concepto
de Comision de Exito en virtud del Articulo 16.2(c) y (d)(ii)).

Cese de la Sociedad Gestora

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ser cesada (y a dichos efectos debera solicitar su sustitucion)
en los siguientes supuestos:

@)

(b)

Cese con Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada mediante un Acuerdo Ordinario de Participes y
Coinversores si ocurre cualquiera de las circunstancias que constituyen Causa (un
“Supuesto de Causa”). La Sociedad Gestora notificara por escrito (“Notificacion de Causa”)
a los Participes y Coinversores lo antes posible, y en todo caso dentro de los cinco (5) Dias
Hébiles siguientes a que se haya producido el Supuesto de Causa.

En estos supuestos, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comisién de Gestion
més all4 de la fecha del Acuerdo Ordinario de Participes y Coinversores acordando el cese
con Causa, o compensacién de ningun tipo derivada de su cese.

Tras un cese con Causa, la Sociedad Gestora mantendra su designacion hasta que sea
sustituida por una nueva sociedad gestora. La Sociedad Gestora debera colaborar para
asegurar una transmisién de la gestion del Fondo rapida y ordenada, y trasladari a la
sociedad gestora sustituta todos los activos, libros contables, registros, y otros documentos
relativos al Fondo en su posesion o control. Si no se designa a una sustituta de la Sociedad
Gestora dentro de noventa (90) dias desde la fecha en la que los Participes y Coinversores
hayan decidido cesar a la Sociedad Gestora salvo que se acuerde lo contrario mediante
Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores, el Fondo sera disuelto y liquidado de
conformidad con el Articulo. 26 del presente Reglamento

Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada en cualquier momento desde la Fecha de Cierre
Inicial, a instancias de los Participes mediante Acuerdo Extraordinario de Participes y
Coinversores, por cualquier razén, sin que constituya un Supuesto de Causa y dicha Reunién
de Participes y Coinversores debera ser convocada si asi lo solicitan Participes y
Coinversores que representen al menos, el treinta (30) por ciento de los Compromisos
Totales de los Fondos Paralelos. En este supuesto, la Sociedad Gestora solicitara su
sustitucién, y no tendra derecho a percibir Comision de Gestion a partir de la fecha del
Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores aprobando el cese sin Causa distinta
de una indemnizacién equivalente al importe percibido en los doce (12) meses anteriores en
concepto de Comision de Gestion. Dicha compensacion se pagara Unicamente tras la
inscripcion del cese en la CNMV. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora estara
obligada a reembolsar al Fondo la parte de la Comisidn de Gestién anual que pudiera haber
percibido por adelantado con anterioridad a su cese, atribuible al periodo de gestién de los
activos del Fondo posterior al cese.

La sustitucién de la Sociedad Gestora no conferir4 a los Participes derecho de reembolso de las
Participaciones o separacion, salvo en los supuestos en que éste se pueda establecer, con caracter
imperativo, por la LECR o demas disposiciones legales aplicables.

Desde la fecha en la que la Sociedad Gestora haya sido notificada de que los Participes y
Coinversores han decidido convocar una Reunién de Participes y Coinversores para aprobar su cese
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11.3

sin Causa con arreglo al parrafo (b) anterior, segun corresponda (la “Fecha de Resolucién del
Cese”), el Periodo de Inversion se suspendera automaticamente si no hubiese ya terminado en ese
momento, y en ningln caso se realizaran Inversiones o desinversiones, (incluyendo, a titulo
enunciativo, Inversiones Complementarias), excepto aquellas Inversiones o desinversiones que ya
hubiesen sido aprobadas por escrito por el Comité de Inversiones con anterioridad a la Fecha de
Resolucién del Cese y comprometidas por escrito con terceras partes en virtud de acuerdos
vinculantes y ejecutables. Desde la Fecha de Resolucion del Cese, la Sociedad Gestora Gnicamente
podra requerir la contribucion de Compromisos de Desembolso necesaria para que el Fondo cumpla
con las obligaciones asumidas previamente por escrito y mediante acuerdos vinculantes, asi como
para el pago de los costes y gastos del Fondo. Las Inversiones realizadas tras la suspension del
Periodo de Inversién de acuerdo con lo anterior, deberan ser notificadas al Comité de Supervisién. A
efectos aclaratorios, la Comision de Gestién pagadera por el Fondo a la Sociedad Gestora durante
la suspension del Periodo de Inversion debera calcularse conforme al Articulo 7.1(c) del presente
Reglamento.

Efectos econémicos tras el cese de la Sociedad Gestora
@ Cese con Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada con Causa, la Sociedad Gestora (i)
perdera, desde ese momento, su derecho a recibir (1) la Comisién de Gestion desde la fecha
de su cese y (2) los importes que le correspondiesen en concepto de Comision de Exito hasta
la feche de cese en virtud del Articulo 16 (c) y (d) (ii) del presente Reglamento, si los hubiese;
y (3) continuard sujeta a la Obligacién de Reintegro con respecto a aquellos importes
distribuidos en concepto de Comision de Exito hasta la fecha de cese en virtud del articulo
16.2(c) y (d)(ii) de este Reglamento, si la hubiese.

Desde el acaecimiento de un supuesto de Causa, el Periodo de Inversion se suspendera
automaticamente si en ese momento no hubiese terminado y, en cualquier caso, no se
realizardn Inversiones ni desinversiones (incluyendo, a titulo enunciativo, pero no limitativo
las Inversiones Complementarias), salvo aquellas Inversiones y desinversiones que con
anterioridad a dicha fecha hayan sido aprobadas por escrito por el Comité de Inversiones y
comprometidas por escrito frente a terceros de conformidad con acuerdos vinculantes y
ejecutables.

(b) Cese sin Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuese cesada sin Causa, la Sociedad Gestora
conservard el derecho arecibir los importes que le correspondiesen en concepto de Comision
de Gestién en virtud del Articulo 16.2(c) y (d)(ii) del presente Reglamento, reducidos en la
proporcién que se indica en la tabla a continuacion:

Anos transcurridos desde la
Fecha de Cierre Inicial hasta

. Proporcién de reduccion
el cese de la Sociedad P

Gestora *
1 88 %
2 76 %
3 64 %
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11.4

4 52 %

5 40 %
6 32%
7 24 %
8 16 %
9 8%

10 0%

* Los periodos intermedios se calcularan en proporcién al nimero de dias transcurridos en el ejercicio
correspondiente.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora continuara sujeta a la Obligacion de Retorno con respecto a
aquellas cuantias distribuidas como Comision de Exito en virtud del Articulo 16.2 (c) y (d)(ii).

Solicitud de sustitucion en caso de cese

Sin perjuicio de lo anterior, en los supuestos de cese con Causa 0 de cese sin Causa previstos en el
presente Reglamento, y no obstante el hecho de que el cese deberé ser efectivo desde la fecha del
correspondiente Acuerdo Ordinario de Participes y Coinversores o Acuerdo Extraordinario de
Participes y Coinversores, la Sociedad Gestora se compromete a enviar a la sociedad gestora
sustituta todos los libros y registros de gestion y contabilidad de los Fondos Paralelos y a solicitar
formalmente su sustitucién ante la CNMV y a llevar a cabo todo lo necesario para hacerla efectiva de
acuerdo con la LECR.

Articulo. 12  Salida de Ejecutivos Clave

121

Suspension de las Inversiones

En el supuesto de Salida de Ejecutivos Clave, el Periodo de Inversién debera suspenderse
automaticamente, en caso de no haber terminado en ese momento y, en cualquier caso, no se podran
llevar a cabo Inversiones ni desinversiones (incluyendo, pero no limitado a, las Inversiones
Complementarias) salvo las que: (a) con anterioridad a la Salida de Ejecutivos Clave ya hubiesen
sido aprobadas por escrito por el Comité de Inversiones y comprometidas por escrito con terceras
partes en virtud de acuerdos vinculantes y ejecutables y que deberan ser notificadas con celeridad al
Comité de Supervision; o (b) que sean propuestas por la Sociedad Gestora y aprobadas por el Comité
de Supervision (el “Periodo de Suspension”).

Durante el Periodo de Suspension, la Sociedad Gestora solo podra solicitar la contribucion de los
Compromisos de Inversidon necesarios para que el Fondo cumpla con las obligaciones que hayan
sido anteriormente asumidas por escrito y mediante acuerdos vinculantes, asi como para el pago de
la Comisién de Gestién y los Gastos Operativos del Fondo, de acuerdo con el presente Reglamento.
Durante el Periodo de Suspension, la Comision de Gestion a recibir por la Sociedad Gestora debera
calcularse de acuerdo con el Articulo 7.1(c) del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora debera notificar a los Participes y Coinversores, tan pronto como sea posible y
en todo caso dentro de los diez (10) dias laborables posteriores a que tuviera conocimiento, el
supuesto de Salida de Ejecutivos Clave.
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Los Participes y Coinversores, mediante Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores podran
decidir, en cualquier momento, terminar el Periodo de Suspension si se acuerda que los Ejecutivos
Clave no salientes y el resto de los Miembros del Equipo de Gestion son suficientes para continuar
con la gestion y administracion de los Fondos Paralelos.

Salvo que los Participes y Coinversores hayan resuelto anteriormente la terminacion del Periodo de
Suspension, dentro un periodo maximo de seis (6) meses (periodo que podra ser extendido por tres
(3) meses por el Comité de Supervision) desde el supuesto que diese lugar a la Salida de Ejecutivos
Clave, la Sociedad Gestora debera proponer al Comité de Supervision uno o mas candidatos
apropiados para reemplazar al Ejecutivo Clave saliente. En base a dicha proposicion, el Comité de
Supervision podra aprobar la sustitucion propuesta y terminar el Periodo de Suspension; siempre que
dicha aprobacién adoptada por unanimidad de los miembros del Comité de Supervision.

Finalizado el plazo anterior de seis (6) meses (o por el periodo extendido por tres (3) meses por el
Comité de Supervision) sin que el Comité de Supervisién haya acordado la terminacion del Periodo
de Suspensidn, entonces: (i) el Periodo de Inversién, en caso de no haber finalizado, se considerara
terminado automaticamente; y (ii) la Sociedad Gestora debera convocar a los Participes y a los
Coinversores para que, en el plazo maximo de un (1) mes, por Acuerdo Ordinario de Participes y
Coinversores, puedan adoptar, en su caso, una de las siguientes decisiones: (1) la liquidacién del
Fondo (y, a efectos aclaratorios, de los Vehiculos Paralelos); o (2) el cese con Causa de la Sociedad
Gestora. A efectos aclaratorios, tanto en los supuestos descritos en los nimeros (1) y (2) anteriores,
la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo de Gestion, o cualquiera de sus
respectivos socios, administradores, empleados, Persona Vinculadas y/o Afiliadas no tendran
derecho a votar como Participes y/o Coinversores, segun corresponda, y sus votos no se
consideraran a los efectos de calcular la mayoria requerida.

Si los Participes y Coinversores no tomasen una de las anteriores dos decisiones (bien por no
alcanzarse la mayoria necesaria para la aprobacién de ninguna de ellas, o por cualquier otro motivo),
el Fondo debera ser disuelto y la Sociedad Gestora requerira a los Participes y Coinversores que
nombren un liqguidador de acuerdo con el Articulo. 26 del presente Reglamento.

12.2  Sustitucién de Ejecutivos Clave

En el supuesto de que se produzca la salida de un Ejecutivo Clave, aunque dicha salida no implique
un supuesto de Salida de Ejecutivo Clave, la Sociedad Gestora deberd: (a) comunicar dicha
circunstancia al Comité de Supervision dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la salida del
Ejecutivo Clave; y (b) proponer al Comité de Supervision el nombramiento de un nuevo ejecutivo
clave. El nuevo ejecutivo clave propuesto por la Sociedad Gestora que sustituyera a un Ejecutivo
Clave saliente, inicamente adquirira la condicién de Ejecutivo Clave si asi lo aprobase el Comité de
Supervision.

Articulo. 13 Cambio de Control

En el momento en el que ocurra un Cambio de Control, salvo que previamente se haya aprobado mediante
Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores, el Periodo de Inversibn sera automaticamente
suspendido si no hubiese ya terminado en ese momento y, en cualquier caso, no se podran llevar a cabo
Inversiones ni desinversiones (incluyendo las Inversiones Complementarias) salvo las que: (a) con
anterioridad a la Salida de Ejecutivos Clave ya hubiesen sido aprobadas por escrito por el Comité de
Inversiones y comprometidas por escrito con terceras partes en virtud de acuerdos vinculantes y ejecutables
y que deberan ser notificadas al Comité de Supervision y; o (b) que sean propuestas por la Sociedad Gestora
y aprobadas por el Comité de Supervision (el “Periodo de Suspension CdC”)
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Durante el Periodo de Suspension CdC la Sociedad Gestora solo podra solicitar la contribucion de los
Compromisos de Inversion necesarios para que el Fondo cumpla con las obligaciones que hayan sido
anteriormente asumidas por escrito y mediante acuerdos vinculantes, asi como para el pago de la Comisién
de Gestion y los Gastos Operativos del Fondo, de acuerdo con el presente Reglamento. Durante el Periodo
de Suspension CdC, la Comision de Gestion a recibir por la Sociedad Gestora debera calcularse de acuerdo
con el Articulo 7.1(c) del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora debera notificar, tan pronto como sea posible y en todo caso dentro de los tres (3) Dias
Habiles posteriores a que tuviera conocimiento del evento de Cambio de Control. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora debera informar al Comité de Supervision, tan pronto como fuese posible, y en cualquier caso,
durante los tres (3) Dias Habiles desde la fecha en la que tuvo conocimiento sobre el acontecimiento de
transmision de acciones, y de derechos econémicos y/o de voto en la Sociedad Gestora, incluso cuando
dicha transmisién no conlleve un Cambio de Control.

Los Participes y Coinversores podran decidir, en cualquier momento y mediante Acuerdo Extraordinario de
Participes y Coinversores, autorizar el Cambio de Control y, en consecuencia, terminar el Periodo de
Suspension CdC.

Salvo que los Participes y Coinversores hubiesen previamente acordado terminar el Periodo de Suspension
CdC, dentro de un periodo maximo de dos (2) meses tras el evento de Cambio de Control, los Participes y
Coinversores, en virtud de un Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores, el Cambio de Control y,
en consecuencia, terminar el Periodo de Suspension CdC.

Si el mencionado periodo de dos (2) meses finalizase sin que el Periodo de Suspension CdC hubiese sido
terminado, (i) el Periodo de Inversion, en caso de no haber finalizado, se considerara terminado
autométicamente; y (ii) la Sociedad Gestora deberé convocar a los Participes y a los Coinversores para que,
en el plazo maximo de un (1) mes, por Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores, puedan adoptar,
en su caso, una de las siguientes tres decisiones: (a) la liquidacién del Fondo (y, a efectos aclaratorios, de
los Vehiculos Paralelos); o (b) el cese con Causa de la Sociedad Gestora o (c) la continuacion de la vida del
Fondo. Si los Participes y Coinversores no tomasen una de las anteriores tres decisiones (bien por no
alcanzarse la mayoria necesaria para la aprobacién de ninguna de ellas, o por cualquier otro motivo), el Fondo
debera ser disuelto y la Sociedad Gestora requerird a los Participes y Coinversores que nombren un
liquidador de acuerdo con el Articulo. 26 del presente Reglamento.

CAPITULO 6 PARTICIPACIONES
Articulo. 14  Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El Fondo es un patrimonio representado por una clase de Participaciones, que confieren a su titular un
derecho de propiedad sobre las mismas, en los términos que lo regulan legal y contractualmente, y, en
particular, los establecidos en el presente Reglamento. La asuncion del Compromiso de Inversion por parte
de cada uno de los Participes del Fondo implicara la obligacion de dicho Participe de cumplir con lo
establecido en el presente Reglamento por el que se rige el Fondo y, en particular, con la obligaciéon de
suscribir las Participaciones y desembolsar los Compromisos de Inversion en los términos y condiciones
previstos en el mismo.

Las Participaciones tienen la consideracion de valores negociables y podran estar representadas mediante
titulos nominativos sin valor nominal que podran documentar una o varias Participaciones. Los Participes
tendran derecho a solicitar dichos certificados.

Las Participaciones tendran un valor inicial de suscripcién de un (1) euro cada una en la Fecha de Cierre
Inicial. La suscripcién de Participaciones con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, se realizara bien: (i)
por un valor de suscripcion de un (1) euro; o bien (ii) por un valor de suscripcién determinado en funcién de
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las Distribuciones realizadas mediante reduccion del valor de las Participaciones que hubieran tenido lugar,
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. 17 del
presente Reglamento.

Articulo. 15  Valor liquidativo de las Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo. 14 del presente Reglamento con relacién al valor de suscripcion
de las Participaciones, la Sociedad Gestora determinara periédicamente y de conformidad con lo siguiente el
valor liquidativo de las Participaciones:

@)

(b)

(©

la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones, con un valor de reembolso
gue no incluira en ningun caso plusvalias latentes, y de conformidad con lo establecido en el articulo
31.4 de la LECR y en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo;

el valor liquidativo sera calculado: (i) una vez finalizado el Periodo de Colocacion; (i) al menos con
caracter trimestral; (iii) cada vez que se vaya a proceder a la realizacién de una Distribucién; y (iv)
cuando se produzcan potenciales reembolsos de Participaciones; y

salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible y, por tanto, no sera preciso realizar dicho calculo a una determinada fecha en los
supuestos de amortizacién o transmisién de las Participaciones de un Participe en Mora o de
transmision de Participaciones de conformidad con el Articulo. 18 y el Articulo. 19 del presente
Reglamento, respectivamente.

Articulo. 16 Derechos econ6micos de las Participaciones

16.1

16.2

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 sujecién a las Reglas de Prelacion

Reglas de Prelacion

No obstante lo establecido en el Articulo 16.1 del presente Reglamento, y conforme a lo establecido
en el Articulo 11, Articulo 16.3, Articulo 18, Articulo 20.1 y Articulo 20.4, las Distribuciones a los
Participes se realizardn con arreglo a los siguientes criterios y orden de prelacion (las “Reglas de
Prelacion”):

@ en primer lugar, a todos los Participes, a prorrata de su participacion en los Compromisos
Totales, hasta que cada Participe hubiera recibido Distribuciones por un importe equivalente
al cien por cien (100%) de sus Compromisos de Inversién en el Fondo;

(b) una vez se cumpla el supuesto del parrafo (a) anterior, a todos los Participes, a prorrata de
su participacion en los Compromisos Totales, hasta que cada Participe reciba Distribuciones
totales equivalentes al treinta (30) por ciento de los importes distribuidos en virtud del parrafo
(a) anterior (el "Retorno Preferente");

(©) una vez se cumpla el supuesto de los parrafos (a) y (b) anteriores, a la Sociedad Gestora en
concepto de Comisién de Exito, hasta que reciba un importe equivalente, en cada momento,
al veinte (20) por ciento de las distribuciones efectuadas en exceso de aquellas efectuadas
en virtud del parrafo (a) anterior (incluyendo, a efectos aclaratorios, la distribucion realizada
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16.3

en virtud de este parrafo (c) y excluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier distribucion
conforme al siguiente parrafo (d)); y

(d) por ultimo, una vez se cumpla el supuesto de la letra (a), (b) o (c) anterior: (i) un ochenta (80)
por ciento a todos los Participes (a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales)
y (i) un veinte (20) por ciento a la Sociedad Gestora, en concepto de Comision de Exito.

Las Reglas de Prelacién 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
al Fondo y la totalidad de las Distribuciones efectuadas previamente durante la vida del Fondo. La
Sociedad Gestora utilizara distintos procedimientos a través de los cuales se puede efectuar una
Distribucién a los Participes de forma tal que se dé efectivo cumplimiento a las Reglas de Prelacion
en cada Distribucion.

La Sociedad Gestora procedera en todo caso a practicar las retenciones e ingresos a cuenta fiscales
gue por ley correspondan en cada Distribucion, entendiendo que dichos importes retenidos seran, a
todos los efectos, considerados parte de la Distribucion.

Obligacién de Reintegro

La Sociedad Gestora estara obligada, en cada Fecha de Reintegro, a abonar al Fondo cualesquiera
importes recibidos del mismo durante la vida del Fondo que excedan sus derechos econdémicos (la
"Obligacion de Reintegro").

A estos efectos, en cada Fecha de Reintegro, la Sociedad Gestora, bien por si misma o bien por
solicitud de cualquier Participe, deberd abonar al Fondo cualesquiera importes recibidos del Fondo
en exceso de sus derechos econémicos (excluyendo cualquier importe que la Sociedad Gestora haya
abonado o esté en la obligacion de abonar, directamente o a través de la retencion fiscal, como una
consecuencia de sus obligaciones fiscales derivadas del pago de dichos importes). Una vez dichos
importes hayan sido abonados al Fondo, la Sociedad Gestora deberé distribuir dichos importes entre
los Participes de conformidad con las Reglas de Prelacion establecidas en el Articulo 16.2 anterior.

La Sociedad Gestora realizara sus mejores esfuerzos para recuperar cualquier importe sujeto a la
anterior Obligacion de Retorno que haya sido pagado, directamente o a través de retenciones
fiscales, como consecuencia de sus obligaciones fiscales.

CAPITULO 7 REGIMEN DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO DE PARTICIPACIONES

Articulo. 17  Régimen de suscripcion y desembolso de Participaciones

171

Periodo de Colocacién

Desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la Fecha de Cierre Final (el “Periodo de Colocacion”), la
Sociedad Gestora podra aceptar Compromisos de Inversion adicionales de nuevos Participes o bien
de Participes existentes (en cuyo caso dichos Participes deberan ser tratados como Participes
Posteriores Gnicamente en relacién con sus Compromisos de Inversion adicionales, y Unicamente en
la medida en que, como consecuencia de dichos Compromisos de Inversién adicionales, aumenten
Sus respectivos porcentajes en los Compromisos Totales del Fondo).

En la fecha de constitucion del Fondo, y/o en cada uno de los cierres posteriores que tengan lugar
durante el Periodo de Colocacion, cada Participe que haya sido admitido en el Fondo y haya firmado
su respectivo Acuerdo de Suscripcion, procedera realizar el desembolso de conformidad con el
procedimiento establecido por la Sociedad Gestora en la correspondiente Solicitud de Desembolso,
en proporcién al Compromiso de Inversién de cada Participe.
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17.2

Desde la Fecha de Cierre Inicial y durante toda la vida del Fondo, ningun Participe podra suscribir,
detentar o controlar, directa o indirectamente, e individualmente o conjuntamente con sus Afiliadas
ylo Personas Vinculadas, mas del cincuenta (50) por ciento de los Compromisos Totales y/o de los
derechos de voto en cualquier érgano del Fondo.

El objetivo de los Fondos Paralelos es alcanzar un tamafio aproximado de cien (100) millones de
euros. Los Compromisos Totales de los Fondos Paralelos no deberan, bajo ninguna circunstancia,
exceder la cuantia de ciento cincuenta (150) millones de euros, establecida como tamafio maximo.

Los Participes del Fondo seran aquellos inversores cuya categorizacion corresponda a las secciones
I'y Il del Anexo Il de la Directiva 2014/65/EU (principalmente, inversores institucionales o patrimonios
familiares o personales de un tamafio considerable) y aquellos inversores no considerados
profesionales de conformidad con la citada directiva, pero que si cumplan con los requisitos
establecidos en el articulo 6.1a) y b) de REUVECA, asi como aquellos inversores recogidos en el
articulo 6.2 de REUVECA.

El Compromiso de Inversion minimo ascendera a quinientos mil (500.000) euros, si bien la Sociedad
Gestora podra aceptar la suscripcion de Compromisos de Inversién por importe inferior a su
discrecion y de conformidad con las potenciales restricciones regulatorias aplicables en ese sentido.
Una vez haya finalizado el Periodo de Colocacion, el Fondo tendra caracter cerrado, no estando
previstas la emision de Participaciones a terceros, como tampoco la transmisién de Participaciones
a terceros (es decir, a personas o entidades que no son Participes con anterioridad a la transmision)
excepto segun lo previsto en el Articulo. 19 del presente Reglamento.

Desembolsos

A lo largo de la vida del Fondo, con sujecién a lo previsto en el Articulo 5.2 del presente Reglamento,
la Sociedad Gestora ira requiriendo a todos los Participes para que procedan al desembolso de sus
Compromisos de Inversién mediante la suscripcion de Participaciones del Fondo, a prorrata de su
participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la Solicitud de Desembolso (y que
la Sociedad Gestora remitird a cada Participe al menos diez (10) Dias Héabiles antes de la citada
fecha). En todo caso, los desembolsos se solicitaran en la medida en que sean necesarios para
atender las Inversiones, la Comisién de Gestion, los Gastos de Establecimiento o los Gastos
Operativos del Fondo conforme a lo establecido en el presente Reglamento. La Sociedad Gestora
determinara a su discrecion 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, a efectos aclaratorios, en euros.

A excepcion de la Compensacion Indemnizatoria (tal y como esta definida en el Articulo 17.3
siguiente) y el interés de demora mencionado en el Articulo 18 del presente Reglamento, ningin
Participe sera obligado a desembolsar cantidad alguna en exceso de su Compromiso Pendiente de
Desembolso (ademas de, segln el caso, aquellas cuantias que puedan ser solicitadas de nuevo de
acuerdo con el Articulo 20.5(a), 20.5(d) y 20.5(e) del presente Reglamento) ni ninguno de sus
derechos y obligaciones como Participe en el Fondo se veran afectos de manera alguna como
consecuencia de no desembolsar cantidades en exceso de su respetivo Compromiso Pendiente de
Desembolso (ademas de, segln el caso, aquellas cuantias que puedan ser solicitadas de nuevo de
acuerdo con el Articulo 20.5(a), 20.5(d) y 20.5(e) del presente Reglamento).

Con posterioridad al Periodo de Inversion, sélo podra solicitarse el desembolso de Compromisos de
Inversion en los siguientes supuestos, y hasta el limite de los Compromisos Pendientes de
Desembolso (ademas de, segln el caso, aquellas cuantias que puedan ser solicitadas de nuevo de
acuerdo con el Articulo 20.5(a), 20.5(d) y 20.5(e) del presente Reglamento):
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17.3

(a) con el objeto de responder a cualquier obligacion, gasto operativo o responsabilidad del
Fondo frente a terceras personas (incluyendo el desembolso de los importes de la Comision
de Gestion en virtud del presente Reglamento);

(b) con el objeto de realizar Inversiones (a excepcién de Inversiones Complementarias)
aprobadas por el Comité de Inversiones y comprometidas en virtud de acuerdos por escrito
y vinculantes que otorguen exclusividad al Fondo o contratos suscritos por el Fondo previa
a la terminacion del Periodo de Inversion y siempre que (i) el Comité de Supervisién haya
sido notificado con respecto al compromiso de llevar a cabo la Inversion dentro de los quince
(15) Dias Habiles anteriores a la finalizacion del Periodo de Inversion; y (ii) dichas
Inversiones se realicen dentro de los doce (12) meses siguientes a la fecha en que dichas
Inversiones han sido comprometidas; o

(c) con el objeto de realizar Inversiones Complementarias, siempre que el importe total de
dichas Inversiones Complementarias, en agregado, no exceda el cuarenta (40) por ciento
de los Compromisos Totales.

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Participes y Coinversores, podra decidir,
con el consentimiento previo y por escrito del Comité de Supervision, cancelar completa o
parcialmente los Compromisos Pendientes de Desembolso y aquellos compromisos pendientes de
desembolso de Vehiculos Paralelos (dicha decisién debera ser pari passu para todos los Participes
y Coinversores, a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales de los Fondos Paralelos).
Los Compromisos Pendientes de Desembolso cancelados reducirdn el importe de los Compromisos
Totales a efectos del presente Reglamento, incluyendo, a titulo enunciativo, pero no limitativo, con
relacion al célculo de la Comision de Gestion que debera ser recalculada a partir del trimestre en el
gue se tome la decision, siendo el excedente de importes ya pagados devueltos inmediatamente a
los Participes a prorrata de su participacién en los Compromisos Totales.

Durante la vida del Fondo, la cantidad maxima que podra ser invertida por el Fondo en todo momento
sera equivalente al cien por cien (100%) de los Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, el desembolso de los Compromisos Pendientes de Desembolso sera siempre
solicitado de los Participes prorrata a su participacion en los Compromisos Totales y de los
compromisos pendientes de desembolso en relacién con un Vehiculo Paralelo.

Cierres posteriores

Cada Inversor Posterior procedera, en la Fecha de Primer Desembolso, a suscribir Participaciones
de conformidad con el Articulo 17.1 del presente Reglamento, aportando al Fondo un importe
equivalente al porcentaje desembolsado a los Fondos Paralelos hasta el momento por Participes y/o
Coinversores ya existentes.

Adicionalmente al desembolso sefialado en el parrafo anterior, cada Inversor Posterior debera abonar
a los Fondos Paralelos una compensacion que se calculard aplicando un tipo de interés igual al
EURIBOR a seis (6) meses mas cien (100) puntos basicos sobre el importe desembolsado por el
Inversor Posterior en la Fecha de Primer Desembolso, y durante el periodo transcurrido desde la
fecha o fechas en las que el Inversor Posterior hubiese efectuado desembolsos su hubiese sido
Participe desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la Fecha de Primer Desembolso de dicho Inversor
Posterior (la “Compensacion Indemnizatoria”). El pago de la Compensacion Indemnizatoria es
adicional a, y no formaré parte del Compromiso de Inversion del Inversor Posterior.

A efectos del presente Reglamento y, en concreto, en virtud de las Reglas de Prelacion, la
Compensacion Indemnizatoria desembolsada por cada Inversor Posterior no sera considerada como
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un desembolso de su Compromiso de Inversién y, en consecuencia, tendrd que ser desembolsada
ademas de su Compromiso de Inversion.

El Compromiso de Inversién suscrito por cualquier Inversor Posterior que sea un inversor institucional
publico, o participado por una institucién publica, no estara sujeto a la obligacion de pago de la
Compensacion Indemnizatoria.

La Compensacién Indemnizatoria sera parte del patrimonio de los Fondos Paralelos. Sin embargo (i)
si la Compensacion Indemnizatoria pagada por un Participe o Coinversor es igual o superior a veinte
mil (20.000) euros, la Sociedad Gestora debera en un plazo de diez (10) Dias Habiles desde el pago
de dicha prima abonarla a los Participes y/o Coinversores anteriores en proporcién a su participacion
en los Fondos Paralelos y/o (ii) si el total de la Compensacion Indemnizatoria abonada por los
Participes y/o Coinversores de los Fondos Paralelos en la Fecha de Cierre Final es igual o superior
a cincuenta mil (50.000) euros, la Sociedad Gestora deberd abonar cualquier Compensacion
Indemnizatoria no distribuida previamente a los Participes y Coinversores anteriores en proporciéon a
su participacién en los Fondos Paralelos.

La Sociedad Gestora debe asegurar que los acuerdos de coinversién, los documentos constitutivos
y/u otros documentos legales de los Vehiculos Paralelos establezcan para los Coinversores
posteriores los mismos términos y condiciones establecidos en el presente Reglamento para los
Participes Posteriores

17.4  Distribuciones Temporales durante el Periodo de Colocacion

Con el objetivo de optimizar la gestién de los activos del Fondo, en el supuesto en que, durante el
Periodo de Colocacién, la Sociedad Gestora considere que el Fondo tiene un exceso de liquidez
como consecuencia de la suscripcién y desembolso de Participaciones por parte de los Participes
Posteriores, la Sociedad Gestora podra acordar, inmediatamente, con caracter previo a dicha
suscripcion, la realizacion de Distribuciones Temporales.

17.5 Compromisos del Equipo

La Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo de Gestién y los Socios y sus
respectivas Afiliadas deberan invertir, directa o indirectamente, en el Fondo un importe agregado
equivalente al mayor de los siguientes importes; (a) dos (2) millones de euros; o (b) el dos (2) por
ciento de los Compromisos Totales de los Fondos Paralelos (incluyendo a los efectos del presente
calculo, su propio compromiso).

Articulo. 18 Incumplimiento por parte de un Participe

En el supuesto en que un Participe hubiera incumplido su obligacién de desembolsar en el plazo debido la
parte de su Compromiso de Inversién solicitado por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo dispuesto en el
Articulo. 17 anterior, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecidn, aplicar un interés de demora sobre
los importes que debieron haber sido desembolsados por dicho Participe. Este interés de demora debera
devengar a favor del Fondo y sera igual a EURIBOR a seis (6) meses mas un diez (10) por ciento desde el
dia en el que las cuantias a desembolsar, tal y como indicaba la Solicitud de Desembolso, eran pagaderas y
hasta la fecha en la que dichas cuantias e intereses sean efectivamente desembolsadas (la “Fecha de
Subsanacion”). En tal caso, se podran hacer solicitudes adicionales a los otros Participes (hasta, pero sin
exceder los respectivos Compromisos Pendientes de Desembolso a prorrata segun sus respectivos
Compromisos de Inversidn), para cubrir las cuantias impagadas por el Participe en cuestion.

Adicionalmente, desde la fecha en la que fue enviada la Solicitud de Desembolso hasta la Fecha de
Subsanacién, el Participe en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo aquellos
relacionados con la participaciéon en el Comité de Supervision, en la reunién de Participes u otro 6rgano
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similar) y econémicos. Ademas, la cuantia de su Compromiso de Inversién solicitado por la Sociedad Gestora
gue no haya sido pagada por el Participe en Mora, el interés de demora (en su caso) y los dafios y perjuicios
causados por el incumplimiento (conjuntamente, la "Deuda Pendiente") podran ser, a discrecion de la
Sociedad Gestora, compensadas con las cantidades que hubiesen correspondido al Participe en Mora recibir
del Fondo (incluyendo cualquier Distribucion). Cualesquiera otras cantidades que le correspondiesen percibir
al Participe en Mora podran ser, a discrecion de la Sociedad Gestora, retenidas con el propésito de subsanar
deudas adicionales o potenciales en un futuro del Participe en Mora (incluyendo, a titulo enunciativo, pero no
limitativo, cualesquiera aportaciones al Fondo cuya realizacion le pudiera ser requerida en el futuro con
respecto a su Compromiso de Inversion).

Si el Participe en cuestion no desembolsase la totalidad de la Deuda Pendiente y el interés devengado
durante el periodo de un (1) mes después de la fecha que se indica en la Solicitud de Desembolso como la
fecha en la que los importes deben ser desembolsados (el “Periodo de Subsanacion”), la Sociedad Gestora
debera, sin notificacién mediante, clasificar el impago como un “Evento Moratorio” y al Participe en cuestion
como un “Participe en Mora” y el Participe en Mora perdera inmediatamente cualquier derecho que tenga a
ser representado en el Comité de Supervision, asi como sus derechos econdmicos, y el Participe en Mora se
debera abstener de ejercitar los derechos de voto conferidos por sus Participaciones y la Sociedad Gestora,
actuando en interés del Fondo tendra la obligacién de ejercer las actuaciones que se prevén a continuacion
en un periodo maximo de cuarenta y cinco (45) dias naturales desde el final del Periodo de Subsanacion.

A efectos de compensar la Deuda Pendiente, y durante cuarenta y cinco (45) dias naturales desde el final del
Periodo de Subsanacion la Sociedad Gestora podra optar, a su entera discrecién (pero en el mejor interés
del Fondo), al menos una de las siguientes alternativas:

@ requerir el pago de la Deuda Pendiente al Participe en Mora; o

(b) requerir al Participe en Mora para que, en el plazo de quince (15) dias naturales, transmita todas o
parte de sus Participaciones, a un tercero previamente aprobado por la Sociedad Gestora. Si,
transcurrido el plazo de quince (15) dias naturales mencionado previamente el Participe en Mora no
ha transmitido sus Participaciones, la Sociedad Gestora podra buscar terceros compradores para
adquirir la titularidad de las Participaciones del Participe en Mora al precio que se determina a
continuacion:

0] si el Participe en Mora aun no ha sido requerido a desembolsar al Fondo mas del treinta
(30) por ciento de su Compromiso de Inversién (incluyendo la cantidad indicada en la
Solicitud de Desembolso y no desembolsada por el Participe en Mora), entonces el precio
de compraventa sera de cero coma cero un (0,01) euros por Participacion;

(i) si el Participe en Mora ha sido requerido a desembolsar al Fondo mas del treinta (30) por
ciento de su Compromiso de Inversién (incluyendo la cantidad indicada en la Solicitud de
Desembolso y no desembolsada por el Participe en Mora), entonces el precio de
compraventa sera el menor de los siguientes importes:

1. el cincuenta (50) por ciento de la diferencia, si es positiva, entre el agregado de los
importes efectivamente desembolsados por el Participe en Mora al Fondo
(incluyendo, en su caso, la Compensacién Indemnizatoria) menos el agregado de
los importes abonados por el Fondo al Participe en Mora en concepto de
Distribuciones. Si dicha diferencia es negativa, entonces debera tomarse como
referencia el importe de cero coma cero un (0,01) euros por Participacion; y

2. el cincuenta (50) por ciento del valor neto contable de las participaciones del
Participe en Mora, excluyendo, en su caso, la Compensacion Indemnizatoria. A los
efectos del célculo del citado valor neto contable, se tomara como referencia el
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(©)

ltimo balance contable auditado del Fondo con anterioridad a la fecha en la que el
Participe haya sido declarado Participe en Mora.

En ambos casos, la Sociedad Gestora debera enviar la oferta de compra de las participaciones
titularidad del Participe en Mora (con el precio que corresponda de conformidad con lo establecido
en los parrafos anteriores) al resto de Participes del Fondo y Coinversores antes de someterla a
cualquier tercero. A estos efectos, los Participes y Coinversores restantes tendran un derecho de
adquisicién preferente en proporcion a su Compromiso de Inversion en los Fondos Paralelos.

Si las Participaciones titularidad del Participe en Mora son transmitidas en virtud del mecanismo aqui
previsto, el precio de compraventa percibido sera destinado a pagar la Deuda Pendiente, por los
siguientes conceptos, en el siguiente orden: (a) la cantidad indicada en la Solicitud de Desembolso y
no desembolsada por el Participe en Mora; (b) la Compensacién Indemnizatoria; (c) cualesquiera
costes incurridos por el Fondo en relacion con el incumplimiento por el Participe en Mora, incluyendo
costes e intereses, devengados como consecuencia de la financiacién requerida por el Fondo para
cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora; y (d) cualesquiera costes incurridos por
la Sociedad Gestora en relaciéon al incumplimiento del Participe en Mora mas una cantidad
equivalente a la Comisién de Gestion que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia
de la aplicacién del presente parrafo.

Satisfechos los anteriores conceptos, y en el supuesto de que exista un remanente, la Sociedad
Gestora entregarda al Participe en Mora dicho remanente, en el momento de liquidacion del Fondo y
siempre que se haya distribuido a favor del resto de Participes una cantidad equivalente al cien (100)
por cien de los Compromisos de Inversion desembolsados al Fondo mas el Retorno Preferente
siguiente, y siempre que el Participe en Mora haya cumplido las obligaciones que reguladas en el
parrafo siguiente.

Inmediatamente después de la formalizacién de la venta de las Participaciones titularidad del
Participe en Mora, éste debera hacer entrega de los titulos representativos de las Participaciones (y
demés documentos acreditativos de su propiedad), en la forma en que disponga la Sociedad Gestora
y debera confirmar por escrito a la Sociedad Gestora que no tiene ninguna reclamacion adicional
frente a la Sociedad Gestora o el Fondo; o

la Sociedad Gestora podra amortizar y cancelar las Participaciones titularidad del Participe en Mora.
En tal caso, el valor de las Participaciones amortizadas debera ser el menor de: (i) el valor liquidativo
de las Participaciones; y (ii) el valor de suscripcion de las Participaciones.

El valor resultante de la amortizacién de las Participaciones titularidad del Participe en Mora sera
destinado a compensar la Deuda Pendiente, por los siguientes conceptos, en el siguiente orden: (a)
la cantidad indicada en la Solicitud de Desembolso y no desembolsada por el Participe en Mora; (b)
la Compensaciéon Indemnizatoria; (c) cualesquiera costes incurridos por el Fondo y la Sociedad
Gestora en relacién con el incumplimiento por el Participe en Mora, incluyendo costes e intereses,
devengados como consecuencia de la financiacién requerida por el Fondo para cubrir el importe no
desembolsado por el Participe en Mora; y (d) cualesquiera costes incurridos por la Sociedad Gestora
en relacion al incumplimiento del Participe en Mora mas una cantidad equivalente a la Comision de
Gestion que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia de la aplicacién del presente
parrafo.

Satisfechos los anteriores conceptos, y en el supuesto de que exista un remanente, la Sociedad
Gestora entregara al Participe en Mora dicho remanente, en el momento de liquidacion del Fondo y
siempre que se haya distribuido a favor del resto de Participes una cantidad equivalente al cien (100)
por cien de los Compromisos de Inversién desembolsados al Fondo mas el Retorno Preferente
siguiente, y siempre que el Participe en Mora haya entregado los titulos representativos de las

-45-



participaciones (y demas documentos acreditativos de su propiedad), en la forma en que disponga la
Sociedad Gestora y debera confirmar por escrito a la Sociedad Gestora que no tiene ninguna
reclamacion adicional frente a la Sociedad Gestora o el Fondo

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ejercitar contra el Participe en Mora las acciones legales oportunas a
los efectos de resarcirse por los dafios y perjuicios que el mismo le hubiera ocasionado.

La Sociedad Gestora no requerira a los Participes que no hayan incurrido en incumplimiento, a contribuir
cualquier cantidad equivalente a la Comision de Gestion que le hubiese correspondido al Compromiso de
Inversion del Participe en Mora.

La Sociedad Gestora debe asegurar que los acuerdos de coinversion, los documentos constitutivos y/u otros
documentos legales de los Vehiculos Paralelos establezcan para los Coinversores en mora sustancialmente
los mismos términos y consecuencias establecidos en el presente Articulo para los Participes en Mora y, en
todo caso, términos no més favorables que los establecidos en el presente Reglamento.

CAPITULO 8 REGIMEN DE TRANSMISION Y REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES
Articulo. 19  Transmisién de Participaciones

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

La adquisiciéon de Participaciones implicara la aceptacién por el adquirente del Reglamento por el que se rige
el Fondo, asi como la asuncién por parte del mismo del Compromiso Pendiente de Desembolso (ademas de,
segun el caso, aquellas cuantias que puedan ser solicitadas de nuevo de acuerdo con el Articulo 20.5(a),
20.5(d) y 20.5(e) del presente Reglamento) en relacion al Compromiso de Inversién vinculado a las
Participaciones adquiridas (quedando el transmitente liberado de la obligacion de desembolsar al Fondo el
Compromiso Pendiente de Desembolso (ademéas de, segln el caso, aquellas cuantias que puedan ser
solicitadas de nuevo de acuerdo con el Articulo 20.5(a), 20.5(d) y 20.5(e) del presente Reglamento) en
relacién a dichas Participaciones transmitidas.

19.1 Restricciones a la transmisién de Participaciones
19.1.1 Restricciones de caracter general

El establecimiento de cualesquiera cargas o gravamenes sobre las Participaciones, o
cualesquiera transmisiones, directas o indirectas, de Participaciones — voluntarias, forzosas
o cualesquiera otras — (“Transmisién” o “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.

Cualquier Transmision requerira el consentimiento previo y por escrito de la Sociedad
Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion, considerando no obstante
que la Sociedad Gestora no denegara injustificadamente dicho consentimiento en el
supuesto de Transmisiones a una Afiliada del transmitente, siempre y cuando dicha Afiliada
estuviera participada al cien (100) por cien por el transmitente, o fuera titular del cien (100)
por cien de las participaciones o acciones del transmitente (siempre y cuando dicha
Transmisién no se realice dentro de una serie de transmisiones en virtud de las cuales el
Participe final no fuese una Afiliada del transmitente original, supuesto que requerira el
consentimiento previo y por escrito de la Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar el
mismo a su discrecion) o, cuando dicha Transmision sea necesaria en virtud de las leyes o
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normativa aplicable a un Participe, y/o cuando dicha Transmision haya sido autorizada bajo
cualquier acuerdo individual o side letter firmado con el transmitente.

A efectos aclaratorios, cualquier Transmision efectuada de acuerdo con el parrafo anterior
seguira sujeta a que el adquirente cumpla con los requerimientos de prevencién del blanqueo
de capitales y firme su correspondiente acuerdo de suscripcion.

En caso de que las Participaciones fueran objeto de Transmision por imperativo legal en
virtud de un proceso judicial o administrativo, o por la liquidacion o fallecimiento de su titular,
el Fondo, otros Participes o terceros, a discrecion de la Sociedad Gestora, tendran un
derecho de adquisicion preferente sobre dichas Participaciones. A dichos efectos, en caso
de ejercitarse dicho derecho de adquisicion preferente, la Sociedad Gestora debera presentar
un adquirente de las Participaciones por su valor liquidativo en el momento en que se solicitd
la inscripcién en los registros correspondientes del Fondo.

A falta de acuerdo sobre el valor liquidativo de las Participaciones y el procedimiento a seguir
para su valoracion, el valor liquidativo serd determinado por un auditor de cuentas que
nombre a tal efecto la Sociedad Gestora, y que sera distinto al auditor del Fondo y de la
Sociedad Gestora. En el plazo méximo de dos (2) meses a contar desde su nombramiento,
el auditor emitira su informe, que notificara a la Sociedad Gestora y a los interesados. Dentro
de los tres (3) meses siguientes a la recepcién del informe de valoracién, las personas
afectadas tendran derecho a obtener, en el domicilio social de la Sociedad Gestora, el valor
liquidativo de las Participaciones objeto de Transmisién, en concepto de precio. Transcurrido
dicho plazo sin que los Participes afectados hubieran retirado dicho importe, la Sociedad
Gestora consignara el mismo en una entidad de crédito a nombre de los interesados.

19.2  Procedimiento para la Transmisién de las Participaciones

19.21

19.2.2

19.2.3

Notificacion a la Sociedad Gestora

El Participe transmitente debera notificar a la Sociedad Gestora la Transmision propuesta,
con al menos dos (2) meses de antelacion a la fecha programada de Transmision, incluyendo
en dicha notificacion: (i) los datos identificativos del transmitente y del adquirente, y (ii) el
numero de Participaciones que pretende transmitir (las “Participaciones Propuestas”).
Dicha notificacion debera estar firmada por el transmitente y por el adquirente.

Acuerdo de Suscripcion

Asimismo, con caracter previo a la formalizacién de la Transmisién de las Participaciones
Propuestas, el adquirente debera remitir a la Sociedad Gestora el Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado por el mismo. Mediante la firma de dicho Acuerdo de Suscripcion, el
adquirente asume expresamente frente al Fondo y la Sociedad Gestora, todos los derechos
y obligaciones derivados de la adquisicién y tenencia de las Participaciones Propuestas, y en
particular, el Compromiso de Inversion aparejado a las mismas (incluyendo, a efectos
aclaratorios, la obligacion de desembolsar al Fondo aquellos importes correspondientes a
Distribuciones Temporales recibidas por los anteriores titulares de las Participaciones
Propuestas y cuyo desembolso es posteriormente requerido por la Sociedad Gestora de
acuerdo con lo establecido en el Articulo 20.5 del presente Reglamento).

Requisitos para la eficacia de la Transmision

La Sociedad Gestora notificara al Participe transmitente la decisién relativa al consentimiento
previsto en el Articulo 19.1.1 anterior dentro de un plazo de un (1) mes tras la recepcién de
la notificacion.
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19.2.4

19.2.5

CAPITULO 9

Articulo. 20

20.1

El adquirente no adquirira la condicion de Participe hasta la fecha en que la Sociedad Gestora
haya recibido el documento acreditativo de la transmisién, y haya sido inscrito por la Sociedad
Gestora en el correspondiente registro de Participes, lo que no se producird hasta que el
adquirente haya hecho efectivo el pago de los gastos en que el Fondo y/o la Sociedad
Gestora hayan incurrido con motivo de la Transmision de conformidad con el Articulo 19.2.5
del presente Reglamento. Con anterioridad a esa fecha, la Sociedad Gestora no incurrird en
responsabilidad alguna con relacion a las Distribuciones que efectlie de buena fe a favor del
transmitente.

Obligaciones de informacion y comunicaciones

Sin perjuicio de lo anterior, las Transmisiones de Participaciones del Fondo estaran sujetas,
en todo caso, a las obligaciones de informacioén y comunicacién que establezca la legislacion
aplicable en cada momento, y en particular, aquellas relativas a la prevencién del blanqueo
de capitales.

Gastos

El transmitente estara obligado a reembolsar al Fondo y/o a la Sociedad Gestora todos los
gastos incurridos directa o indirectamente en relacibn con la Transmision de las
Participaciones Propuestas (incluyendo, a efectos aclaratorios, todos los gastos legales y de
auditores relacionados con la revision de la transaccion).

POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES

Politica general de Distribuciones

Plazo y modo de efectuar las Distribuciones

La politica del Fondo es realizar Distribuciones a los Participes tan pronto como sea posible y no mas
tarde de los sesenta (60) dias siguientes tras la realizacion de una desinversion o la percepcién de
ingresos por otros conceptos.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar Distribuciones en el plazo
anterior en los siguientes supuestos:

(@)

(b)

()

(d)

cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos a juicio de
la Sociedad Gestora (importes inferiores a un millén (1.000.000) de euros), en cuyo caso
dichos importes se acumularan para ser distribuidos en el momento en que asi lo decida la
Sociedad Gestora 0 se compensaran con futuros gastos que deba afrontar el Fondo
incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, la Comision de Gestion (y en todo caso con
caracter trimestral);

cuando los importes pendientes de Distribucion pudieran ser objeto de reciclaje de acuerdo
con lo establecido en el Articulo 20.4 del presente Reglamento;

cuando se trate de ingresos derivados de desinversiones (o distribuciones de dividendos u
otros retornos similares por parte de las Sociedades Participadas) que tengan lugar con
anterioridad a la finalizacién del Periodo de Colocacion;

cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo puedan compensarse contra los
importes pendientes de ser desembolsados en una Solicitud de Desembolso; y
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20.2

20.3

(e) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la realizacion de la correspondiente Distribucion
pudiera resultar en detrimento de la situacién financiera del Fondo, afectando a su solvencia
o0 viabilidad, o a la capacidad del Fondo de responder a sus obligaciones o contingencias
potenciales o previstas.

Las Distribuciones se realizaran por el Fondo de conformidad con lo establecido en las Reglas de
Prelacion.

Las Distribuciones se haran normalmente en forma de: (i) reembolso de Participaciones; (ii) pago de
ganancias o reservas del Fondo; o (iii) la devolucion de las aportaciones a través de la reduccién del
valor de las Participaciones del Fondo.

Distribuciones en especie

Todas las Distribuciones en efectivo se realizaran en euros. La Sociedad Gestora no efectuara
Distribuciones en especie de los activos del Fondo antes de su liquidacion.

En el momento de la liquidacion del Fondo, cualquier Distribucién en especie se realizara en la misma
proporcién en que se haria si se tratara de una Distribucion en efectivo, de conformidad con las
Reglas de Prelacién, aplicando a dichos efectos el Valor de la Inversién determinado por un experto
independiente. A estos efectos, la Sociedad Gestora nombrard, como perito independiente, un
auditor, un banco de inversién o un asesor financiero de reconocido prestigio y experiencia.

Cualquier Participe que no deseara recibir Distribuciones en especie de acuerdo con lo anterior,
podra requerir a la Sociedad Gestora que retenga la parte correspondiente a dicho Participe y que
use esfuerzos razonables y actie con la debida diligencia con el objeto de vender dichos activos en
nombre del Participe y distribuirle los importes resultantes (netos de todos los gastos incurridos con
relacion a dicha enajenacién). A estos efectos, la Sociedad Gestora notificarda a los Participes su
intencién de proceder a efectuar una Distribucion en especie, otorgandoles un plazo de quince (15)
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 segun lo anterior. Los activos retenidos por la
Sociedad Gestora perteneceran a todos los efectos a los Participes correspondientes (y no al Fondo),
y se consideraran como si hubieran sido objeto de una Distribucién en especie, en los términos
previstos en el presente Articulo. El Participe correspondiente asumira todos los gastos derivados de
lo anterior.

Retenciones fiscales en las Distribuciones. Requerimientos fiscales administrativos

Bajo la legislacion espafiola actual, el Fondo podra estar obligado a efectuar una retencion fiscal en
las Distribuciones que realiza a los Participes, de acuerdo a su estatus legal y residencia fiscal.

Como consecuencia de lo anterior, la Sociedad Gestora solicitara periodicamente de los Participes
prueba de su residencia fiscal. En este sentido, siempre que sean requeridos por la Sociedad Gestora
y, al menos, de forma anual, el Participe se compromete a facilitar diligentemente a la Sociedad
Gestora un Certificado de Residencia Fiscal. Asimismo, cualquier modificacién de la residencia fiscal
deberéa ser debidamente notificado a la Sociedad Gestora.

Si el Participe no pudiera entregar el Certificado de Residencia Fiscal a la Sociedad Gestora por la
Unica razon de ser una entidad transparente en su jurisdiccion de constitucion, la Sociedad Gestora
solicitara periddicamente al Participe un Certificado de Residencia Fiscal de las Personas que sean
sus participes, socios o miembros, asi como Certificados de Residencia Fiscal de los participes,
socios 0 miembros de los propios participes, socios o miembros del Participe, que sean entidades
transparentes a efectos fiscales, y asi sucesivamente (referido a los “Ultimos Beneficiarios del
Participe”). En este caso, la Sociedad Gestora también solicitara, en lo referente a los beneficios y
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20.5

las reservas distribuidas a los Participes, su asignacion proporcional entre los Ultimos Beneficiarios
del Participe. De este modo, siempre que asi lo requiera la Sociedad Gestora, el Participe
diligentemente aportara un Certificado de Residencia Fiscal de los Ultimos Beneficiarios del Participe
y la asignacién proporcional entre estos, renunciando para ello a cualquier otra ley que les impida
aportar dicha informacion.

Ademas, con el fin de participar en la recepcion de las Distribuciones del Fondo y para llevar a cabo
las contribuciones que les son requeridas como Participes del mismo, éstos tendran que poner al
servicio de la Sociedad Gestora una cuenta bancaria que en ningun caso podra estar constituida en
un Paraiso Fiscal.

El Participe debera ser consciente de que, a efectos de cumplir con la legislacién fiscal espafiola, la
Sociedad Gestora podra requerir recibir el Niumero de Identificacion Fiscal (“NIF”) del Participe, asi
como el NIF de sus representantes legales.

Reciclaje

A los efectos del presente Reglamento, “reciclaje” significa utilizar los ingresos y/o dividendos
recibidos de las Sociedades Participadas, o de las cantidades resultantes de las desinversiones, o
cualquier otro ingreso derivado de las inversiones del Fondo, para atender las Inversiones, la
Comisién de Gestién, los Gastos de Establecimiento o los Gastos Operativos del Fondo de
conformidad con el presente Reglamento.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo 5.3.6 anterior, y de conformidad con el Articulo 20.1, el
Fondo no reciclard aquellos ingresos y/o dividendos recibidos de Sociedades Participadas, ni los
importes resultantes de una desinversion de las mismas, ni ningin otro ingreso derivado de las
Inversiones del Fondo. Sin perjuicio de lo anterior y a modo de excepcidn, la Sociedad Gestora podra
decidir el reciclaje de los siguientes importes:

€) aquellos importes derivados de desinversiones que tuvieran lugar dentro de los dieciocho
(18) meses siguientes a contar desde la fecha de la respectiva Inversion, hasta el importe
del Coste de Adquisicidn de dichas Inversiones;

(b) aquellos importes contribuidos por los Participes al objeto de realizar una Inversién que no
llegar a efectuarse tal y como se previé o cuyo Coste de Adquisicion fuese menor de lo
esperado y que, posteriormente la Sociedad Gestora haya devuelto a sus Participes;

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

(d) aquellos ingresos recibidos por el Fondo de las Sociedades Participadas, o de las
cantidades resultantes de la desinversion de las mismas, o cualquier otro ingreso derivado
de las Inversiones, hasta una cantidad equivalente a las cantidades desembolsadas por los
Participes para atender el pago de la Comision de Gestién por el Fondo.

El Fondo podra reciclar en virtud de lo establecido en este Articulo siempre que el Fondo no tenga,
en ningdn momento, Capital Invertido Neto (incluyendo, a efectos aclaratorios, Inversiones
Complementarias) que exceda el cien (100) por cien de los Compromisos Totales.

Los Participes deberan ser informados en detalle de importes reciclados en virtud de lo anterior, de
conformidad con el Articulo 20.1 del presente Reglamento.

Distribuciones Temporales
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Los importes percibidos por los Participes en virtud de las Distribuciones calificadas por la Sociedad
Gestora como Distribuciones Temporales seran susceptibles de ser solicitados de nuevo y los
Participes, en consecuencia, estaran bajo la obligacion de aportar dichas cuantias al Fondo en virtud
de los términos y condiciones del presente Reglamento. A efectos aclaratorios, la obligacion de
desembolsar en favor del Fondo la cuantia equivalente a las Distribuciones Temporales realizadas
pertenece, a prorrata, a los titulares de Participaciones en el momento en el que la Sociedad Gestora
emite la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la Participacion
fuera o no el perceptor de dicha Distribucion Temporal.

Los importes categorizados como Distribuciones Temporales en virtud de los parrafos (b) y (c) a
continuacion aumentaran, en ese mismo importe, los Compromisos Pendientes de Desembolso en
cada momento y la Sociedad Gestora tendra derecho a solicitar a los Participes el desembolso de
dichos importes en virtud de los términos y condiciones del presente Reglamento. Los importes
categorizados como Distribuciones Temporales en virtud de los parrafos (a), (d) y (e) a continuacion
no incrementaran los Compromisos Pendientes de Desembolso, pero la Sociedad Gestora tendra de
igual forma el derecho de solicitar el desembolso de dichos importes por parte de los Participes, en
los términos y condiciones del presente Reglamento.

A estos efectos, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, categorizar como Distribucién
Temporal Gnicamente Distribuciones relativas a los siguientes importes:

(a) aquellos importes susceptibles de ser reciclados en virtud de lo establecido en el Articulo
20.4 anterior;

(b) aquellos importes distribuidos a Participes cuyo desembolso haya sido requerido de los
Participes para realizar una Inversién que no llegara a efectuarse o cuyo Coste de
Adquisicion fuese menor que el desembolso solicitado;

(c) aquellos importes desembolsados al Fondo por Participes Posteriores que de conformidad
con lo establecido en el Articulo 17.4 del presente Reglamento pueden ser calificados como
Distribuciones Temporales;

(d) aquellos importes distribuidos a los Participes, derivados de una desinversién en una
Sociedad Participada en relacion a la cual el Fondo haya otorgado una garantia (a través
de clausulas de indemnidad y/o manifestaciones y garantias) con respecto a contingencias
gue puedan surgir en relacién con dicha desinversion, teniendo en cuenta que (i) la totalidad
de las Distribuciones Temporales realizadas en virtud de este parrafo no debera exceder el
menor de (A) el veinte (20) por ciento de las Distribuciones; y (B) cien (100) por cien de las
Distribuciones percibidas como consecuencia de esa desinversion; y y (ii) con caracter
general, no podra volver a solicitarse el desembolso relativo a importes que constituyan una
Distribucién tras dos (2) afios desde que tuvo lugar dicha Distribucion; y

(e) aquellos importes distribuidos a Participes derivados de una desinversion, siempre y
cuando, en el momento de dicha Distribucion, se haya iniciado formalmente un
procedimiento judicial en relacién a una reclamacion de un tercero que, potencialmente,
pueda dar lugar a la obligacion para el Fondo de pagar una indemnizacion en virtud del
Articulo 27.2 del presente Reglamento y, considerando ademas que (i) los importes
distribuidos como Distribuciones Temporales en virtud de este parrafo no deberan, de
ningun modo, exceder, en agregado, el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales
e, individualmente, el menor de (x) veinte (20) por ciento de las Distribuciones
correspondientes a dicha desinversion y (y) las cuantias reclamadas por el tercero bajo el
procedimiento judicial mencionado anteriormente y (ii) en cualquier caso, y bajo cualquier
circunstancia, ningun Participe estara obligado a reembolsar las Distribuciones Temporales
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realizadas en virtud de este parrafo una vez haya transcurrido un periodo superior a dos (2)
afios desde la fecha en la que se realiz6 la Distribucion.

La Sociedad Gestora informara a los Participes de las Distribuciones que tuvieran el caracter de
Distribuciones Temporales. A estos efectos, cualquier Distribucién clasificada por la Sociedad
Gestora como Distribuciébn Temporal debera indicarse en la notificacion de Distribucién
correspondiente. A efectos aclaratorios, las cantidades distribuidas y no calificadas como
Distribuciones Temporales en la correspondiente notificacion de Distribucion no podran ser
calificadas posteriormente como tales.

Articulo. 21 Criterios sobre determinacién y distribucién de resultados

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables basicos y los criterios de
valoracion establecidos en la Circular de 04/2015 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. En concreto, a los efectos de determinar los resultados del Fondo, el valor o
precio de coste de los activos vendidos, se calcularg, durante los tres (3) primeros afios del Fondo, por el
sistema del coste medio ponderado.

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

CAPITULO 10 AUDITORES, INFORMACION A LOS PARTICIPES Y REUNION
Articulo. 22  Designacién del Auditor

Las cuentas anuales del Fondo deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La designacion
de los Auditores de las cuentas del Fondo debera realizarse por la Sociedad Gestora entre una de las firmas
de contabilidad y auditoria conocida como “big four”, en el plazo de seis meses desde la constitucion del
Fondo y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer ejercicio fiscal que haya de ser examinado. El
nombramiento como Auditores de cuentas recaera en alguna de las personas o entidades a que se refiere el
articulo 8 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas (o aquellas normas que la sustituyan en
cada momento) y sera notificado a la CNMV y a los Participes, a los cuales también se les notificara
puntualmente sobre cualquier modificacion en la designacion de los Auditores.

Articulo. 23 Informacién a los Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter general por la LECR y demas
normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicién de cada Participe, en el domicilio social de la
misma, el presente Reglamento debidamente actualizado, y los sucesivos informes anuales auditados que
puedan ser publicados en relacion con el Fondo.

Ademas de las obligaciones de informacién a los Participes anteriormente sefialadas, la Sociedad Gestora
deberd cumplir con las directrices de valoracion emitidas o recomendadas por Invest Europe, en vigor en
cada momento. En particular, la Sociedad Gestora facilitara a los Participes del Fondo, entre otras, la
siguiente informacién, que deberd ser preparada de acuerdo con las directrices de presentacién de
informacion y valoracién publicadas o recomendadas por Invest Europe e ILPA, en vigor en cada momento:

@ dentro de los cuarenta y cinco (45) dias naturales siguientes al final de cada trimestre, la informacién
siguiente:

0] las cuentas trimestrales no auditadas del Fondo;
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(ii) informacion sobre las Sociedades Participadas, incluyendo (i) nombre y localizacion principal
de la Sociedad Participada y su NIF o equivalente; (ii) una breve descripcion del negocio de
la Sociedad Participada, el Coste de Adquisicion y el valor de mercado actual de la Sociedad
Participada; (iii) el porcentaje de la Sociedad Participada detentado por el Fondo, y (iv) en
caso la Inversion en la Sociedad Participada ha sido liquidada o desinvertida durante el afio
precedente, los importes obtenidos de dicha desinversién; y

(i) cualquier otra informacion financiera relativa al Fondo, incluyendo el valor liquidativo de las
Participaciones y cualquier suspension del calculo mismo;

(b) dentro de los ciento veinte (120) dias naturales siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, las
cuentas anuales auditadas del Fondo.

Articulo. 24  Reuniédn de Participes

La Sociedad Gestora convocara una reunion de los Participes: (i) siempre que lo estime conveniente y al
menos una vez en cada ejercicio, mediante notificacion a los mismos con una antelacién minima de quince
(15) dias naturales; y (ii) en cualquier caso, cuando se solicite por escrito conteniendo el orden del dia, por al
menos dos (2) Participes que representen, conjuntamente, al menos un veinte (20) por ciento de los
Compromisos Totales, en cuyo caso la Sociedad Gestora debera convocar dicha reunién, con el orden del
dia propuesto, dentro de quince (15) dias naturales tras dicho requerimiento (ya que, en caso contrario, al
menos dos (2) Participes que representen, conjuntamente, al menos un diez (10) por ciento de los
Compromisos Totales podran convocar directamente ellos mismos la reunién).

La reunion de Participes, que podra organizarse presencialmente o por sistemas de video/teleconferencia,
se convocara mediante escrito dirigido a cada uno de los Participes con al menos quince (15) dias naturales
de antelacion, por cualquier medio que permita conocer a la Sociedad Gestora la recepcién de la
convocatoria, y debera incluir el lugar, dia y hora de la reuniéon y el orden del dia de los asuntos a tratar y
cualquier documentacién concerniente a cualquier asunto presentado para su aprobacién Entre la fecha fijada
para la reunion en primera convocatoria y la fijada para la misma en segunda convocatoria debera mediar,
por lo menos, un plazo de veinticuatro (24) horas.

Sin perjuicio de lo anterior, tales formalidades no seran necesarias cuando estando reunidos todos los
Participes, presentes o representados, decidan por unanimidad celebrar sesién de la reunién de Participes.
A efectos aclaratorios, cualquier asunto presentado para la aprobacion de los Participes no incluido en el
orden del dia circulado en la notificacion de convocatoria, no sera tratado durante la reunién excepto si lo
contrario es acordado por unanimidad de los Participes La reunién de Participes quedara validamente
constituida cuando concurran a la sesion, presentes o representados (incluyendo por medio de sistemas de
video/teleconferencia), Participes que representen conjuntamente, al menos el ochentay cinco (85) por ciento
de los Compromisos Totales(salvo que el Fondo tuvieran menos de tres (3) Participes, en cuyo caso sera
necesaria la concurrencia de todos los Participes). En segunda convocatoria, la reunién de Participes quedara
validamente constituida cuando estén presentes (incluyendo sistemas de video/teleconferencia) o
representados en la reunion, los Participes que representen conjuntamente mas del treinta (30) por ciento de
los Compromisos Totales.

Los Participes podran hacerse representar por cualquier persona, siempre que dicha representacion conste
por escrito y con caracter especial para cada reunion, siendo vélida la que sea conferida por medio de correo
electrénico dirigido a la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora debera nombrar, de entre sus representantes, al secretario y al presidente de la reunion,
salvo que se decida lo contrario por la mayoria de los Compromisos de Inversion presentes o representados
en dicha reunién. Durante una reunién, los Participes que representen la mayoria de los Compromisos de
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Inversion presentes podran requerir a la Sociedad Gestora que abandone la reunién al objeto de discutir los
asuntos sin la presencia de la Sociedad Gestora (in camera session).

Los acuerdos en el seno de las reuniones de Participes se adoptaran como norma general, y salvo que se
disponga de otra manera en el presente Reglamento, mediante el voto favorable de los Participes que
representen conjuntamente, al menos, el cincuenta (50) por ciento de los Compromisos Totales. La Sociedad
Gestora mantendra al Comité de Supervision informado de cualquiera y todas las acciones tomadas en este
sentido. Los Participes que incurran en conflicto de interés y los Participes en Mora no votaran y su voto no
sera considerado a los efectos del célculo de la mayoria anterior.

Los acuerdos que, en su caso, se adopten en la reunién de Participes se recogeran en el acta
correspondiente, que redactara y firmara el secretario de la reunion con el visto bueno del presidente de la
reunién. Las actas seran enviadas por el secretario a los Participes asistentes para su ratificacién tras la
celebracién de la reunién. Las actas serdn enviadas a todos los Participes una vez ratificadas de acuerdo
con lo descrito anteriormente.

En este sentido, siempre que se convoque la reunidn de Participes de conformidad con este articulo, y una o
mas de las propuestas de acuerdo a adoptar requieran Acuerdo Ordinario de Participes y Coinversores o
Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores u otro tipo de mayoria de conformidad con el presente
Reglamento, la Sociedad Gestora convocara inmediatamente bien una reunién conjunta de Participes y
Coinversores o0 bhien las correspondientes reuniones (con o sin sesién) de Coinversores de los Vehiculos
Paralelos en la misma fecha y, en la medida en que sea aplicable, con el mismo orden del dia, para que los
Coinversores de los Vehiculos Paralelos puedan votar y tomar las medidas pertinentes para que un Acuerdo
Ordinario de Participes y Coinversores o Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores u otra mayoria,
segun sea el caso.

CAPITULO 11 DISPOSICIONES GENERALES
Articulo. 25 Modificacion del Reglamento

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, la Sociedad Gestora debera
notificar a los Participes y Coinversores toda potencial modificacion o el inicio de un proceso para la
modificacion del presente Reglamento. Asimismo, la Sociedad Gestora debera notificar a los Participes
cualquier modificacién al Reglamento, en el plazo de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la inscripcion del
Reglamento modificado en la CNMV.

Ninguna modificacién del presente Reglamento, incluida la relativa a la duracién del Fondo (regulada en el
Articulo. 4 del presente Reglamento), conferira a los Participes derecho alguno de separacion del Fondo.

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

El presente Reglamento solo podrd ser modificado con el consentimiento por escrito de: (i) la Sociedad
Gestora; y (ii) los Participes mediante Acuerdo Ordinario de Participes y Coinversores, salvo: (1) en los
supuestos indicados en el Articulo 25.1 a continuacién, para los cuales se requerird la aprobacién mediante
Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores; y (2) en los supuestos sefialados en el Articulo 25.2
siguiente, en los que el Reglamento podra ser modificado por la Sociedad Gestora sin el consentimiento
previo de los Participes y Coinversores.

A efectos aclaratorios, en caso de que las modificaciones pertinentes solo tengan impacto en el presente
Reglamento y no en la documentacion legal de los Vehiculos Paralelos, dichas modificaciones deberan ser
aprobadas por las mayorias indicadas en este Articulo. 25 por los Participes de acuerdo a su participacién
en los Compromisos Totales del Fondo.
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25.1

252

Modificacion del Reglamento con la aprobacion de los Participes

Sin perjuicio de las competencias que corresponden a la CNMV y los Participes en virtud de la LECR,
este Reglamento podra ser modificado a iniciativa de la Sociedad Gestora sin la aprobacion de los
Participes de conformidad con el Articulo 25.2 siguiente (y en los casos alli contemplados).

En cualquier caso, ninguna maodificacién al presente Reglamento podra llevarse a cabo sin el
consentimiento de los Participes perjudicados en aquellas circunstancias en las que la modificacién
propuesta:

(@) imponga a algun participe la obligacién de efectuar desembolsos adicionales al Fondo que
excedan de su Compromiso de Inversion;

(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;
0

(©) permitan una modificacion en las Reglas de Prelacién en las Distribuciones

La modificacion del Reglamento deberéa ser aprobada mediante un Acuerdo Extraordinario de
Participes y Coinversores en los siguientes supuestos:

@ modificar el plazo de duracion del Fondo (conforme a lo regulado en el Articulo. 4 del presente
Reglamento); o

(b) modificar la Politica de Inversién (conforme a lo regulado en el Articulo. 5 del presente
Reglamento); o

(©) modificar la remuneracion de la Sociedad Gestora y los gastos del Fondo (conforme a lo
regulado en el Articulo. 7 del presente Reglamento); o

(d) modificar las medidas de protecciébn de los Participes (conforme a lo regulado en el
CAPITULO 5 del presente Reglamento); o

(e) modificar las disposiciones en relacion con los Compromisos del Equipo reguladas en el
Articulo 17.5 del presente Reglamento); o

() modificar la politica general de Distribuciones (conforme a lo regulado en los Articulos
Articulo. 16 y Articulo. 20 del presente Reglamento).

Modificacion del Reglamento sin la aprobacién de los Participes y Coinversores

No obstante lo establecido en el Articulo 25.1 anterior, el presente Reglamento podra modificarse por
la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Participes y Coinversores, siempre y cuando
dichas modificaciones no causen un impacto adverso en las obligaciones y derechos de los Participes
y Coinversores, con el objeto de:

€) reflejar un cambio en el nombre del Fondo;

(b) aclarar cualquier ambigiiedad, completar cualquier articulo incompleto o que fuese
contradictorio a otro articulo, corregir cualquier error tipografico u omision, introducir
modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten al Fondo o0 a la Sociedad
Gestora, o por la autoridad competente a la que el Fondo y la Gestora estan sometidas;
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(©) introducir modificaciones para relejar cualquier cambio en la identidad de los proveedores de
servicios del Fondo; o

(d) introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con posterioridad a la fecha
de constituciéon del Fondo, siempre y cuando: (i) dichas modificaciones no perjudiquen los
derechos u obligaciones de los Participes y Coinversores; 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 y Coinversores mediante Acuerdo
Ordinario de Participes y Coinversores, salvo que dichas modificaciones Gnicamente tengan
impacto en el Reglamento y no en la documentacion legal de los Vehiculos Paralelos, en
cuyo caso no deberan ser objetadas por Participes que representen al menos el quince (15)
por ciento de los Compromisos Totales.

Articulo. 26  Disolucion, liquidacién y extincion del Fondo

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion: (i) por el cumplimiento del
término o plazo sefialado en el presente Reglamento; (ii) por el cese o sustitucién de la Sociedad Gestora sin
gue se proceda al nombramiento de una sociedad gestora sustituta; (iii) si asi lo deciden los Participes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes y Coinversores; y (iv) por cualquier otra causa establecida por
la LECR o en el presente Reglamento.

El acuerdo de disolucién debera ser comunicado inmediatamente a la CNMV y a los Participes.

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

La liquidacién del Fondo se llevard a cabo por el liquidador, escogido mediante un Acuerdo Ordinario de
Participes y Coinversores, donde también se debera decidir sobre la comision de liquidacion a pagar al
liquidador. La Sociedad Gestora podra ser nombrada liquidador de acuerdo a lo anterior.

El liquidador proceder, con la mayor diligencia y en el més breve plazo posible, teniendo en cuenta la liquidez
de los activos, a enajenar dichos activos del Fondo, a satisfacer las deudas y a percibir los créditos. Una vez
realizadas estas operaciones, elaborara los correspondientes estados financieros y determinard la cuota
liquidacién que corresponda a cada Participe de conformidad con los derechos econdémicos establecidos en
el presente Reglamento para las Participaciones. Dichos estados deberan ser verificados en la forma que
legalmente esté prevista y el Balance Publico y Cuenta de Pérdidas y Ganancias Publica deberan ser
comunicados como informacioén significativa a los acreedores.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacion referida en el parrafo anterior sin que haya habido
reclamaciones se procedera al reparto del patrimonio del Fondo entre los Participes conforme a las Reglas
de Prelacion en las Distribuciones. Las cuotas de liquidacion no reclamadas en el plazo de tres (3) meses se
consignaran en depésitos en el Banco de Espafia o en la Caja General de Depdsitos a disposicién 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. 27  Limitacion de responsabilidad e indemnizaciones
27.1  Limitacién de responsabilidad

La Sociedad Gestora, sus Afiliadas, socios, administradores, empleados, o cualquier Persona
nombrada por la Sociedad Gestora miembro del Comité de Inversiones o administrador de cualquiera
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27.2

de las Sociedades Participadas, asi como a los miembros del Comité de Supervision y los
Participes/Coinversores nombrado a dichos miembros estaran exentos de responsabilidad por
cualesquiera pérdidas o dafios sufridos por el Fondo con relacién a servicios prestados en virtud del
presente Reglamento u otros acuerdos relacionados con el Fondo, o con relacidn a servicios
prestados como administrador de cualquiera de las Sociedades Participadas o como miembro del
Comité de Supervisién, o que de alguna otra forma resultaran como consecuencia de las
operaciones, negocios o actividades del Fondo, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia
grave, conducta dolosa 0 mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacién con
el Fondo, o incumplimiento del presente Reglamento, o cualquier otra documentacién legal del Fondo
ylo cualquier ley aplicable, en cada caso, si asi es determinado por una sentencia judicial.

La Sociedad Gestora sera solidariamente responsable de los actos y contratos realizados por
terceros subcontratados por la misma.

Indemnizaciones

El Fondo deberd indemnizar a la Sociedad Gestora, sus Afiliadas, socios, administradores,
empleados, o cualquier Persona nombrada por la Sociedad Gestora miembro del Comité de
Inversiones o administrador de cualquiera de las Sociedades Participadas, asi como a los miembros
del Comité de Supervisién y los Participes/Coinversores nombrado a dichos miembros por cualquier
responsabilidad, reclamacioén, dafios, costes o gastos (incluidos costes legales) en los que hubiesen
incurrido o pudiesen incurrir como consecuencia de reclamaciones de terceros derivadas de su
condicion de tales o por su relacion con el Fondo y salvo aquellos derivados de fraude, negligencia
grave, conducta dolosa o0 mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion con
el Fondo o en virtud de un incumplimiento material del presente Reglamento o de las leyes sobre
instrumentos financieros, en cada caso, si asi es determinado por una sentencia judicial.

A efectos aclaratorios, las “reclamaciones de terceras partes” no incluyen las reclamaciones
realizadas por los Participes y/o Coinversores (excepto las de un miembro del Comité de Supervisién
y el Participe o Coinversor que haya nombrado a dicho miembro) o reclamaciones entre la Sociedad
Gestora, los Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo de Gestidn y sus respectivas Afiliadas o
Personas Vinculadas (siempre teniendo en consideracién la limitacion de responsabilidad del Articulo
27.1 anterior). En ningln caso las indemnizaciones previstas en el presente parrafo podran exceder,
de forma agregada, un importe equivalente al veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales
(incluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos cubiertos mediante Distribuciones Temporales).

Sin perjuicio de lo anterior, cualquier persona que desee ser indemnizada de conformidad con lo
anterior, realizara todos los esfuerzos razonables para buscar indemnizacién por parte de una
compafia aseguradora o un tercero de quien se pueda buscar indemnizacién. Asimismo, las
personas que hubieran percibido del Fondo indemnizaciones de acuerdo con lo establecido en este
articulo realizaran sus mejores esfuerzos para recuperar dichos importes. A efectos aclaratorios,
cualquier indemnizacion duplicada que pudieran recibir serd reembolsada al Fondo.

La Sociedad Gestora contratara un seguro de responsabilidad profesional adecuado para cubrir el
riesgo de responsabilidad profesional de las personas a las que pueda tener que indemnizar el Fondo
de conformidad con este Articulo.

Sin perjuicio de lo dispuesto en este Articulo, y en relacién a cualquier reclamacion o accion iniciada
por Participes que representen mas del cincuenta (50) por ciento de los Compromisos Totales,
ninguna Persona o entidad que tenga derecho a recibir una indemnizacion en virtud de este Articulo
(exceptuando los miembros del Comité de Supervision y el Participe o Coinversor que haya
nombrado a dicho miembro) estara facultado a recibir importes por adelantado relativos a los gastos
incurridos en relacién con dichos actos, excepto, o hasta que, exista una sentencia judicial que
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declare que dichas Personas o entidades tengan derecho a recibir la indemnizacion de conformidad
con el presente Reglamento.

De conformidad con el articulo 65 de la LECR, la responsabilidad legal de la Sociedad Gestora con
el Fondo y los Participes, en ningln caso, debera ser alterada por el hecho de que delegue ciertas
funciones a terceras partes, ni por nuevas subdelegaciones.

Articulo. 28  Obligaciones de confidencialidad

28.1

28.2

Informacién confidencial

A los efectos de este Articulo, serd considerada informacion confidencial toda informacion facilitada
por la Sociedad Gestora a los Participes relativa al Fondo, la Sociedad Gestora, o cualquier Sociedad
Participada, 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 informacién facilitada por la Sociedad Gestora
con relacién a una Sociedad Participada constituye informaciéon comercial sensible cuya divulgacién
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 informacién confidencial a la que hubieran tenido acceso en relacién al Fondo, las
Sociedades Participadas o inversiones potenciales.

Excepciones al deber de confidencialidad

La obligacion de confidencialidad prevista en el Articulo 28.1 anterior, no serd de aplicaciéon a un
Participe, con relacion a informacion:

€)) gue estuviera en posesion del Participe en cuestion con anterioridad a su recepcion de la
Sociedad Gestora; o

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

Igualmente, y no obstante lo dispuesto en el Articulo 28.1 anterior, un Participe podra revelar
informacion confidencial relativa al Fondo:

€) a sus propios inversores 0 accionistas (incluyendo, a efectos aclaratorios, inversores del
Participe cuando se trate de un fondo de fondos);

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

(c) a una posible sociedad gestora sustituta, siempre que (i) dicha sociedad gestora haya
suscrito un acuerdo de confidencialidad (o un compromiso de confidencialidad similar) antes
de que se efectle la divulgacioén; y (ii) la divulgacion se produzca al objeto de evaluar la
posible contratacion con una sociedad gestora sustituta para el Fondo;

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

(e) 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; o
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28.3

28.4

()] en los supuestos en los que la Sociedad Gestora lo autorice expresamente bajo cualquier
acuerdo individual o side letter con el Participe en cuestién.

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

Retencién de informacién

Sin perjuicio de lo dispuesto en otros articulos del presente Reglamento, la Sociedad Gestora no
estara obligada a facilitar a un Participe informacion a la que dicho Participe, de no ser por la
aplicacién del presente Articulo, tendria derecho a recibir de conformidad con lo establecido en el
presente Reglamento en supuestos en los que:

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

(b) la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la facilitacion de dicha informacion a un
Inversor puede ser perjudicial para el Fondo, a cualquiera de sus Sociedades Participadas,
0 a su negocio.

En el supuesto que la Sociedad Gestora decida no facilitar cierta informacion a un Participe de
acuerdo con el presente Articulo, la Sociedad Gestora podra poner a disposicion del Participe dicha
informacion en sus oficinas o en otro lugar determinado por el Participe, para su inspeccion

Utilizacién del nombre de un Participe

Ni el Fondo, ni la Sociedad Gestora, ni ninguna de sus Afiliadas debera utilizar el nombre de un
Participe (o el nombre de cualquiera de los beneficiarios Gltimos de un Participe) en cualesquiera
comunicaciones escritas u orales (incluyendo, a titulo enunciativo, materiales de comercializacion)
sin el consentimiento de dicho Participe. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora o cualquiera
de sus Afiliadas no estaran sujetas a obligaciones de confidencialidad en relacién con la revelacion
de lo siguiente:

@ el nombre y la cuantia del Compromiso de Inversién a los otros inversores en los Fondos
Paralelos, previa solicitud razonable;

(b) a los asesores, auditores, contables u otros asesores similares, consultores o proveedores
de servicios del Fondo, de la Sociedad Gestora o cualquiera de sus Afiliadas, y a otros
miembros o empleados de dichas entidades cuando se considere razonablemente necesario
para llevar a cabo su asesoramiento/consultoria/servicios;

(©) a cualquier acreedor o potencial acreedor del Fondo o de cualquier Afiliada (incluyendo, en
este caso, la residencial postal y direccion de email del Participe (incluyendo el nombre de la
persona de contacto, a efectos de correspondencia), junto al Acuerdo de Suscripcién y side
letter);

(d) cuando sea requerida bajo la legislacién aplicable, por procedimiento judicial, por autoridades
administrativas, o bajo procedimientos de prevencion del blanqueo de capitales;

(e) si dicha informacién se hubiese hecho publica por razones ajenas al incumplimiento de esta
obligacioén por el Fondo, la Sociedad Gestora, o cualquiera de sus Afiliadas;
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) cuando sea requerida en relacion a las actividades del Fondo bajo los términos del presente
Reglamento; o

(9) a las contrapartes, cuando sea necesaria en el contexto de una adquisicion, gestion y/o
desinversion de una Sociedad Participada.

Teniendo en cuenta que, excepto en los supuestos de los parrafos (d) y (e), dicha revelacién de
informacion se realiza con caracter confidencial.

Articulo. 29 Side letters

Los Participes reconocen y aceptan expresamente que la Sociedad Gestora estara facultada para suscribir
acuerdos individuales (side letters) con Participes o los Coinversores en relacién con el Fondo.

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitira a todos los Participes, en el plazo
de treinta (30) Dias Habiles a partir de la finalizacién de la Fecha de Cierre Final, una copia o compilacién de
los acuerdos suscritos con anterioridad a esa fecha.

En el plazo de veinte (20) Dias Habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora remita los acuerdos, cada
Participe podra requerir a la Sociedad Gestora que ésta suscriba un acuerdo que le otorgue los mismos
derechos que han sido otorgados a otros Participes o Coinversores que, de forma conjunta, teniendo en
cuenta los Compromisos de Inversién de otros Participes (y compromisos de inversién de Coinversores) que
sean Afiliadas o estén bajo gestidon o asesoramiento comun con dicho Participe, hayan suscrito Compromisos
de Inversién al Fondo (o compromisos de inversion a los Vehiculos Paralelos) por un importe igual o menor
al importe suscrito por el Participe (junto a sus Afiliadas y entidades bajo gestion o asesoramiento comun que
también sean Participes y/o Coinversores) que esta realizando la solicitud, excepto en los supuestos
siguientes, en los que la Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta:

@ cuando el acuerdo ofrezca a un Participe y/o Coinversor la oportunidad de nombrar a un miembro del
Comité de Supervision u 6rganos similares;

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

(©) cuando el acuerdo se refiere a cualquier consentimiento a, o derechos con respecto a, la Transmision
de la Participacién o acciones de un Participe o Coinversor;

(d) cuando el acuerdo se refiere a la forma, el contenido y el calendario de los informes o natificaciones,
o la manera en que se proporcionen, o la recepcién o entrega de opiniones legales;

(e) cuando el acuerdo responde a razones especificas, de caracter legal, regulatorio o fiscal que son
Unicamente aplicables a ciertos Participes (incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier Participe que
sea o forme parte de una instituciéon u organismo publico local o estatal, y/o que sea o forme parte de
cualquier institucion u organismo de la Union Europea), en cuyo caso so6lo podran beneficiarse de
dicho acuerdo aquellos Participes o Coinversores sujetos al mismo régimen legal, regulatorio o fiscal.

Articulo. 30  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.
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El Fondo y la Sociedad Gestora cumpliran, y garantizaran que el Fondo y cada Vehiculo Paralelo cumplan
con la legislacion aplicable en materia de prevencion de blanqueo de capital y de lucha contra la financiacién
al terrorismo aplicable al Fondo y a cada Vehiculo Paralelo de conformidad con la normativa espafiola.

Articulo. 31 Cuestiones fiscales y obligaciones de informacion

31.1

FATCA

En la medida en la que el Fondo tenga que cumplir con FATCA y la IGA, tendra que informar a las
autoridades espafiolas sobre cuentas bancarias de los Estados Unidos de América que existan entre
los participes (tal como dispone la IGA) existentes entre sus Participes. En consecuencia, cada
Participe acepta facilitar, de forma diligente, a la Sociedad Gestora la informacién y documentacion
que pueda ser razonablemente solicitada por la Sociedad Gestora a efectos de cumplir con sus
obligaciones bajo la IGA. En este sentido, cada Participe:

(a) acepta cooperar con la Sociedad Gestora para facilitar, con suficiente antelacion, cualquier
informacion, formulario, certificacion o documentacién que la Sociedad Gestora pueda
razonablemente solicitar (incluyendo, a titulo no limitativo, cualquier informacién solicitada
envirtud de la IGA y de las secciones 1471 a 1474 del United States Internal Revenue Code
of 1986, o de la normativa del Departamento del Tesoro de los Estados Unidos u otras
directrices promulgadas en virtud de las mismas) para mantener unos registros apropiados
y proceder a la retencién de importes, en su caso, relativo a sus Participaciones en el Fondo,
o de cualquier otro modo que la Sociedad Gestora considere razonablemente necesario
para la gestion de los asuntos del Fondo;

(b) consiente el uso de cualquier informacién facilitada por el Participe para el cumplimiento de
las secciones 1471 a 1474 del United States Internal Revenue Code of 1986 (o de la
normativa del Departamento del Tesoro de los Estados Unidos u otras directrices
promulgadas en virtud de las mismas); y

(c) reconoce y acepta que, en caso de que no facilite la informacién mencionada anteriormente,
o documentos relacionados con retenciones fiscales de Estados Unidos (incluyendo, a titulo
no limitativo, cualquier informacion solicitada en virtud de la IGA y de las secciones 1471 a
1474 del United States Internal Revenue Code of 1986, o de la normativa del Departamento
del Tesoro de los Estados Unidos u otras directrices promulgadas en virtud de las mismas)
la Sociedad Gestora, el Fondo, y sus respectivos socios, miembros, administradores,
oficiales, empleados, agentes, proveedores de servicios, ya sean directos o indirectos, y
sus Afiliadas, no tendran ninguna responsabilidad para con el Participe con respecto a
cualquier asunto u obligacion fiscal de los Estados Unidos que pueda imputarse al Participe
0 a sus titulares reales como consecuencia de que el Participe no haya facilitado la
informacion mencionada anteriormente.

En este sentido, cada Participe debe tener en cuenta que, en caso de que no facilite a tiempo dicha
informacion a la Sociedad Gestora, el Fondo o la Sociedad Gestora podran ser requeridos bajo la
IGA y la normativa FATCA a llevar a cabo ciertas retenciones en la distribuciones que correspondan
al Participe, o requerir al Participe su separacioén del Fondo, y, en cualquier caso, la Sociedad Gestora
podra adoptar cualquier accion que, de buena fe, considere razonable para mitigar efectos adversos
gue dicha omision pueda causar en el fondo o en otros Participes o Coinversores.

De conformidad con el Capitulo 4 del Subtitulo A (secciones 1471 a 1474) del United States Internal
Revenue Code of 1986, la Sociedad Gestora, actuando en calidad de entidad patrocinadora
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31.2

313

(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 1.1471-58f)(1)(i)(F),
segun corresponda.

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, incluidos
para que no quede lugar a dudas, los gastos derivados del asesoramiento legal en este sentido,
correran a cargo del Participe.

Normativa CRS-DAC Espafiola

En la medida en que el Fondo pueda estar obligado a cumplir con la Normativa CRS-DAC Espafiola,
y la correspondiente legislacion publicada por las autoridades espafiolas en relaciéon con la normativa
anterior, el Fondo debera remitir a las autoridades espafiolas las Cuentas Financieras de los paises
suscritos al CRS (de conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC Espafiola) que se
encuentren entre sus Participes. En consecuencia, cada Participe acepta facilitar a la Sociedad
Gestora dicha informaciéon y documentacién que pueda ser razonablemente solicitada por la
Sociedad Gestora para el cumplimiento de sus obligaciones bajo la Normativa CRS-DAC Espafiola.

En relacion con lo anterior, el Participe debe tener conocimiento de que si no remite a la Sociedad
Gestora dicha informacién en el tiempo debido, el Fondo o la Sociedad Gestora pueden ser
requeridos para que apliquen las penalizaciones previstas en la Normativa CRS-DAC Espafiolay su
reglamento de desarrollo, 0 a requerir al Participe su separacién 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 CRS-DAC,
incluidos para que no quede lugar a dudas, los gastos derivados del asesoramiento legal en este
sentido correran a cargo del Participe.

ATAD I

En la medida en la que el Fondo esté obligado a cumplir con ATAD Il y con la regulacién espafiola
relativa a la implementacion de dicha directiva, un Participe puede alcanzar una participacién en el
Fondo que, de conformidad con ATAD, segun ha sido modificada por ATAD Il, cause que el Fondo y
dicho Participe sean considerados “empresas asociadas”. A estos efectos, dicho Participe se obliga
a informar a la Sociedad Gestora, a la mayor brevedad posible, en caso de que cualquier pago o
distribucion recibido del Fondo por el Participe, a excepcidn de Distribuciones, o beneficios o, en
general, de activos netos, (i) no haya sido incluido en la base imponible del Participe en su jurisdiccion
de residencia o (ii) haya sido deducida por dicho Participe en tal jurisdiccién y si ficha no inclusién o
deduccion puede determinar la existencia de una "asimetria hibrida", tal y como se define el concepto
en el articulo 2, parrafo 9, de la ATAD, modificada por la ATAD II.

Esta misma obligacion aplicara, sean el Participe y el Fondo considerados “empresas asociadas” o
no, en la medida en la que el pago al Participe por parte del Fondo pueda constituir una “asimetria
hibrida” en virtud de la letra a) del articulo 2, parrafo 9, de la ATAD, modificada por la ATAD II.

El Participe remitirA a la Sociedad Gestora toda la informacién y documentacion que,

razonablemente, sea requerida a efectos de cumplir con sus obligaciones, o con las del Fondo, dentro
del marco regulatorio de ATAD y ATAD II, o acreditar aspectos relacionados con las mismas. La
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misma obligacién de los Participes existira en relacion a aquella informaciéon que el Fondo o la
Sociedad Gestora puedan requerir para que las entidades en las que el Fondo invierte puedan
también cumplir con sus obligaciones bajo ATAD y ATAD L.

En todo caso, el Participe sera responsable de los gastos, dafios o pérdidas que afecten al Fondo o
a la Sociedad Gestora derivados del incumplimiento, retraso, o cumplimiento defectuoso de las
obligaciones establecidas en el presente Articulo, excepto si la Sociedad Gestora o el Fondo
hubiesen incurrido en dolo u omisién.

Adicionalmente, cualquier coste fiscal al que el Fondo tenga hacer frente como resultado de la
existencia de una “asimetria hibrida” que afecte a los pagos del Fondo al Participe correra a cargo
de dicho Participe quien, en cualquier caso, debera debe mantener indemne al Fondo y al resto de
Participes de dicho coste fiscal.

31.4  Otras obligaciones de informacion establecidas por ley

En el momento en que entre en vigor cualquier nueva legislacién relacionada con otras obligaciones
de informacién que se deriven de lo establecido en los articulos 1.2 y 29 bis de la Ley General
Tributaria, o cualquier legislacion similar, el Fondo puede tener que cumplir con dicha legislacién vy,
como consecuencia, remitir a las correspondientes autoridades la informacién relacionada con sus
Participes. En consecuencia, el Participe se compromete a remitir diligente y fehacientemente a la
Sociedad Gestora la informacion y documentacion que esta le requiera razonablemente de acuerdo
con dichas otras obligaciones de informacion.

En relacién con lo anterior, el Participe asume que, si no remite a la Sociedad Gestora dicha
informacion en el tiempo establecido, el Fondo o la Sociedad Gestora podran ser requeridos para
gue apliquen las penalizaciones legalmente previstas 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 para el Fondo o para cualquier otro Participe, y no sera responsable frente al Participe
a estos efectos.

Articulo. 32 Legislacién aplicable. Jurisdiccion competente, idiomay resolucion de discrepancia

El presente Reglamento se regira por la legislacion espafiola. Con renuncia de cualquier otro fuero
gue pudiera corresponder, cualquier cuestion litigiosa que pudiera surgir de la ejecucién o
interpretacion del presente Reglamento, o relacionada con él directa o indirectamente, entre la
Sociedad Gestora y cualquier Participe o entre los propios Participes, se resolvera mediante arbitraje
de Derecho, al amparo de la Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de Arbitraje, o aquellas que la
sustituyan en cada momento, resuelto por un (1) arbitro conforme a las reglas de la Corte Civil y
Mercantil de Arbitraje (CIMA) a la que se encomienda la administracion del arbitraje, y cuyo laudo
arbitral las partes se comprometen a cumplir. El lugar del arbitraje sera Madrid y el idioma sera el
espafiol.

En caso de discrepancia entre las versiones espafiola e inglesa del presente Reglamento,
prevalecera la version espafola. No obstante, la Sociedad Gestora reconoce por el presente
documento su responsabilidad de modificar sin demora la version espafiola para ajustarla al
significado y a las disposiciones previstas en la versién inglesa, segun proceda. La Sociedad Gestora
se asegurara de que las modificaciones introducidas en la version espafiola mantengan la coherencia
y reflejen fielmente el contenido y la intencion de la version inglesa.
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ANEXO Il
ANEXO DE SOSTENIBILIDAD

(Por favor, ver pagina siguiente)
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Inversion sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdémica que
contribuye a un objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversién no cause un
perjuicio significativo a
ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que se
invierte sigan practicas
de buena gobernanza.

La taxonomia de la UE
es un sistema de
clasificacion previsto en
el Reglamento (UE)
2020/852 por el que
establece una lista de
actividades
econdmicas
medioambientales
sostenibles. Dicho
Reglamento no prevé
una lista de actividades
econdémicas socialmente
sostenibles. Las
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental pueden
ajustarse, o no, a la
taxonomia.

ANEXO Il

Plantilla para la informacién precontractual de los productos
financieros a que se refieren el articulo 8, apartados 1, 2 y 2 bis, del
Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del

Reglamento (UE) 2020/852

Nombre del producto: Adara Ventures IV, FCRE (el “Fondo”)

Identificador de entidad juridica: N/A

Caracteristicas medioambientales o sociales

¢ Este producto financiero tiene un objetivo de inversion sostenible?

o® [ ]| si

[

Realizara como minimo la
proporcién siguiente de inversiones
sostenibles con un objetivo
medioambiental: %

en actividades econémicas que
pueden considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

en actividades econémicas que no
pueden considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

Realizara como minimo la
proporcién siguiente de
inversiones sostenibles con un
objetivo social: __ %

[

[

[

4]

‘ENO

Promueve caracteristicas
medioambientales o sociales v,
aunque no tiene como objetivo la
inversion sostenible, tendra como
minimo un __ % de inversiones

sostenibles

con un objetivo medioambiental,
en actividades econémicas que
puedan considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

con un objetivo medioambiental,
en actividades econémicas que no
puedan considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

con un objetivo social

Promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, pero
no realizara ninguna inversién
sostenible

¢Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este
producto financiero?
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Los indicadores de
sostenibilidad
miden como se
alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el
producto financiero.

Las Principales
Incidencias
Adversas son las
incidencias
negativas mas
importantes de las
decisiones de
inversion sobre los
factores de
sostenibilidad
relativos a asuntos
medioambientales,
sociales y
laborales, al
respecto de los
derechos

De conformidad con la Politica de Inversion del Fondo, descrita en el
apartado 6 del Folleto, el Fondo promueve caracteristicas
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG) a través
de sus inversiones en start-ups.

Dicha promocién tiene como resultado mejorar el desempefio ASG de
estas compafiias para asi (i) reducir las externalidades negativas que
estas compafiias puedan generar y (ii) contribuir a la mejora y alcance
de varios Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS):

¢ Objetivo de Desarrollo Sostenible n°5: Igualdad de género

e Objetivo de Desarrollo Sostenible n°8: Trabajo decente y
crecimiento econémico

¢ Objetivo de Desarrollo Sostenible n°9: Industria, innovacion e
infraestructura

No se ha designado ningun indice de referencia para alcanzar las
caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el Fondo.

¢Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion
de cada una de las caracteristicas medioambientales o sociales
promovidas por este producto financiero?

Para evaluar, medir y controlar la mejora en la evolucion del
desempefio ASG en las participadas se utiliza un cuestionario con
indicadores que se miden con una periodicidad al menos anual. Los
indicadores se clasifican en cinco categorias: General, Ambiental
(como la huella de carbono y el ciclo de vida del producto), Social
(incluyendo la gestion de la diversidad, igualdad, salud y conciliacion),
Gobernanza (6rganos de gobierno, auditorias y conflictos de interés)
y Seguridad (infraestructura, proteccion de datos y privacidad, entre
otros).

La informacion para el calculo de los indicadores se obtiene
directamente de las participadas. El seguimiento de los indicadores se
realiza por parte de los equipos de inversion y se discuten en el comité
de inversion y consejo de la gestora.

¢Cudles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto
financiero pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversion
sostenible a dichos objetivos?

El Fondo promueve las caracteristicas ASG, pero no tiene objetivos
de inversion sostenible.

¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero

pretende en parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningun
objetivo de inversién sostenible medioambiental o social?

No aplica al Fondo.

¢Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad?

No aplica al Fondo
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La estrategia de
inversion orienta
las decisiones de
inversién sobre la
base de factores
como los
objetivos de
inversién y la
tolerancia al
riesgo.

Las practicas de
buena
gobernanza
incluyen las
estructuras de
buena gestion, las
relaciones con los
trabajadores, la
remuneracion del
personal y el
cumplimiento de
las obligaciones
fiscales.

¢ Como se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la
OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las
Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos?

No aplica al Fondo

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio
significativo» segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no
deben perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE, e
incluye criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica unicamente a las
inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no
tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econémicas
medioambientalmente sostenibles.

Cualquier otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar significativamente
a ningun objetivo medioambiental o social.

¢;Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad?

Si

x No

¢Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

De conformidad con la Politica de Inversion del Fondo descrita en el Folleto, la
estrategia seguida por el Fondo es la inversién en compariias de sectores con un
contenido tecnoldgico significativo, que se dediquen a la materializacion y
aplicacion de descubrimientos cientificos revolucionarios, relacionadas con la
ingenieria, o la propiedad industrial, o en compafilas con un componente
tecnoldgico relevante. Asimismo, el Fondo prevé contribuir al desarrollo de
ecosistemas de innovacion incipientes en Espafia y en las Jurisdicciones
Objetivo, y centrarse en start-ups relacionadas con tecnologias transformadoras
que resuelvan desafios importantes mediante la convergencia de la ciencia y la
ingenieria de vanguardia. El Fondo se asegurara de que el 100% del capital
invertido se invierte en companias que cumplan con los criterios de exclusién
detallados en el Reglamento del Fondo. Asimismo, la participacion activa en los
organos de gobierno de las compaiiias nos permitira garantizar la continuidad de
este compromiso durante el periodo de la inversion.

¢Cudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion
utilizados para seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de
las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve este
producto financiero?
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La asignacién de activos
describe el porcentaje de
inversiones en activos

especificos.

Las actividades que se ajustan
a la taxonomia se expresan

como porcentaje de:

- El volumen de negocios,
que refleja la proporcién
de ingresos procedentes
de actividades ecoldgicas
de las empresas en las

que se invierte

- Lasinversiones en
activo fijo, que muestra
las inversiones ecoldgicas
realizadas por las
empresas en las que se
invierte, por ejemplo, para
la transicion a una

economia verde.

Los elementos vinculantes de la estrategia de inversion para seleccionar las
participadas del Fondo ayudando a la promocion de las caracteristicas ASG son
los siguientes:

1. Aplicacion de la lista de "Exclusiones de Fondo". El Fondo no
invertira o proporcionara ningun tipo de apoyo financiero, directa o
indirectamente, a empresas o entidades excluidas.

2. Due diligence ASG. Recopilacion y analisis de datos ASG para
clasificar la compania e identificar potenciales puntos de mejora.

3. Incorporacién de los aspectos materiales del plan de actuacion para
mejora de los aspectos ASG.

4. Incorporacion a la documentacién legal de determinadas obligaciones
de informacion para facilitar el seguimiento y mejora de los aspectos
ASG.

Adicionalmente la Sociedad Gestora esta adherida a los Principios de Inversion
Responsable de las Naciones Unidas (PRI) desde la década pasada. Como
signatarios, demostramos regularmente nuestro compromiso con la integracion
de estos factores en nuestras practicas de inversion y toma de decisiones.

¢Cuadl es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de
las inversiones consideradas antes de la aplicacion de dicha estrategia de
inversion?

No aplica al Fondo

¢Cuadl es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza de las
empresas en las que se invierte?

En el momento de la inversion inicial se recopilan y analizan datos ASG
clasificando la compafia en un ranking e identificando los potenciales puntos de
mejora. Una vez la compaiia forma parte de la cartera, de manera recurrente
(como minimo una vez al afio), el equipo de inversion vuelve a recopilar y analizar
los datos. De esta manera pueden medir y reportar las mejoras.

¢Cudl es la asignacion de activos prevista para este producto financiero?

La mejora del desempefio ASG se promoverd, al menos, en el 75% de las
inversiones realizadas por el Fondo. Aunque la vocacién del Fondo es mejorar el
desemperfio en la totalidad de las participadas, puede haber ocasiones en las
que, por las caracteristicas de la operacion, los intereses de los co-inversores o
la limitada capacidad de influencia, entre otras razones, no sea posible el
despliegue completo la estrategia descrita. En estos casos, el Fondo hara sus
mejores esfuerzos para lograr mejoras en los aspectos ASG mas relevantes de
la participada.
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Para cumplir con la
taxonomia de la UE,
los criterios para el
gas fésil incluyen
limitaciones de las
emisiones y el paso a
energias renovables
o combustibles
hipocarbénicos para
finales del 2023. En el
caso de la energia
nuclear, los criterios
incluyen normas
exhaustivas de
seguridad y gestion
de residuos.

Otras caracteristicas
medioambientales o

sociales

100%

Inversiones

Otras
25%

Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las inversiones del producto financiero
utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve el producto financiero.
Otras incluye el resto de las inversiones del producto financiero que ni se ajustan a las caracteristicas

medioambientales o sociales ni pueden considerarse inversiones sostenibles.
La categoria Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:

- la subcategoria Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca inversiones ajustadas a

las caracteristicas medioambientales o sociales que no pueden considerarse inversiones sostenibles.

iComo logra el uso de derivados las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve el producto financiero?

No aplica al Fondo

¢En qué medida, como minimo, las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental se ajustan a la taxonomia de la UE?

No aplica. El Fondo promueve caracteristicas medioambientales y/o sociales,
pero no tiene como objetivo la realizacion de inversiones sostenibles

élnvierte el producto financiero en actividades relacionadas con
el gas f6sil o la energia nuclear que cumplan la taxonomia de la UE'?

Si

En el gas fosil En la energia nuclear

XNO

' Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando contribuyan a limitar el

cambio climatico (<mitigacion del cambio climatico>) y no perjudiquen significativamente ningun objetivo de la taxonomia de la UE (véase

la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades econdmicas relacionados con el gas fosil

y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.
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Las actividades
facilitadoras permiten
de forma directa que
otras actividades
contribuyan
significativamente a un
objetivo
medioambiental.

Las actividades de
transicién son
actividades
econdmicas para las
que todavia no se
dispone de alternativas
con bajas emisiones
de carbono y que
tienen niveles de
emision de gases de
efecto invernadero que
se corresponden con
los mejores resultados.

son inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental que
no tienen en cuenta
los criterios para las
actividades
econdémicas
medioambientalment
e sostenibles con
arreglo a la
taxonomia de la UE.

.

Los dos grdficos que figuran a continuacion muestran en verde el porcentaje minimo de
inversiones que se ajustan a la taxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada
para determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos soberanos®, el primer grafico muestra
la adaptacion a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto financiero,
incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la adaptacion a la
taxonomia solo en relacion con las inversiones del producto financiero a distintas de los bonos

soberanos.
1. AJUSTE A LA TAXONOMIA 2. AJUSTE A LA TAXONOMIA
DE LAS INVERSIONES, DE LAS INVERSIONES,
INCLUIDOS LOS BONOS EXCLUIDOS LOS BONOS
SOBERANOS* SOBERANOS*
= Ajustadas a taxonomia: Gas fésil (0%) = Ajustadas a taxonomia: Gas fdsil (0%)
= Ajustadas a la taxonomia: Energia = Ajustadas a la taxonomia: Energia
nuclear (0%) nuclear (0%)
= Ajustadas a la taxonomia (ni gas f6sil ni = Ajustadas a la taxonomia (ni gas fésil ni
energia nuclear) (0%) energia nuclear) (0%)
No ajustadas a la taxonomia (100%) No ajustadas a la taxonomia (100%)

*A efectos de los graficos, los "bonos soberanos" incluyen todas las exposiciones soberanas

¢ Cuadl es la proporcion minima de inversion en actividades de transicion y
facilitadoras?

No aplica al no realizar el Fondo inversiones sostenibles

¢Cual es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo

'/ . . . .
< medioambiental que no se ajustan a la taxonomia UE?

No aplica al no realizar el Fondo inversiones sostenibles
a ¢£Cuadl es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

No aplica al no realizar el Fondo inversiones sostenibles

& Y ¢Qué inversiones se incluyen en el «n° 2 Otras» y cual es su proposito?
¢Existen garantias medioambientales o sociales minimas?

Como comentado anteriormente, aunque la vocacion del Fondo es mejorar el
desempenfio en la totalidad de las participadas, puede haber ocasiones, con
respecto al 25% restante de inversiones realizadas por el Fondo, en las que, por
las caracteristicas de la operacion, los intereses de los co-inversores o la limitada
capacidad de influencia, entre otras razones, no sea posible el despliegue
completo de la estrategia descrita. En cualquier caso, dichas inversiones estaran
en consonancia con la estrategia del Fondo, y no se realizaran inversiones en
empresas o entidades excluidas en virtud del Reglamento

¢Se ha designado un indice especifico como indice de referencia para
determinar si este producto financiero esta en consonancia con las
caracteristicas medioambientales o sociales que promueve?
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Los indices de
referencia son indices
para medir si el
producto financiero
logra las caracteristicas
medioambientales o
sociales que promueve.

No

¢£Como se ajusta de forma continua el indice de referencia a cada una de
las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve el producto
financiero?

No aplica

¢Coémo se garantiza el ajuste de la estrategia de inversion con la
metodologia del indice de manera continua?

No aplica

¢Coémo difiere el indice designado de un indice general de mercado
pertinente?

No aplica

¢Donde puede encontrarse la metodologia utilizada para el calculo del
indice designado?

No aplica

¢Donde puedo encontrar en linea mas informacion especifica sobre el
producto?

Puede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:
https.//www.adara.vc
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