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Este Folleto informativo recoge la informacion necesaria para que el inversor pueda formular un
juicio fundado sobre la inversién propuesta y estara a disposicion de los Inversores, con caracter
previo a su inversion, en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo. No obstante, la informacion
que contiene puede verse modificada en el futuro. Dichas modificaciones se haran publicas en la
forma legalmente establecida y, en todo caso con la debida actualizacion de este folleto, al igual
que las cuentas anuales auditadas, estando todos estos documentos inscritos en los registros de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) donde pueden ser consultados. Los términos
en mayusculas no definidos en la presente carta tendran el significado previsto en el Reglamento
de Gestion del Fondo.
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Los términos que comiencen por mayuscula, excepto cuando ello se deba
exclusivamente a reglas ortograficas, o salvo indicacién expresa en contrario,
tendran el significado que se les otorgue en el ANEXO I.

CAPITULO I. EL FONDO

1. Datos Generales

1.1 El Fondo

La denominacion del fondo es ‘MARCH FUTURE I, F.C.R.’ (el “Fondo”) y fue

constituido como un fondo de capital-riesgo de conformidad con lo establecido en
Ley 22/2014, mediante documento privado el dia 10 de enero de 2024.

El Fondo figura inscrito en el correspondiente registro de fondos de capital-riesgo
de la CNMV, con el niumero [e].

El domicilio social del Fondo sera el correspondiente a la Sociedad Gestora en cada
momento.

1.2 La Sociedad Gestora

La gestion y representacion del Fondo corresponde a MARCH PRIVATE EQUITY,
S.G.E.I.C., S.A.U. (la “Sociedad Gestora”), sociedad gestora espafola de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, inscrita en el Registro de
Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién Colectiva de la CNMV con el
numero 168, y domicilio social en calle Nufiez de Balboa, 70, 28006, Madrid
(Madrid).

1.3 Depositario

El Depositario del Fondo es Banco Inversis, S.A.U., que figura inscrito en el
Registro de Sociedades Depositarias de la CNMV con el nimero 211. Tiene su
domicilio social en Avenida de la Hispanidad 6, 28042, Madrid (Madrid) (el
“Depositario”). De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014,
la Sociedad Gestora ha encomendado al Depositario el depdsito o custodia de los
valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las inversiones del Fondo,
asi como la vigilancia de la gestion de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
podra acordar con el Depositario la modificacion de las condiciones del contrato
de depositaria. Dichas condiciones deberan ser negociadas de acuerdo con los
estandares de mercado.



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

El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés
en el ejercicio de sus funciones. El Depositario podra establecer acuerdos de
delegacion de las funciones de depdsito de los activos del Fondo en terceras
entidades. Se facilitard a los Inversores que lo soliciten informacion actualizada
sobre las funciones del Depositario y de los conflictos de interés que puedan
plantearse, sobre la delegacidn de la funcidn de depdsito por parte del Depositario,
en su caso, y los posibles conflictos de interés a que pueda dar lugar esa
delegacion.

El depositario percibird del Fondo una comision de depositaria de cero coma cero
cinco por ciento (0,05%) anuales sobre el patrimonio del Fondo con un minimo de
veinte mil euros (20.000€) anuales.

La Sociedad Gestora podra acordar con el Depositario la modificacién de las
condiciones del contrato de depositaria. Dichas condiciones deberadn ser
negociadas de acuerdo con los estandares de mercado.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014,
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento
de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién
colectiva.

1.4 Auditor

El Auditor de cuentas del Fondo serd KPMG AUDITORES, S.L., o el que la Sociedad
Gestora designe en cada momento. Las cuentas anuales del Fondo deberan ser
auditadas en la forma reglamentariamente establecida.

La designacion de los auditores de cuentas habra de realizarse por el érgano de
administracion de la Sociedad Gestora, en el plazo de seis (6) meses desde el
momento de su constitucién y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer
ejercicio econdmico que haya de ser examinado, recaerd en alguna de las
personas o entidades a que se refiere el articulo 11 de la Ley 22/2015, de 20 de



julio, de Auditoria de Cuentas, y sera notificada a la CNMV, a la que también se
le notificara cualquier modificacién en la designacion de los auditores.

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

La Sociedad Gestora tiene suscrito un seguro de responsabilidad civil profesional
para hacer frente a posibles responsabilidades por negligencia profesional, que se
encuentra en consonancia con los riesgos cubiertos.

Asimismo, la Sociedad Gestora dispone de unos fondos propios suficientes para
cubrir requisitos minimos de solvencia que le resultan de aplicacién, motivo por
el cual resultan suficientes para contar con una dotacion de recursos humanos y
técnicos adecuados a las necesidades de gestidon de las inversiones del Fondo.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora mantendra el equilibrio necesario entre los
recursos y las necesidades para la correcta gestién del Fondo.

1.6 Informacion a los Inversores

La Sociedad Gestora facilitard a los Inversores del Fondo toda la informacion
requerida por la Ley 22/2014 y demdas normativa aplicable, asi como cualquier
otra que sea exigible de conformidad con el Reglamento de Gestiéon que se
incorpora a este Folleto como ANEXO II.

En particular, se facilitara a los Inversores entre otras, la siguiente informacion:

(i) La Sociedad Gestora informara a los Inversores de todos los asuntos
sustanciales relativos a sus negocios.

(ii) Sin que esta mencién limite la generalidad del apartado anterior, la Sociedad
Gestora entregard a los Inversores entre otras, la siguiente informacion:

a. dentro de los ciento cincuenta (150) dias siguientes a la finalizacion de
cada ejercicio, copia de las cuentas anuales no auditadas del Fondo;

b. dentro de los ciento ochenta (180) dias siguientes a la finalizacién de cada
ejercicio, copia de las cuentas anuales auditadas del Fondo; vy

c. dentro de los ciento veinte (120) dias siguientes a la finalizacién de cada



trimestre (salvo el cuarto trimestre, en cuyo caso dichos informes seran
remitidos dentro de los ciento ochenta (180) dias siguientes a la
finalizacion del ejercicio correspondiente): (a) cuentas trimestrales no
auditadas; (b) informaciéon sobre las inversiones adquiridas e inversiones
desinvertidas durante dicho periodo; (c) detalle sobre las inversiones y
otros activos del Fondo junto con una descripcién breve del estado de las
inversiones y (d) detalle del coste de adquisicién e informe de valoracion
no auditado realizado por el Fondo de cada una de las inversiones.

(iii) Tan pronto como estén disponibles y en todo caso dentro del plazo establecido
por la Ley, el Fondo entregara a los Inversores una copia de las cuentas
anuales auditadas del Fondo y de las consolidadas, en su caso.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora determinard y debera poner a disposicién de
los Inversores, el valor liquidativo de las Participaciones trimestralmente. Dicho
valor resultard de la divisién del patrimonio del Fondo por el numero de
Participaciones en circulacién, ponderado por los derechos econdémicos que, de
acuerdo con el Reglamento, correspondan a cada clase de Participacion.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora cumplird, en la medida de lo
posible, los requisitos establecidos en las Directrices sobre capital de inversién y
capital riesgo (International Private Equity and Venture Capital Association -
IPEV) de conformidad con Invest Europe, y sus oportunas modificaciones (Invest
Europe Investor Reporting Guidelines).

Asimismo, la Sociedad Gestora podra facilitar informacidn periédica adicional a los
Inversores, en la periodicidad que considere. Dicha informaciéon podra incluir
desgloses de las comisiones percibidas por la Sociedad Gestora y de los gastos
principales del Fondo, asi como una descripcidon de los cambios acontecidos en el
Fondo en los periodos de referencia.

1.7 Duracion

El Fondo se constituye con una duracién total estimada de doce (12) afios desde
la finalizacion del Periodo de Inversion.

En caso de que la cartera de inversiones en Entidades Subyacentes no esté
desinvertida en el plazo de doce (12) afos, la duracion del Fondo podra
prorrogarse por periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, hasta un total de
cuatro (4) afios adicionales, segun considere la Sociedad Gestora.



Cualquier otra extension adicional a las previstas anteriormente requerird la
aprobacién por Mayoria Ordinaria de la Junta de Inversores.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones del Fondo,
la Sociedad Gestora podra proceder a su liquidacion.

1.8 Periodo de Inversién

El periodo de inversion serd el periodo transcurrido desde la Fecha del Primer
Cierre, hasta la anterior de las siguientes fechas (el “Periodo de Inversiéon”):

a) la fecha en que se cumpla el primer (ler) aniversario de la Fecha del Primer
Cierre;

b) la fecha en que no existan Compromisos de Inversion pendientes de
desembolso por parte de los Inversores; o

c) la fecha en que hayan sido desembolsados, o comprometidos para su
inversion, el cien por cien (100%) de los Compromisos Totales, excluyendo
los gastos del Fondo.

Si fuese necesario a juicio de la Sociedad Gestora, ésta podra acordar la
ampliacion del Periodo de Inversién por un (1) afio mas.

El importe desembolsado y no invertido por el Fondo sera devuelto a los
Inversores a la finalizacidon del Periodo de Inversion una vez deducida, en su caso,
una reserva a determinar por la Sociedad Gestora para cubrir futuras necesidades
del Fondo, y sin perjuicio de lo previsto en el Articulo 9 del Reglamento de Gestidn.

1.9 Periodo de Desinversion

Tras el Periodo de Inversidn, el Fondo dispondra del plazo que transcurra desde
la finalizacién del Periodo de Inversion hasta la liquidacién del Fondo (el *Periodo
de Desinversion”) para llevar a cabo las desinversiones en las Entidades
Subyacentes, sin perjuicio de su extension en los términos previstos en este
Folleto y en el Reglamento de Gestidn.

Durante el Periodo de Desinversion, Unicamente podra solicitarse el desembolso
de Compromisos de Inversion a los Inversores para:



a) hacer frente al pago de la Comision de Gestién, la Comisién de Administracién
y de los Gastos Operativos;

b) responder a cualquier obligacién, gasto o responsabilidad del Fondo frente a
terceros; y

c) para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a compromisos de
inversién en Entidades Subyacentes que hayan sido asumidos por el Fondo en
una fecha anterior a la finalizacion del Periodo de Inversién (o su
correspondiente prorroga), incluyendo aquellos supuestos en los que el Fondo
haya suscrito una carta de intenciones, una oferta en firme o documentos
similares que soporten el compromiso asumido por el Fondo antes de la
finalizacion del Periodo de Inversion (o su prérroga).

2. Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

2.1 Régimen juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su reglamento de gestion (el "Reglamento
de Gestion”), que se adjunta como ANEXO II al presente Folleto, por la Ley
22/2014 y por las disposiciones que la desarrollan o que puedan desarrollarla en
un futuro.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento (UE) 2019/2088, de
27 de noviembre de 2019, sobre la divulgacién de informacion relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (el “"Reglamento
2019/2088"), la Sociedad Gestora se encuentra obligada a divulgar determinada
informacion relativa a la sostenibilidad, que se encuentra recogida en el ANEXO
III del presente Folleto.

2.2 Legislacion y jurisdiccion competente

El presente Folleto, asi como cualquier controversia entre los Inversores, el Fondo
y la Sociedad Gestora se regiran por la legislacion comun espafiola.

La jurisdiccion aplicable serd la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid.

2.3 Consecuencias derivadas de la inversion en el Fondo

El Inversor debe ser consciente de que la participacion en el Fondo implica riesgos



relevantes y considerar si se trata de una inversién adecuada a su perfil inversor.

Antes de suscribir el correspondiente Acuerdo de Suscripciéon en el Fondo, los
Inversores deberan aceptar y comprender los factores de riesgo que se relacionan
en el ANEXO 1V de este Folleto.

El Compromiso de Inversién en el Fondo serd vinculante desde el momento en
gue el Inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcion
firmado y la Sociedad Gestora envie al inversor una copia de dicho Acuerdo de
Suscripcién debidamente firmado por ambas partes.

3. Procedimiento y condiciones para la emision y venta de
participaciones

El régimen de suscripcion de las participaciones, realizacion de las aportaciones y

reembolso de las participaciones se regird por lo dispuesto en los Articulos 12 vy
siguientes del Reglamento de Gestion.

3.1 Inversores Aptos y Compromiso Minimo

Seran considerados “Inversores Aptos” aquellos inversores que:

(i) Que sean considerados clientes profesionales tal y como estan definidos
en los articulos 194 y 195 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion;

(i) Que se comprometan a invertir como minimo cien mil euros (100.000
€), y ademas declaren por escrito, en un documento distinto al de
compromiso de inversién, que son conscientes de los riesgos ligados al
compromiso previsto;

(iii) Que, no cumpliendo los requisitos anteriores, (a) sean administradores,
directivos o empleados de la Sociedad Gestora, (b) inviertan en ECR
cotizadas en bolsa de valores o (c¢) justifiqguen disponer de experiencia
en la gestidon o asesoramiento en entidades de capital riesgo similares
al Fondo.

No se consideraran como Inversores Aptos aquellas personas cuya entrada en el
Fondo podria resultar en un incumplimiento por parte de la Sociedad Gestora de
sus obligaciones legales en materia de prevencién del blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo, normas de conducta y cualesquiera otras previstas en



la normativa aplicable. A efectos aclaratorios, no se consideraran Inversores Aptos
aquellas personas que tengan la condicién de “U.S. Investors” conforme a la
normativa aplicable.

No obstante lo anterior, el Compromiso minimo de inversién serd de ciento
veinticinco mil euros (125.000 €), salvo para los ejecutivos, empleados y
consejeros de la Sociedad Gestora o cualquiera de sus Afiliadas, en cuyo caso el
Compromiso minimo de inversion en las Participaciones sera de diez mil euros
(10.000 €).

3.2 Régimen de suscripcién y desembolso de las participaciones del Fondo

Los Inversores del Fondo seran tratados de forma equitativa, de tal forma que
ninguno de ellos podra recibir un trato preferente distinto del previsto en el
Reglamento de Gestion y el presente Folleto.

En la Fecha del Primer Cierre, cada uno de los Inversores suscribira el Compromiso
de Inversion mediante el cual cada Inversor debera aportar, en una o en
diferentes ocasiones, a requerimiento de la Sociedad Gestora, los desembolsos
que le correspondan.

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

Durante la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ird requiriendo a todos los
Inversores para que realicen, en una o varias veces, una aportacion de fondos al
Fondo hasta una cantidad total que no exceda su Compromiso de Inversién,
excepto en lo previsto para el pago de la Prima de Ecualizacién. En todo caso, los
desembolsos se solicitaran en la medida en que sean necesarios para atender,
entre otros, las inversiones, la Comision de Gestion, la Comision de
Administraciéon, los Gastos de Establecimiento u Operativos, tal y como estos
términos se definen mas adelante.

Dichas aportaciones deberdn hacerse en efectivo y en euros, que sera la divisa
del Fondo, mediante la suscripciéon y desembolso de las Participaciones, en
proporcidon a su participacion en los Compromisos Totales y en la fecha que figure
en la Solicitud de Desembolso (que la Sociedad Gestora enviara a cada Inversor
con una antelacion minima de, al menos, quince (15) dias naturales).

Las Participaciones serdan desembolsadas en el porcentaje y segun el valor
indicado por la Sociedad Gestora. En las suscripciones efectuadas con



posterioridad a la constitucién del Fondo se iran emitiendo nuevas Participaciones
gue los nuevos Inversores deberan desembolsar en el porcentaje que determine
la Sociedad Gestora.

3.3 Reembolso de Participaciones

Los Inversores podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la
disolucion y liquidacion del Fondo. El reembolso de las Participaciones se
efectuara, sin gastos para el Inversor, por su valor liquidativo.

Asimismo, los Inversores podran obtener el reembolso parcial de sus
participaciones antes de la disolucién y liquidacién del Fondo, siempre y a
iniciativa y discreciéon de la Sociedad Gestora, reembolsdndose a los Inversores la
liquidez excedente del Fondo procedente de las desinversiones del mismo. Dichos
reembolsos se realizaran a todos los Inversores en proporcion a su respectiva
participacion en los Compromisos Totales.

4. Las Participaciones

4.1 Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El Fondo se constituye con un patrimonio comprometido minimo inicial de un
millén seiscientos cincuenta mil euros (1.650.000 €), representado por
participaciones (las “Participaciones”). El tamafo objetivo estimado del Fondo,
junto con los Fondos Paralelos, es de entre cincuenta millones de euros
(50.000.000 €) y ochenta millones de euros (80.000.000 €).

El Fondo tendra las siguientes clases de Participaciones:

(i) Participaciones de Clase Al: reservada a los Inversores cuyo
Compromiso de Inversion tenga un importe inferior a un millén
quinientos mil euros (1.500.000€).

(i) Participaciones de Clase A2: reservada a los Inversores cuyo
Compromiso de Inversion tenga un importe igual o superior a un millén
quinientos mil euros (1.500.000€).

La asuncion del Compromiso de Inversiéon por parte de cada uno de los Inversores
del Fondo implica la aceptacion del presente Folleto y del Reglamento de Gestion,
asi como la obligacién de cumplir con lo establecido en ellos, y en particular, con
la obligacion de suscribir y desembolsar Participaciones en los términos vy



condiciones aqui previstos.

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin
valor nominal, que podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya
expedicidon y recepcion tendran derecho los Inversores. En dichos titulos constara
el nUmero de Participaciones de las que el Inversor es titular, la denominacién del
Fondo, la fecha de otorgamiento del contrato de constitucidon del Fondo y los datos
relativos a la inscripcién en el correspondiente Registro de la CNMV. En cualquier
caso, la inscripcion del nombre del Inversor en el Registro de Inversores del Fondo
dara fe de su derecho de propiedad sobre dichas Participaciones.

A partir de la Fecha del Primer Cierre, ningln Inversor podra suscribir, mantener
o controlar, directa o indirectamente, individual o conjuntamente junto con sus
Afiliadas y/o Personas Vinculadas, mas del cincuenta por ciento (50%) de los
Compromisos Totales, ni poseer la mayoria de los derechos de voto en ninguna
de las Juntas de Inversores.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora, a su discrecidn, podra crear clases
de Participaciones con distintos derechos econdmicos, en cuyo caso se modificaran
los apartados correspondientes del Reglamento de Gestién, de acuerdo con el
procedimiento legal y reglamentariamente establecido.

4.2 Derechos econdmicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo.

La propiedad y tenencia de las Participaciones otorgara a los Inversores el derecho
a participar en las Distribuciones del Fondo en proporciéon a la cuantia en la que
se comprometieron en su Compromiso de Inversion inicial, o posibles ulteriores.

4.3 Forma de suscripcién de las Participaciones

Desde la inscripcion del Fondo en el registro de la CNMV hasta la Fecha de Cierre
Final (el “Periodo de Colocacion”), se podran suscribir Compromisos de
Inversién por los potenciales inversores interesados en el Fondo. Tal y como se
prevé en el presente Articulo y en el Articulo 14.4 del Reglamento de Gestion, en
ningun caso el Periodo de Colocacién podra superar los veinticuatro (24) meses.

Se entenderan admitidos a los primeros Inversores del Fondo en la Fecha del
Primer Cierre.



No obstante, desde la Fecha del Primer Cierre hasta la Fecha de Cierre Final, el
patrimonio inicial comprometido del Fondo podra ampliarse por suscripcién de
Compromisos de Inversion por nuevos inversores o por Compromisos Adicionales
por Inversores ya existentes (todos ellos, “Inversores Posteriores”). Los
Inversores Posteriores serdan admitidos en el Fondo en cierres sucesivos y
determinados por la Sociedad Gestora a su discrecion.

A los efectos anteriores, la fecha del cierre final sera aquella en la que no se
acepten mas Compromisos de Inversion, que sera aquella fecha en la que ocurra
la primera de las siguientes circunstancias: (i) que transcurran doce (12) meses
desde la fecha de inscripcidon del Fondo en el registro administrativo de la CNMV ,
cabiendo la posibilidad de que se amplie dicho plazo por un (1) periodo de seis
(6) meses adicionales por decision de la Sociedad Gestora; o (ii) se alcancen
Compromisos Totales por importe de veintiiin millones de euros (21.000.000€)(la
“Fecha de Cierre Final”).

Los Compromisos de Inversidon suscritos por Inversores Posteriores seran
referidos como los “Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los
Compromisos Adicionales, y en la correspondiente fecha de cierre sucesivo en la
gue sean admitidos, cada uno de los Inversores Posteriores procederd a:

(@) Suscribir Participaciones del Fondo y al desembolso de sus Compromisos
de Inversién por el importe y en los porcentajes que le notifique la Sociedad
Gestora (el “Importe de Ecualizacion”), sobre la hipdtesis de que el
Inversor Posterior hubiese sido admitido en el Fondo en la Fecha de Primer
Cierre.

En el Importe de Ecualizacién, los Inversores Posteriores desembolsaran el
importe de la Comision de Gestion y la Comisién de Administracion
correspondiente a sus Compromisos Adicionales por el periodo transcurrido
desde la Fecha del Primer Cierre hasta la fecha en que haya sido admitido
su Compromiso Adicional en el Fondo; y

(b) Abonar al Fondo una cantidad equivalente al cinco por ciento (5%) anual
sobre los importes que dicho Inversor Posterior hubiese tenido que
desembolsar al Fondo en caso de haber sido admitido en la Fecha de Primer
Cierre, y en consideracion de las fechas en que dichos desembolsos se
tendrian que haber efectuado (la “Prima de Ecualizacion”). Asimismo, a
los efectos de lo establecido en este Folleto y en el Reglamento de Gestion,
la Prima de Ecualizacion abonada por el Inversor Posterior no sera
considerada como desembolso de su Compromiso de Inversién y, por tanto,



deberd abonarse de manera adicional a dicha cantidad.

En consecuencia, salvo para hacer frente a la Prima de Ecualizacién, ningun
Inversor Posterior estarda obligado a desembolsar suma alguna que exceda el
importe de su respectivo Compromiso de Inversion.

La Sociedad Gestora podra no aplicar la Prima de Ecualizacion a los Inversores
Posteriores que, a su discrecidon, considere, siempre y cuando la Sociedad Gestora
considere que es en el mejor interés del Fondo y sus participes.

Los Inversores Posteriores cuyo Compromiso de Inversidon sea superior a un millén
de euros (1.000.000.-€), siempre y cuando sean admitidos en el Fondo antes de
que hayan transcurrido tres (3) meses desde la Fecha del Primer Cierre, no
pagaran Prima de Ecualizacion.

El Fondo podra abonar los Importes de Ecualizacién (excepto las cantidades
correspondientes al pago de la Comisiéon de Gestién y la Comisién de
Administracion) y la Prima de Ecualizacién a los Inversores que hayan sido
admitidos en el Fondo en cierres previos (teniendo en cuenta, en su caso, el
Compromiso de Inversion suscrito por dichos Inversores antes de suscribir
Compromisos Adicionales), a prorrata de sus importes efectivamente
desembolsados, y ponderando la fecha en la que hubiesen hecho el primer
desembolso de sus respectivos Compromisos de Inversion.

Una vez concluido el Periodo de Colocacidon, no podran admitirse Inversores
Posteriores.

4.4 Realizaciéon de distribuciones

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general,
para todos los Inversores en funcion de las clases de Participaciones que ostenten,
una vez satisfechos los Gastos de Establecimiento, los Gastos Operativos, la
Comisiéon de Administracion y Comision de Gestidn.

Las Distribuciones (incluidas las que se realicen con ocasién de la liquidacion del
Fondo) se deberdn hacer teniendo en cuenta, a dichos efectos, la totalidad de los
Compromisos de Inversion que se hubiera desembolsado por los Inversores al
Fondo hasta dicho momento y la totalidad de las distribuciones anteriores
percibidas por los Inversores hasta el momento de Ila correspondiente
Distribucién.



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

4.5 Distribuciones temporales

Los importes percibidos por los Inversores en virtud de Distribuciones calificadas
por la Sociedad Gestora como distribuciones temporales incrementaran los
Compromisos de Inversion pendientes de desembolso (con el limite maximo de
un importe equivalente al Compromiso de Inversion asociado a cada Participacion)
y, por consiguiente, el Fondo estard autorizado para disponer y exigir el
desembolso de dichos importes, y los Inversores obligados a reintegrarlos (las
“"Distribuciones Temporales”).

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

a) Agquellos importes distribuidos a los Inversores cuyo desembolso se hubiera
requerido con objeto de realizar una inversién que finalmente no llegara a
efectuarse, o cuyo importe resultara inferior al desembolso efectivo realizado;

b) Los importes distribuidos a los Inversores derivados de una desinversion
respecto de la cual el Fondo hubiera otorgado garantias o por la cual estuviera
obligado a abonar determinadas indemnizaciones de caracter contractual;

c) los distribuidos al Fondo procedente de una Entidad Subyacente y que hayan
sido calificados por esta ultima como temporales; y

d) Cualquier otro importe distribuido a los Inversores que la Sociedad Gestora
califique como temporal a su discrecion.

La Sociedad Gestora debera informar a los Inversores, en el momento en que se
produzca la Distribucion en cuestion, de cualquier Distribucion que se hubiera
calificado como Distribucion Temporal.

4.6 Otros derechos de los titulares de las Participaciones

Los Inversores tendran un derecho preferente a coinvertir con el Fondo de acuerdo
con lo dispuesto en el Articulo 6.4 del presente Folleto.



5. Procedimiento y criterios de valoraciéon del Fondo

5.1 Valor liquidativo de las Participaciones

La Sociedad Gestora debera calcular periddicamente el valor liquidativo de las
Participaciones, de acuerdo con los articulos 31.4 y 64 de la Ley 22/2014 vy la
Circular 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV relativa a las normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion de las entidades de capital riesgo, y
cualquier otra norma que modifique o sustituya a las anteriores en cada momento.

La Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones
trimestralmente. Dicho valor resultara de la divisién del patrimonio del Fondo por
el numero de Participaciones en circulacion, ponderado por los derechos
econdmicos que le correspondan a cada clase de Participacion.

5.2 Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

La politica del Fondo es realizar Distribuciones en efectivo a los Inversores tan
pronto como sea posible tras la realizacion de una desinversion o tras la
percepcidon de ingresos por otros conceptos, en las Entidades Subyacentes.

La Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar Distribuciones si:

a) no existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;

b) con respecto a la distribucion de un Inversor concreto, el Fondo prevea que
tendra que hacer frente a una serie de gastos con respecto a dicho Inversor;

c) los importes para distribuir a los Inversores no fueran significativos segun el
criterio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumularan
para su distribucion cuando la Sociedad Gestora lo estime oportuno (y, en
cualquier caso, de forma anual);

d) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
Distribucién pertinente pueda ir en detrimento de la Sociedad Gestora, la
solvencia o capacidad financiera del Fondo para cumplir sus obligaciones,
compromisos o contingencias que pudieran acontecer;

e) en opinion de la Sociedad Gestora, sea necesario para cumplir con cualquier
disposicion normativa en relacidon con el blanqueo de capitales o la
financiacion del terrorismo y otra normativa aplicable; o



f) para facilitar la administracién del Fondo, cuando la Sociedad Gestora prevea
que, en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir de
las Entidades Subyacentes o de las coinversiones importes adicionales, o para
compensar inminentes desembolsos en Entidades Subyacentes, evitando asi
que se produzca una Distribucidon seguida en un periodo breve de tiempo por
una suscripcion. Dichos importes se acumularan para realizar las
Distribuciones en el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora segun
su criterio prudente.

Todas las contribuciones y distribuciones a los Inversores se realizaran en euros.

5.3 Criterios para la valoracién de las inversiones del Fondo

El valor, con relacién a una inversién, sera el que razonablemente determine la
Sociedad Gestora a su discrecidon, de conformidad con la Ley 22/2014 y demas
normativa especifica de aplicacién, siguiendo asimismo el método de valoracion
desarrollado en las Directrices sobre capital de inversion y capital riesgo
(International Private Equity and Venture Capital Association - IPEV) de
conformidad con Invest Europe, y sus oportunas modificaciones (Invest Europe
Investor Reporting Guidelines).

Las acciones o participaciones de Entidades Subyacentes se valoraran a su ultimo
precio disponible o al ultimo valor liquidativo oficial. Si se han producido eventos
que pueden haber dado lugar a un cambio sustancial del valor liquidativo de dichas
acciones o participaciones desde el dia en que se calculé el ultimo valor liquidativo
oficial, el valor de dichas acciones o participaciones se puede ajustar con el fin de
reflejar, en la opinidn razonable de la Sociedad Gestora, dicho cambio de valor.



CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

6. Politica de Inversion del Fondo

6.1 Descripcion de la estrategia y de la politica de inversién del Fondo

La politica de inversiones del Fondo se desarrollara por la Sociedad Gestora, quien
llevard a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicién vy
enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas. Las
inversiones del Fondo estaran sujetas a las limitaciones sefialadas en la Ley
22/2014 y en las demas disposiciones aplicables.

6.2 Lugar de establecimiento del Fondo

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en calle Nufiez de Balboa, 70, 28006,
Madrid (Madrid). A los efectos que procedan, se entendera que el domicilio del
Fondo es el que la Sociedad Gestora tenga en cada momento.

6.3 Estrategia de inversion del Fondo

6.3.1 Politica de Inversion

La politica de inversion del Fondo (la “Politica de Inversion”) consiste en la
inversion de sus compromisos totales en entidades de capital-riesgo europeas
gestionadas por sociedades gestoras establecidas en Europa.

Los compromisos en dichas entidades se realizaran en el mercado primario de los
segmentos de buy-out, growth capital y venture capital.

Las inversiones del Fondo tendran un enfoque geografico europeo, si bien
predominara, sin caracter limitativo alguno, las inversiones destinadas al mercado
de Europa Occidental. El Fondo no tendra restricciones de inversion en sectores,
sin perjuicio de las que pueda establecer la normativa vigente.

6.3.2 Exclusiones

El Fondo cumplira con las exigencias legales, regulatorias y éticas establecidas en
la normativa de aplicacion.

El Fondo no invertird en sociedades u otras entidades cuya actividad empresarial
sea una actividad econdmica ilegal de conformidad con las leyes vigentes.



Asimismo, tampoco invertirda en entidades que estén domiciliadas en una
jurisdiccidon no cooperativa conforme a lo previsto en la Orden HFP/115/2023, de
9 de febrero, por la que se determinan los paises y territorios, asi como los
regimenes fiscales perjudiciales, que tienen la consideracion de jurisdicciones no
cooperativas, asi como en cualquier norma que la sustituya.

El Fondo no invertird, garantizara o, de cualquier otra manera, proporcionara
cualquier otro tipo de apoyo financiero, directa o indirectamente, a companias u
otras entidades cuya actividad empresarial principalmente consista en actividades
de dudosa reputacion, incluyendo, sin limitacion:

(i) la produccién y comercializacidon de tabaco, bebidas alcohdlicas destiladas
y productos relacionados con estos;

(ii) la venta o produccién de armamento, equipamiento o municién de uso
militar o policial;

(iii) el desarrollo y/o ejecucion de proyectos cuyo resultado limite los derechos
individuales de las personas o viole los derechos humanos;

(iv) el desarrollo y/o ejecucidon de proyectos que perjudiquen el medioambiente
0 sean socialmente inadecuados;

(v) la busqueda, desarrollo y aplicacién técnica relacionada con programas
electrénicos de datos o soluciones, los cuales estén especificamente
enfocados a:

(a) apoyar cualquier actividad en relacién con las descritas anteriormente;

(b) apuestas a través de internet y casinos online;

(c) pornografia; o

(d) estén dirigidos a permitir ilegalmente acceder a redes de datos
electronicos; o la descarga de datos electronicos.

6.3.3 Diversificacion

En todo momento, el Fondo cumplird con las reglas de diversificacidon establecidas
en la Ley 22/2014.
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6.4 Régimen de Coinversion

La Sociedad Gestora, cuando lo considere beneficioso para el interés del Fondo,
podra ofrecer oportunidades de coinversion a los Inversores, siempre que éstos
hayan manifestado su interés con anterioridad.

Las coinversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes parametros (el
“"Régimen de Coinversion”):

a) establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los Inversores
coinversores en el contexto de la coinversion, de manera que resulten de
aplicacién los mismos términos y condiciones del Fondo al Inversor
coinversor;

b) los gastos y demas obligaciones y responsabilidades relacionados con una
coinversion seran compartidos por el Fondo y los Inversores coinversores en
proporcién a su participacion en el importe total coinvertido;

c) estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de
coinversidn vinculantes y exigibles; y

d) se regiran por el principio de transparencia respecto de los demas Inversores
y, consecuentemente, la Sociedad Gestora informara a los Inversores de
cualquier nueva oportunidad de coinversion que sea ofrecida de acuerdo con
este Articulo y de la identidad de cualquier Inversor que vaya a coinvertir
junto con el Fondo en dicha oportunidad de coinversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer oportunidades de coinversién a
terceros que no sean Inversores del Fondo cuando el Fondo no disponga de
capacidad suficiente por si mismo para realizar una inversion, siempre que se
cumplan las condiciones anteriores previstas para la coinversion con Inversores.

6.5 Fondos Paralelos

La Sociedad Gestora podra crear fondos o cualquier otro tipo de vehiculo de
inversion que esté sujeto a similares condiciones a las del Fondo, siempre que se
configuren como un vehiculo de inversidon paralela con el Fondo, para garantizar
la salvaguarda del interés de los Inversores, o algunos de ellos por motivos
estrictamente legales, y respetando y cumpliendo lo establecido en el presente
apartado (los “Fondos Paralelos”, e individualmente el "Fondo Paralelo”).
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El Fondo podra coinvertir con los Fondos Paralelos, si asi lo acepta el 6rgano de
administracién de éstos, en las Entidades Subyacentes, invirtiendo vy
desinvirtiendo en ellas en paralelo (pari passu), al mismo tiempo y bajo los
mismos términos y condiciones que los del Fondo.

El Fondo podra adquirir o vender activos a los Fondos Paralelos. En este sentido,
la Sociedad Gestora determinara el precio de adquisicién o de venta sobre una
base justa y equitativa, teniendo en cuenta el coste de adquisicion del activo y
ajustando el precio en un importe que refleje el incremento o disminucion del
valor del activo o el transcurso del tiempo, conforme determine la Sociedad
Gestora razonablemente.

6.6 Reinversién

El Fondo podra reinvertir los rendimientos percibidos de las inversiones, los
importes resultantes de las desinversiones de las mismas y cualesquiera otros
rendimientos derivados de las inversiones del Fondo.

Asimismo, los rendimientos derivados de las inversiones en Entidades
Subyacentes (ya sean como distribucién o desinversidon en éstas), o cualesquiera
otros rendimientos resultantes de las inversiones del Fondo también podran ser
utilizados para atender desembolsos de Entidades Subyacentes del Fondo, el
pago de la Comision de Gestion, Gastos de Establecimiento o Gastos Operativos
del Fondo.

6.7 Mecanismos para la modificacién de la politica de inversidén del Fondo

Para la modificacion de la Politica de Inversion del Fondo serd necesaria la
modificacion del Reglamento de Gestion. A tales efectos, toda modificacién del
Reglamento de Gestién requerird la aprobacién de la Sociedad Gestora, y
también el acuerdo por Mayoria Ordinaria de la Junta de Inversores.

Cualquier modificacién del Reglamento serd comunicada por la Sociedad Gestora
a la CNMV tan pronto como sea posible para su debida inscripcidén en el registro
publico correspondiente de la CNMV.

Las modificaciones del Reglamento deberan ser comunicadas por la Sociedad
Gestora a los Inversores en el plazo de diez (10) Dias Habiles antes de que se
produzca la modificacién. Siempre y cuando los Inversores que ostenten al
menos el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales no se opongan
por escrito a la Sociedad Gestora dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes
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de haber sido notificados, se procedera a su inscripcién en el correspondiente
registro de la CNMV.

6.8 Reutilizacion de activos

No esta prevista el uso de técnicas de reutilizacién de activos.
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CAPITULO III. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO
7. Remuneracion de la Sociedad Gestora

7.1 Comisién de Suscripcion

Banca March, S.A. o la Sociedad Gestora podran percibir una comisién suscripcién
sobre el Compromiso de Inversion conforme a los siguientes porcentajes para
cada clase de Participaciones (la “Comision de Suscripcion”):

(i) Participaciones de Clase Al: una Comision de Suscripcién de dos
coma cincuenta por ciento (2,50%) sobre el Compromiso de
Inversién.

(i) Participaciones de Clase A2: una Comision de Suscripcién de dos por
ciento (2,00%) sobre el Compromiso de Inversion.

La Comisidon de Suscripcion debera ser satisfecha por los Inversores dentro de los
treinta (30) dias naturales siguientes al cierre en el que hayan sido admitidos
como Inversores del Fondo.

7.2 Comisiéon de Gestidon

La Sociedad Gestora percibira una comision de gestion anual fija de hasta el cero
coma veinte por ciento (0,20%) sobre la base de calculo indicada en el siguiente
apartado (la “Comisiéon de Gestién”).

Dicha Comision de Gestién se calculara sobre la cantidad total comprometida por
el Fondo en Entidades Subyacentes menos el coste de adquisicion de las
inversiones que hayan sido desinvertidas, en caso de que haya habido
desinversiones en las Entidades Subyacentes. En caso de que la cantidad total
comprometida por el Fondo en Entidades Subyacentes sea superior a los veinte
millones de euros (20.000.000€), la Comisién de Gestién se calculard como si la
cantidad total comprometida por el Fondo en Entidades Subyacentes fuera de
veinte millones de euros (20.000.000€).

La Comisidon de Gestion se devengara diariamente y se calculara trimestralmente,
abonandose por trimestres anticipados y realizdndose los ajustes que fueran
necesarios una vez finalizado el periodo correspondiente. 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 del Primer Cierre y
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finalizara el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre
inmediatamente siguiente, asi como el ultimo trimestre, que finalizara en la fecha
de liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacién de
la Comisidon de Gestion abonada).

La Comisién de Gestion que percibe la Sociedad Gestora no incluye el IVA que, en
su caso, fuera aplicable.

7.3 Comisién de Administracién

La Sociedad Gestora percibird una comision de administracién anual fija de cero
coma treinta por ciento (0,30%) sobre el patrimonio del Fondo (la *Comision de
Administracion”). Dicha cantidad estarda acotada a un maximo de treinta mil
euros (30.000€) anuales.

La Comision de Administracion se devengara diariamente y se calculara
trimestralmente, abonandose por trimestres anticipados y realizandose los ajustes
que fueran necesarios una vez finalizado el periodo correspondiente. Los
trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre
de cada afo, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha del Primer
Cierre y finalizara el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre o el 31
diciembre inmediatamente siguiente, asi como el Ultimo trimestre, que finalizara
en la fecha de liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacion de la Comisidon de Administracién abonada).

La Comision de Administracion que percibe la Sociedad Gestora no incluye el IVA
que, en su caso, fuera aplicable.

8. Distribucion de Gastos

8.1 Gastos de Establecimiento

El Fondo sufragara con cargo a su patrimonio los gastos de establecimiento (mas
el correspondiente IVA aplicable, en su caso) derivados del establecimiento del
Fondo conforme a lo previsto en este Articulo (los "“Gastos de
Establecimiento”).

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan, entre otros: (i) los honorarios y
gastos legales (abogados, notario y registro); (ii) las tasas de inscripcion en la
CNMV; (iii) gastos de comunicacion, promocion y captacion de fondos; (iv) gastos
de elaboracién e impresiéon de Acuerdos de Suscripciéon, de elaboracién y/o

25



presentacion e impresiéon del presente Reglamento y demas documentos relativos
al Fondo; y (v) los demas gastos y costes, tales como viajes, gastos de
mensajeria, impuestos y tasas y cualesquiera otras cargas administrativas
atribuibles al Fondo relacionados con la constitucion del Fondo.

El Fondo asumira los Gastos de Establecimiento hasta un importe total equivalente
al uno por ciento (1%) de los Compromisos Totales. Cualesquiera Gastos de
Establecimiento que excedan dicho importe seran asumidos por la Sociedad
Gestora, en su caso.

8.2 Gastos Operativos

Tendran la consideracién de “Gastos Operativos” todos los gastos (con el IVA
aplicable, en su caso) incurridos en relacion con la operativa y administracién del
Fondo, incluyendo los siguientes:

(i) gastos relacionados con la elaboracion de informes y notificaciones para
los Inversores, de distribucion de informes anuales y semestrales,
distribuciéon de todos los demas informes o documentos que exijan las leyes
aplicables;

(i) gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente los de
abogados, auditores, consultores o asesores externos con relacién a la
identificacion, valoraciéon, negociacidon, adquisiciéon, mantenimiento,
seguimiento, control, proteccién y liquidacién de las inversiones;

(iii)  valoraciones y contabilidad, incluyendo los gastos relacionados con la
preparaciéon de los estados financieros y declaraciones fiscales, y el calculo
del valor liquidativo de las Participaciones, quedando excluidos en todo
caso los costes de la llevanza de la contabilidad de la propia Sociedad
Gestora dentro de su dmbito de actuacion;

(iv) gastos registrales;

(v) comisiones devengadas por el Depositario;

(vi) gastos de organizacién de la Junta de Inversores;

(vii) honorarios de consultores externos y comisiones bancarias;
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(viii) gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgacién en general;

(ix) cualesquiera costes asociados a las operaciones fallidas si se hubiera
llegado a adoptar la decision de invertir por parte de la Sociedad Gestora;

(x) los costes de consultores externos relacionados con servicios que la
Sociedad Gestora hubiera acordado prestar al Fondo, de acuerdo con sus
obligaciones derivadas de la Ley 22/2014 y el cumplimiento de todas las
actuaciones necesarias en el marco de FATCA y CRS;

(xi) los costes de cualquier seguro de responsabilidad, o fianza de fidelidad que
cubra cualquier coste, gasto o pérdida derivado(s) de cualquier
responsabilidad, demanda por dafios o perjuicios u otras medidas
solicitadas contra la Sociedad Gestora o el Fondo por la vulneraciéon de la
ley, o incumplimiento de las obligaciones derivadas del presente
Reglamento, o que surjan de otro modo con respecto al Fondo;

(xii) las comisiones o intereses devengados por préstamos y financiaciones
concedidas al Fondo; vy

(xiii) los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo serd responsable del pago de los Gastos Operativos hasta un importe
total equivalente al uno por ciento (1%) anual de los Compromisos Totales, siendo
posible el incremento de dicha cantidad mediante la solicitud de la Sociedad
Gestora, en su caso, pudiendo los gastos recurrentes ser imputados con cargo a
los beneficios, seguidamente con cargo a las ganancias de capital, y por ultimo
con cargo a los activos del Fondo.

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

8.3 Otros Gastos

Los gastos y demadas obligaciones y responsabilidades relacionados con una
coinversién seran compartidos por el Fondo y los Inversores coinversores en
proporcién a su participaciéon en el importe total coinvertido.

De conformidad con el régimen de transmision de Participaciones previsto en el
Articulo 20 del Reglamento de Gestidon, el adquirente de las Participaciones
guedara obligado a reembolsar al Fondo y a la Sociedad Gestora todos aquellos
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gastos razonables en los que éstos hayan incurrido, directa o indirectamente, a
consecuencia de la transmision de las Participaciones. Conforme a lo anterior, no
se le atribuird la condicién de Inversor al adquirente hasta que no haya procedido
al efectivo y completo reembolso de dichos gastos.

En relacion con el Articulo 30.2.3. del Reglamento de Gestién, el Fondo
reembolsard a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella que, de
acuerdo con el Reglamento de Gestidn, correspondan al Fondo.

Todos los gastos en los que haya incurrido el Fondo por la falta de presentacion a
la Sociedad Gestora de la informacion necesaria en el marco de FATCA, CRS, DAC
6, y ATAD II por parte de un Inversor, incluidos los gastos derivados del
asesoramiento legal en esta cuestion, deberan ser asumidos por el Inversor
correspondiente.
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CAPITULO IV. REGIMEN DE RESPONSABILIDAD

9, Responsabilidad

La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, empleados, intermediarios
financieros, o cualquier otra persona nombrada por la Sociedad Gestora como
administrador o miembro de cualquier otro érgano de cualquiera de las Entidades
Subyacentes (las “Personas Indemnizables”), estaran exentos de
responsabilidad por cualesquiera pérdidas o danos sufridos por el Fondo o sus
Inversores, salvo aquéllos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe
en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacién con el Fondo, o
incumplimiento material de la legislaciéon aplicable o lo previsto bajo el
Reglamento de Gestion y la Ley 22/2014.

El Fondo deberd indemnizar a las Personas Indemnizables por cualquier
responsabilidad, reclamacién, dano, coste o gasto (incluidos costes legales) en los
gue hubiesen incurrido o pudieren incurrir como consecuencia de su condicién de
tal o en cualquier caso por su relacion con el Fondo, salvo aquellos derivados de
fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones
y deberes en relacién con el Fondo, o incumplimiento material de la legislacion
aplicable o lo previsto bajo el Reglamento de Gestién y la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora realizard esfuerzos razonables para asegurar las coberturas
gue resulten aplicables a los administradores y directivos con relacion al Fondo.
Con anterioridad al requerimiento de cualquier cantidad para la satisfaccion de
una indemnizacion con arreglo al presente Articulo 9, cualquier Persona
Indemnizable y/o la propia Sociedad Gestora debera hacer todo lo posible para
recuperar cualquier cantidad en lo que se refiere a cualquier responsabilidad,
accion, procedimiento, reclamacion, demanda, dafios o gastos de una Inversién o
poliza de seguro correspondiente.

[sigue hoja de firmas]
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ANEXO I

DEFINICIONES

Afiliada(s)

CNMV

Comision de Administracion

Comision de Gestion

Comision de Suscripcion

Compromiso(s)
Desembolsado

Compromiso(s) de Inversion

Respecto de una persona juridica,
cualquier otra persona, fisica o juridica,
que directa o indirectamente controle a
dicha persona, o sea controlada por
aquélla, en los términos previstos en el
articulo 42 del Cdédigo de Comercio. A
efectos aclaratorios, las Entidades
Participadas no se consideraran Afiliadas
al Fondo o a la Sociedad Gestora del
Fondo sélo por el hecho de que el Fondo
mantenga una inversién en dichas
Entidades Participadas.

Comision Nacional del Mercado de
Valores.

Tiene el significado previsto en el Articulo
7.3.

Tiene el significado previsto en el Articulo
7.2.

Tiene el significado previsto en el Articulo
7.1.

El importe desembolsado por todos vy
cada uno de los Inversores en el Fondo,
hasta el importe maximo de su
Compromiso de Inversion.

El importe que cada Inversor se haya
obligado a aportar y desembolsar en el
Fondo, con independencia de que dicho
importe haya sido desembolsado por el
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Compromisos Adicionales

Compromisos Totales

Depositario

Dia(s) Habil(es)

Distribucién(es)

Distribucion(es)
Temporal(es)

Entidad(es) Subyacente(s)

Inversor en cuestién, o le haya sido
reembolsado.

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.3.

El importe resultante de la suma de todos
los Compromisos de Inversion
individuales de los Inversores del Fondo.

Banco Inversis, S.A.U.

Cualquier dia que no sea sabado ni
domingo ni declarado festivo (sea con
caracter nacional, regional o local) en la
ciudad de Madrid.

Cualesquiera distribuciones realizadas
por el Fondo a los Inversores en los
términos previstos en este Reglamento,
incluyendo, expresamente, el reembolso
de sus aportaciones, distribuciones de
ganancias o0 reservas, recompra o
amortizaciones de participaciones,
depreciaciones del valor de |las
participaciones o distribucion en caso de
liquidacion.

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.5,

Este término incluye a cualquier persona
juridica, fondo de capital-riesgo,
entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado, fondos de inversion alternativa
nacionales o extranjeros, en la cual el
Fondo mantenga una inversion, conforme
a la politica de inversién prevista en el
presente Reglamento. También se
entenderan por Entidades Subyacentes
las sociedades en las que pueda invertir
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Fecha de Cierre Final

Fecha del Primer Cierre

Fondo

Fondo(s) Paralelo(s)

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Grupo Banca March

Importe de Ecualizacion

directamente el Fondo de manera
esporadica en los términos previstos en
este Folleto y en el Reglamento de
Gestion.

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.3.

La fecha en la que, a discrecion de la
Sociedad Gestora, se produzca el primer
cierre del Fondo (excluyendo cualquier
cierre en el que la Sociedad Gestora,
Banca March, S.A. y/o sus Afiliadas sean
los Unicos Inversores), a discrecion de la
Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
notificara por escrito a los Inversores la
fecha considerada como la Fecha del
Primer Cierre.

MARCH FUTURE I, F.C.R.

Tiene el significado previsto en el Articulo
6.5.

Tiene el significado previsto en el Articulo
8.1.

Tiene el significado previsto en el Articulo
8.2.

El conjunto de sociedades formado por
Banca March, S.A., como sociedad
dominante, y todas aquellas que estén
bajo su control, en los términos previstos
en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.3(a).
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Inversor(es)

Inversor(es) Apto(s)

Inversores Posteriores

IVA

Ley 22/2014

Mayoria Ordinaria

Participacidon(es)

Participaciones de Clase Al

Cualquier persona que suscriba un
Compromiso de Inversion en el Fondo.

Tiene el significado previsto en el Articulo
3.1.

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.3.

Impuesto sobre el valor afiadido.

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 inversién
colectiva de tipo cerrado.

Significa el acuerdo de la Junta de
Inversores adoptado por mayoria simple
de los Inversores presentes, constando
dicho voto por escrito en un acta o en uno
0 mas documentos separados remitidos a
la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora, sus directivos o
empleados y Personas Vinculadas de
cualquiera de las anteriores, los
Inversores que incurran en conflicto de
interés y los Inversores en Mora no
podran votar tales acuerdos, de tal forma
gue sus Compromisos de Inversién no se
computaran a los efectos de calcular la
mayoria requerida.

Cada una de las participaciones que
componen el patrimonio del Fondo.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 4.1.
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Participaciones de Clase A2

Periodo de Colocacion

Periodo de Desinversion

Periodo de Inversion

Persona(s) Indemnizable(s)

Persona(s) Vinculada(s)

Politica de Inversion

Prima de Ecualizacion

Régimen de Coinversion

Reglamento 2019/2088

Reglamento de Gestion

Retorno Preferente

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 4.1.

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.3.

Tiene el significado previsto en el Articulo
1.9.

Tiene el significado previsto en el Articulo
1.8.

Tiene el significado previsto en el Articulo
9.

Respecto a cualquier persona fisica, su
esposo/a o0 personas con relacién
analoga, ascendientes o descendientes,
hermanos, cualquier otra persona hasta
el segundo grado de consanguinidad o
afinidad, y Afiliadas de estas personas.

Tiene el significado previsto en el Articulo
6.3.1

Tiene el significado previsto en el Articulo
4.3(b).

Tiene el significado previsto en el Articulo
6.4.

Reglamento (UE) 2019/2088, de 27 de
noviembre de 2019, sobre la divulgacién
de informacion relativa a la sostenibilidad
en el sector de los servicios financieros.

Reglamento de Gestion del Fondo.
La cantidad equivalente a un interés

anual del ocho por ciento (8%)
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Sociedad Gestora

(compuesto anualmente en cada
aniversario de la fecha en la que se
realizo el primer desembolso en el Fondo,
y calculada diariamente sobre la base de
un afio de 365 dias) aplicado sobre los
Compromisos Desembolsados y
deduciendo los importes que se hubieran
distribuido previamente por el Fondo
como Distribuciones.

MARCH PRIVATE EQUITY, S.G.E.I.C.,
S.A.U.
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Acuerdo de Suscripcion

Afiliadas

Articulo

Cese con Causa

CNMV

Comision
Administracion

Comision de Gestion

de

Acuerdo suscrito por cada uno de los
Inversores y la Sociedad Gestora en virtud
del cual el Inversor asume un compromiso
de inversién en el Fondo, en los términos
establecidos en el Articulo 18.5 del presente
Reglamento.

Respecto de una persona juridica, cualquier
otra persona, fisica o juridica, que directa o
indirectamente controle a dicha persona, o
sea controlada por aquélla, en los términos
previstos en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio. A efectos aclaratorios, las
Entidades Participadas no se consideraran
Afiliadas al Fondo o a la Sociedad Gestora del
Fondo solo por el hecho de que el Fondo
mantenga una inversién en dichas Entidades
Participadas.

Cualquier articulo del presente Reglamento,
incluyendo los correspondientes apartados
del mismo.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 24.1.1 del presente
Reglamento.

Comision Nacional del Mercado de Valores.

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 22.3 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 22.3 del presente
Reglamento.



Comisién de Suscripcion

Compromiso(s) de
Inversion

Compromisos Adicionales

Compromisos
Desembolsados

Compromisos Totales

CRS

Depositario

Dia(s) Habil(es)

Distribucion(es)

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 22 del presente
Reglamento.

El importe que cada Inversor se haya
obligado a aportar y desembolsar en el
Fondo, con independencia de que dicho
importe haya sido desembolsado por el
Inversor en cuestién, o le haya sido
reembolsado.

Este término tendrad el significado
establecido en el Articulo 14.5 del presente
Reglamento.

El importe desembolsado por todos y cada
uno de los Inversores en el Fondo, hasta el
importe maximo de su Compromiso de
Inversion.

El importe resultante de la suma de todos los
Compromisos de Inversion individuales de
los Inversores del Fondo.

El Acuerdo Multilateral entre Autoridades
Competentes sobre Intercambio Automatico
de Informacion de Cuentas Financieras
(Automatic Exchange of Financial Account
Information in Tax Matters) de |la
Organizaciéon para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdmico (OCDE).

Banco Inversis, S.A.U.

Cualquier dia que no sea sabado ni domingo
ni declarado festivo (sea con caracter
nacional, regional o local) en la ciudad de
Madrid.

Cualesquiera distribuciones realizadas por el
Fondo a los Inversores en los términos



Distribucion(es)
Temporal(es)

ECR

Entidades Subyacentes

Euribor

previstos en este Reglamento, incluyendo,
expresamente, el reembolso de sus
aportaciones, distribuciones de ganancias o
reservas, recompra o amortizaciones de
participaciones, depreciaciones del valor de
las participaciones o distribucion en caso de
liquidacion.

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

Entidades de capital-riesgo, vya sean
espafiolas, o extranjeras con estrategias de
inversion similares a las establecidas en la
normativa espafiola para las entidades de
capital-riesgo constituidas en Espafia.

Este término incluye a cualquier persona
juridica, fondo de capital-riesgo, entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado, fondos
de inversion alternativa nacionales o
extranjeros, en la cual el Fondo mantenga
una inversién, conforme a la politica de
inversién prevista en el presente
Reglamento. También se entenderan por
Entidades Subyacentes las sociedades en las
que pueda invertir directamente el Fondo de
manera esporadica en los términos previstos
en este Reglamento.

Tipo de interés Euribor (Euro Interbank
Borrowing Offered Rate) tomado de la pagina
Reuters EURIBORO01, o cualesquiera que lo
sustituya en el futuro, a las 11.00 horas de
la mafiana (hora CET) del momento en el que
deba determinarse de acuerdo con el
presente Reglamento.



FATCA

Fecha de Cierre Final

Fecha del Primer Cierre

Fondo

Fondo(s) Paralelo(s)

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Grupo Banca March

Horario Habil

Ley de cumplimiento tributario de cuentas
extranjeras de Estados Unidos de América
(Foreign Account Tax Compliance Act).

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 14.4 del presente
Reglamento.

La fecha en la que, a discreciéon de la
Sociedad Gestora, se produzca el primer
cierre del Fondo (excluyendo cualquier cierre
en el que la Sociedad Gestora, Banca March,
S.A. y/o sus Afiliadas sean los Unicos
Inversores), a discrecion de la Sociedad
Gestora. La Sociedad Gestora notificara por
escrito a los Inversores la fecha considerada
como la Fecha del Primer Cierre.

MARCH FUTURE I, F.C.R.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 8.1 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 30.1.1 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 30.2.1 del presente
Reglamento.

Es el conjunto de sociedades formado por
Banca March, S.A., como sociedad
dominante, y todas aquellas que estén bajo
su control, en los términos previstos en el
articulo 42 del Cdodigo de Comercio.

Horario comprendido entre las 9:00 horas y
las 19:00 horas de un Dia Habil.



Importe de Ecualizacion

Informacion Confidencial

Inversiones de

Seguimiento

Inversor Transmitente

Inversor(es)

Inversor(es) Apto(s)

Inversor(es) en Mora

Inversor(es)

Posterior(es)

IVA

Junta de Inversores

Ley 22/2014

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 14.5 del presente
Reglamento.

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 38.2 del presente
Reglamento.

Inversiones que supongan un incremento en
la participacién del Fondo en Entidades
Subyacentes de forma directa o indirecta.

El Inversor que tenga la intencién de vender,
o transmitir de cualquier otro modo, su
participacion o parte de ésta en el Fondo.

Cualquier persona que haya suscrito un
Compromiso de Inversion.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 11.1 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 17.2 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 14.3 del presente
Reglamento.

Impuesto sobre el valor afiadido.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 25.1 del presente
Reglamento.

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



Ley 35/2003

Ley de Auditoria

Cuentas

Mayoria Ordinaria

Mayoria Reforzada

de

otras entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado.

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.

Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de
Cuentas.

Significa el acuerdo de la Junta de Inversores
adoptado por mayoria simple de los
Inversores presentes, constando dicho voto
por escrito en un acta o en uno o mas
documentos separados remitidos a la
Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora, sus directivos o
empleados vy Personas Vinculadas de
cualquiera de las anteriores, los Inversores
que incurran en conflicto de interés y los
Inversores en Mora no podran votar tales
acuerdos, de tal forma que sus Compromisos
de Inversion no se computaran a los efectos
de calcular la mayoria requerida.

Significa el acuerdo de la Junta de Inversores
adoptado con el voto a favor de los
Inversores que representan, al menos, el
setenta y cinco por ciento (75%) de los
Compromisos Totales, constando dicho voto
por escrito en un acta o en uno o mMas
documentos separados remitidos a la
Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora, sus directivos o
empleados y las Personas Vinculadas de
cualquiera de las anteriores, los Inversores
que incurran en conflicto de interés y los
Inversores en Mora no podran votar tales
acuerdos, de tal forma que sus Compromisos
de Inversidn no se computaran a los efectos
de calcular la mayoria requerida.



Participacion(es)

Participaciones de Clase
Al

Participaciones de Clase

A2

Periodo de Colocacion

Periodo de Desinversion

Periodo de Inversion

Persona(s) Vinculada(s)

Politica de Inversion

Prima de Ecualizacion

Real Decreto 1082/2012

Cada una de las participaciones que emita el
Fondo conforme al presente Reglamento.

Este término tendra el significado
establecido en el Articulo 12.2 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 12.2 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 14.1 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 5.3.1 del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 5.2.1 del presente
Reglamento.

Respecto a cualquier persona fisica, su
esposo/a o personas con relacion analoga,
ascendientes o descendientes, hermanos,
cualquier otra persona hasta el segundo
grado de consanguinidad o afinidad, vy
Afiliadas de estas personas.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 6.1.1del presente
Reglamento.

Este término tendrd el significado
establecido en el Articulo 14.5 del presente
Reglamento.

Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por
el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de



Real Decreto 217/2008

Reglamento

Retorno Preferente

Sociedad Gestora

Solicitud(es)
Desembolso

de

noviembre, de instituciones de inversion
colectiva.

Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero,
sobre el régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion y de las demas
entidades que prestan servicios de inversion.

El presente reglamento de gestién del Fondo.

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

MARCH PRIVATE EQUITY, S.G.E.I.C., S.A.U.

Solicitud de desembolso de los Compromisos
de Inversién, realizada por la Sociedad
Gestora, a través de correo electronico a la
direccion de e-mail que hubiera facilitado el
Inversor o mediante escrito enviado por
correo postal, burofax o entrega en mano.



Articulo 1. Fondo. Denominacion, régimen juridico y tamano
objetivo.

1.1. El fondo se constituye con la denominacién ‘MARCH FUTURE I, F.C.R.’ (el
“Fondo”).

1.2. El Fondo tiene la condicién juridica de fondo de capital-riesgo, y se
constituye como un patrimonio separado sin personalidad juridica cuya
gestidon y representacion corresponde a la Sociedad Gestora, que ejerce las
facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo ni de ninguno de sus
derechos o activos.

1.3. El Fondo se regird por el contenido del presente Reglamento, su folleto
informativo (el “Folleto”) y por la Ley 22/2014, las disposiciones que la
desarrollan o aquellas que en un futuro la modifiquen o sustituyan.

1.4. El tamafio objetivo estimado del Fondo, junto con los Fondos Paralelos, es
de entre cincuenta millones de euros (50.000.000 €) y ochenta millones de
euros (80.000.000 €).

Articulo 2. Sociedad Gestora.

2.1. La sociedad gestora del Fondo es MARCH PRIVATE EQUITY, S.G.E.I.C.,
S.A.U. (la "Sociedad Gestora”).

2.2. La Sociedad Gestora figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras
de Entidades de Inversion Colectiva de la CNMV con numero de registro
oficial 168.

2.3. La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en calle NUfiez de Balboa, 70,
28006, Madrid (Madrid). A los efectos que procedan, se entendera en todo
momento que el domicilio del Fondo es el que la Sociedad Gestora tenga
en cada momento.

Articulo 3. Depositario.

3.1. El depositario del Fondo es Banco Inversis, S.A.U. (el “Depositario”).



3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

3.9.

3.10.

El Depositario figura inscrito en el Registro de entidades depositarias de la
CNMV con el numero 211.

El Depositario tiene su domicilio social en Avenida de la Hispanidad, 6,
28042, Madrid (Madrid).

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la
Sociedad Gestora ha encomendado al Depositario el depdsito o custodia de
los valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las inversiones
del Fondo, asi como la vigilancia de la gestién de la Sociedad Gestora.

En particular, corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito
(que comprende la custodia de los instrumentos financieros custodiables y
el registro de otros activos) y administracion de los instrumentos
financieros del Fondo, el control del efectivo, la liquidacion de la suscripcién
y reembolso de acciones, la vigilancia y supervision de la gestion de la
Sociedad Gestora, asi como cualquier otra establecida en la normativa,
habiendo garantizado que cumple los requisitos establecidos en la Ley
22/2014, en la Ley 35/2003 y en el Real Decreto 1082/2012.

El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de
interés en el ejercicio de sus funciones.

El Depositario podra establecer acuerdos de delegacion de las funciones de
depodsito de los activos del Fondo en terceras entidades.

Se facilitara a los Inversores que lo soliciten informacion actualizada sobre
las funciones del Depositario y de los conflictos de interés que puedan
plantearse sobre la delegacién de la funcién de depdsito por parte del
Depositario, en su caso, y los posibles conflictos de interés a que pueda
dar lugar esa delegacion.

El Depositario percibird del Fondo una comisién de depositaria de cero
coma cero cinco por ciento (0,05%) anuales sobre el patrimonio del Fondo
con un minimo de veinte mil euros (20.000€) anuales.

La Sociedad Gestora podra acordar con el Depositario la modificacion de
las condiciones del contrato de depositaria. Dichas condiciones deberan ser
negociadas de acuerdo con los estandares de mercado.



Articulo 4. Objeto.

4.1.

4.2.

4.3.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 9.1 de la Ley 22/2014, el Fondo
tendrd como objeto principal la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el
momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de
bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la
Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE.

No obstante lo anterior, el Fondo también podrd extender su objeto
principal a las actividades previstas en el articulo 9.2 de la Ley 22/2014, y
en particular a la inversion en otras entidades de capital riesgo conforme
a lo previsto en el articulo 14 de la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora realizara las inversiones y desinversiones del Fondo
de acuerdo con la Politica de Inversidon que se expone a continuacién en el
apartado III de este Reglamento, y, en todo caso, cumpliendo con las
limitaciones previstas en este Reglamento, en la Ley 22/2014 y en
cualquier otra normativa aplicable.

Articulo 5. Duracion, Periodo de Inversion y Desinversion.

5.1. Duracion del Fondo.

5.1.1.

5.1.2.

5.1.3.

5.1.4.

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

El Fondo se constituye con una duracion total estimada de doce (12) afios
desde la finalizacion del Periodo de Inversion.

En caso de que la cartera de inversiones en Entidades Subyacentes no esté
desinvertida en dicho plazo de doce (12) anos, la duracién del Fondo podra
prorrogarse por periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, hasta un total
de cuatro (4) afios adicionales, segun considere la Sociedad Gestora. Cada
una de las extensiones anteriores no requerira la modificacion del presente
Reglamento.

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



5.1.5.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones del
Fondo, la Sociedad Gestora podra proceder a su liquidacion.

5.2. Periodo de Inversion.

5.2.1.

5.2.2.

5.2.2.

El Periodo de Inversidn sera el periodo transcurrido desde la Fecha del
Primer Cierre hasta la anterior de las siguientes fechas (el “Periodo de
Inversion”):

(i) la fecha en que se cumpla el primer (ler) aniversario de la Fecha
del Primer Cierre;

(ii) la fecha en que no existan Compromisos de Inversidon pendientes de
desembolso por parte de los Inversores; o

(iii) la fecha en que hayan sido desembolsados, o comprometidos para
su inversion, el cien por cien (100%) de los Compromisos Totales,
excluyendo los gastos del Fondo.

Si fuese necesario a juicio de la Sociedad Gestora, ésta podra acordar la
ampliacion del Periodo de Inversién por un (1) afio mas.

El importe desembolsado y no invertido por el Fondo sera devuelto a los
Inversores a la finalizacion del Periodo de Inversion una vez deducida, en
Su caso, una reserva a determinar por la Sociedad Gestora para cubrir
futuras necesidades del Fondo, y sin perjuicio de lo previsto en el Articulo
9.

5.3. Periodo de Desinversion.

5.3.1. Tras el Periodo de Inversion, el Fondo dispondra del plazo que transcurra

5.3.2.

desde la finalizacion del Periodo de Inversién hasta la liquidacién del Fondo
(el “Periodo de Desinversion”) para llevar a cabo las desinversiones en
las Entidades Subyacentes, sin perjuicio de su extensidén en los términos
previstos en este Reglamento.

Durante el Periodo de Desinversion, Unicamente podra solicitarse el
desembolso de Compromisos de Inversion a los Inversores para:

(i) hacer frente al pago de la Comision de Gestion, la Comision de
Administracion y de los Gastos Operativos;



(ii) responder a cualquier obligacion, gasto o responsabilidad del Fondo
frente a terceros; y

(iii) para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a compromisos
de inversidn en Entidades Subyacentes, que hayan sido asumidos por
el Fondo en fecha anterior a la finalizacion del Periodo de Inversion del
Fondo (o su correspondiente prérroga), incluyendo aquellos supuestos
en los que el Fondo haya suscrito una carta de intenciones, una oferta
en firme o documentos similares que soporten el compromiso asumido
por el Fondo antes de la finalizacién del Periodo de Inversion (o su
prorroga).

Articulo 6. Criterios de inversion.

6.1. Politica de Inversion.

6.1.1.

6.1.2.

6.1.3.

La politica de inversidon del Fondo (la “Politica de Inversién”) consiste en
la inversién de sus compromisos totales en entidades de capital-riesgo
europeas gestionadas por sociedades gestoras establecidas en Europa.

Los compromisos en dichas entidades se realizaran en el mercado primario
de los segmentos de buy-out, growth capital y venture capital.

Las inversiones del Fondo tendran un enfoque geografico europeo, si bien
predominard, sin caracter limitativo alguno, las inversiones destinadas al
mercado de Europa Occidental. El Fondo no tendrd restricciones de
inversion en sectores, sin perjuicio de las que pueda establecer la
normativa vigente.

6.2. Exclusiones.

6.2.1.

6.2.2.

El Fondo cumplird con las exigencias legales, regulatorias y éticas
establecidas en la normativa de aplicacion.

El Fondo no invertird en sociedades u otras entidades cuya actividad
empresarial sea una actividad econémica ilegal de conformidad con las
leyes vigentes. Asimismo, tampoco invertird en entidades que estén



6.2.3.

domiciliadas en una jurisdiccion no cooperativa conforme a lo previsto en
la Orden HFP/115/2023, de 9 de febrero, por la que se determinan los
paises y territorios, asi como los regimenes fiscales perjudiciales, que
tienen la consideracién de jurisdicciones no cooperativas, asi como en
cualquier norma que la sustituya.

El Fondo no invertira, garantizara o, de cualquier otra manera,
proporcionarad cualquier otro tipo de apoyo financiero, directa o
indirectamente, a compafias u otras entidades cuya actividad empresarial
principalmente consista en actividades de dudosa reputacién, incluyendo,
sin limitacién:

(i) la produccién y comercializacién de tabaco, bebidas alcohdlicas
destiladas y productos relacionados con estos;

(i) la venta o produccién de armamento, equipamiento o municién de
uso militar o policial;

(iii) el desarrollo y/o ejecucion de proyectos cuyo resultado limite los
derechos individuales de las personas o viole los derechos humanos;

(iv) el desarrollo y/o ejecucion de proyectos que perjudiquen el
medioambiente o sean socialmente inadecuados;

(v) la busqueda, desarrollo y aplicacién técnica relacionada con
programas electréonicos de datos o soluciones, los cuales estén
especificamente enfocados a:

(@) apoyar cualquier actividad en relacién con las descritas
anteriormente;

(b) apuestas a través de internet y casinos online;

(c) pornografia; o

(d) estén dirigidos a permitir ilegalmente acceder a redes de
datos electrdnicos; o la descarga de datos electrénicos.

6.3. Diversificacion.

6.3.1.

En todo momento, el Fondo cumplird con las reglas de diversificacion



establecidas en la Ley 22/2014.

7.1.

7.2.

7.3.

Articulo 7. Coinversion.

La Sociedad Gestora, cuando lo considere beneficioso para el interés del

Fondo, podra ofrecer oportunidades de coinversiéon a los Inversores,
siempre que éstos hayan manifestado su interés con anterioridad.

Las coinversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes

parametros (el "Régimen de Coinversion”):

(1)

(ii)

(iii)

(iv)

establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los Inversores
coinversores en el contexto de la coinversiéon, de manera que
resulten de aplicacién los mismos términos y condiciones del Fondo
al Inversor coinversor;

los gastos y demas obligaciones y responsabilidades relacionados
con una coinversion seran compartidos por el Fondo y los Inversores
coinversores en proporcién a su participacién en el importe total
coinvertido;

estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos
de coinversion vinculantes y exigibles; y

se regiran por el principio de transparencia respecto de los demas
Inversores y, consecuentemente, la Sociedad Gestora informara a
los Inversores de cualquier nueva oportunidad de coinversidn que
sea ofrecida de acuerdo con este Articulo y de la identidad de
cualquier Inversor que vaya a coinvertir junto con el Fondo en dicha
oportunidad de coinversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer oportunidades de coinversion

a terceros que no sean Inversores del Fondo cuando el Fondo no disponga

de capacidad suficiente por si mismo para realizar una inversion, siempre
gue se cumplan las condiciones anteriores previstas para la coinversion con
Inversores.



8.1.

8.2.

8.3.

9.1.

9.2.

10.1.

Articulo 8. Fondos Paralelos.

La Sociedad Gestora podra crear fondos o cualquier otro tipo de vehiculo
de inversidon que esté sujeto a similares condiciones a las del Fondo,
siempre que se configuren como un vehiculo de inversion paralela con el
Fondo, para garantizar la salvaguarda del interés de los Inversores, o
algunos de ellos por motivos estriccamente legales, y respetando y
cumpliendo lo establecido en el presente Articulo (los "Fondos Paralelos”,
e individualmente el "Fondo Paralelo”).

El Fondo podra coinvertir con los Fondos Paralelos, si asi lo acepta el 6rgano
de administraciéon de éstos, en las Entidades Subyacentes, invirtiendo y
desinvirtiendo en ellas en paralelo (pari passu), al mismo tiempo y bajo los
mismos términos y condiciones que los del Fondo.

El Fondo podra adquirir o vender activos a los Fondos Paralelos. En este
sentido, la Sociedad Gestora determinara el precio de adquisicién o de
venta sobre una base justa y equitativa, teniendo en cuenta el coste de
adquisicion del activo y ajustando el precio en un importe que refleje el
incremento o disminucion del valor del activo o el transcurso del tiempo,
conforme determine la Sociedad Gestora razonablemente.

Articulo 9. Reinversion.

El Fondo podra reinvertir los rendimientos percibidos de las inversiones, los
importes resultantes de las desinversiones de las mismas y cualesquiera
otros rendimientos derivados de las inversiones del Fondo.

Asimismo, los rendimientos derivados de las inversiones en Entidades
Subyacentes (ya sean como distribucién o desinversion en éstas), o
cualesquiera otros rendimientos resultantes de las inversiones del Fondo
también podran ser utilizados para atender desembolsos de Entidades
Subyacentes del Fondo, el pago de la Comisién de Gestidn, la Comisiéon de
Administraciéon, Gastos de Establecimiento o Gastos Operativos del Fondo.

Articulo 10. Conflictos de interés.

La Sociedad Gestora cumplird con su politica interna de gestion de
conflictos de interés en la seleccidn de las distintas Entidades Subyacentes,
de acuerdo con la normativa aplicable, en interés del Fondo y los



10.2.

10.3.

Inversores.

Asi, la Sociedad Gestora gestionara cualquier conflicto de interés actual o
potencial que pueda surgir, inmediatamente después de tomar
conocimiento de dicho conflicto, incluyendo, sin limitacién, aquellos entre:
(i) el Fondo y/o sus Entidades Subyacentes; y (ii) cualquiera de los
Inversores, con la Sociedad Gestora, con los directivos o empleados de la
Sociedad Gestora, con las Afiliadas o con cualesquiera de las Personas
Vinculadas de cualquiera de las anteriores, en las que desempefien cargos
de gestién, de asesoramiento o de administracién, o mantengan cualquier
tipo de interés directo o indirecto en el mismo; poniendo en conocimiento
de los inversores la existencia de un conflicto en caso de que lo considere
pertinente.

Podrda darse la circunstancia de que una o varias de las Entidades
Subyacentes seleccionadas por el Fondo decidan incorporar a su cartera de
inversiones compafiias a las que Banca March, S.A. haya concedido, o vaya
a conceder, financiacién de cualquier tipo, bien de forma singular
(bilateral), o bien en régimen sindicado. En ese supuesto, las financiaciones
gue se concierten seguiran su curso, no estando Banca March, S.A.
condicionada, ni por la Entidad Subyacente ni por la Sociedad Gestora, en
la realizacién de las actuaciones que, en el marco de las relaciones de
financiacion, estime oportunas, incluyendo, a titulo de ejemplo y sin
limitacién, el ejercicio de acciones de reclamaciéon de cantidades
impagadas, el ejercicio de acciones de ejecucién de garantias o la
realizacion de tramites concursales.



V. INVERSORES, PARTICIPACIONES Y
COMPROMISOS DE INVERSION.

TIiTULO 1. LOS INVERSORES.

Articulo 11. Inversores Aptos y Compromiso minimo

11.1. Seran considerados “Inversores Aptos” aquellos inversores que:

(i) Que sean considerados clientes profesionales tal y como estan
definidos en los articulos 194 y 195 de la Ley 6/2023, de 17 de
marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion;

(ii) Que se comprometan a invertir como minimo cien mil euros
(100.000 €), y ademas declaren por escrito, en un documento
distinto al de compromiso de inversidn, que son conscientes de los
riesgos ligados al compromiso previsto;

(iii) Que, no cumpliendo los requisitos anteriores, (a) sean
administradores, directivos o empleados de la Sociedad Gestora, (b)
inviertan en ECR cotizadas en bolsa de valores o (c) justifiquen
disponer de experiencia en la gestién o asesoramiento en entidades
de capital riesgo similares al Fondo.

11.2. No se consideraran como Inversores Aptos aquellas personas cuya entrada
en el Fondo podria resultar en un incumplimiento por parte de la Sociedad
Gestora de sus obligaciones legales en materia de prevencién del blanqueo
de capitales y la financiaciéon del terrorismo, normas de conducta y
cualesquiera otras previstas en la normativa aplicable. A efectos
aclaratorios, no se consideraran Inversores Aptos aquellas personas que
tengan la condicion de “U.S. Investors” conforme a la normativa aplicable.

11.3. No obstante lo anterior, el Compromiso minimo de inversion sera de ciento
veinticinco mil euros (125.000 €), salvo para los ejecutivos, empleados y
consejeros de la Sociedad Gestora o cualquiera de sus Afiliadas, en cuyo
caso el Compromiso minimo de inversion en las Participaciones sera de diez
mil euros (10.000 €).
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TiTULO 2. LAS PARTICIPACIONES.

Articulo 12. Caracteristicas generales de las Participaciones y

12.1.

12.2.

12.3.

12.4.

12.5.

12.6.

forma de representacion. Clases de Participaciones

El Fondo se constituye con un patrimonio comprometido minimo inicial de
un millén seiscientos cincuenta mil euros (1.650.000 €), representado por
participaciones (las “Participaciones”).

El Fondo tendra las siguientes clases de Participaciones:

(i) Participaciones de Clase Al: reservada a los Inversores cuyo
Compromiso de Inversidn tenga un importe inferior a un millén
quinientos mil euros (1.500.000€).

(ii) Participaciones de Clase A2: reservada a los Inversores cuyo
Compromiso de Inversién tenga un importe igual o superior a un
milléon quinientos mil euros (1.500.000€).

La asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los
Inversores del Fondo implica la aceptacién del presente Reglamento, asi
como la obligacién de cumplir con lo establecido en el mismo y, en
particular, con la obligacion de suscribir y desembolsar Participaciones en
los términos y condiciones aqui previstos.

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados
nominativos sin valor nominal, que podran documentar una o varias
Participaciones, y a cuya expedicién y recepcion tendran derecho los
Inversores. En dichos titulos, constara el nUmero de Participaciones de las
que el Inversor es titular, la denominacion del Fondo, la fecha de
otorgamiento del contrato de constitucion del Fondo y los datos relativos a
la inscripcion en el correspondiente Registro de la CNMV.

En cualquier caso, la inscripcion del nombre del Inversor en el Registro de
Inversores del Fondo dara fe de su derecho de propiedad sobre dichas
Participaciones.

A partir de la Fecha del Primer Cierre, ningin Inversor podra suscribir,
mantener o controlar, directa o indirectamente, individual o conjuntamente



12.7.

junto con sus Afiliadas y/o Personas Vinculadas, mas del cincuenta por
ciento (50%) de los Compromisos Totales, ni poseer la mayoria de los
derechos de voto en ninguna de las Juntas de Inversores.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora, a su discrecién, podra crear
clases de Participaciones, con distintos derechos econémicos, en cuyo caso
se modificaran los apartados correspondientes del presente Reglamento,
de acuerdo con el procedimiento legal y reglamentariamente establecido.

Articulo 13. Derechos econémicos de las Participaciones.

13.1.

13.2.

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre
el patrimonio del Fondo.

La propiedad y tenencia de las Participaciones otorgara a los Inversores el
derecho a participar en las Distribuciones del Fondo en proporcién a la
cuantia en la que se comprometieron en su Compromiso de Inversién
inicial, o posibles ulteriores.

Articulo 14. Forma de suscripcion de las Participaciones.

14.1.

14.2.

14.3.

14.4.

Desde la inscripcion del Fondo en el registro de la CNMV hasta la Fecha de
Cierre Final (“"Periodo de Colocacion”), se podran suscribir Compromisos
de Inversidon por los potenciales inversores interesados en el Fondo. Tal y
como se prevé en el Articulo 14.4, en ningun caso el Periodo de Colocacién
podra superar los veinticuatro (24) meses.

Se entenderan admitidos a los primeros Inversores del Fondo en la Fecha
del Primer Cierre.

No obstante, desde la Fecha del Primer Cierre hasta la Fecha de Cierre
Final, el patrimonio inicial comprometido del Fondo podrd ampliarse por
suscripcion de Compromisos de Inversiéon por nuevos inversores o por
Compromisos Adicionales por Inversores ya existentes (todos ellos,
“Inversores Posteriores”). Los Inversores Posteriores seran admitidos
en el Fondo en cierres sucesivos y determinados por la Sociedad Gestora a
su discrecion.

A los efectos anteriores, la fecha del cierre final serd aquella en la que no
se acepten mas Compromisos de Inversion, que sera aquella fecha en la



14.5.

que ocurra la primera de las siguientes circunstancias: (i) doce (12) meses
desde la fecha de inscripcion del Fondo en el registro administrativo de la
CNMV, pudiéndose ampliar dicho plazo por un (1) periodo de seis (6) meses
adicionales por decision de la Sociedad Gestora; o (ii) que se alcancen
Compromisos Totales por importe de veintian millones de euros
(21.000.000€) (la “Fecha de Cierre Final”).

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

(a) suscribir Participaciones del Fondo y al desembolso de sus
Compromisos de Inversidon por el importe y en los porcentajes que le
notifique la Sociedad Gestora (el "Importe de Ecualizacion”), sobre
la hipotesis de que el Inversor Posterior hubiese sido admitido en el
Fondo en la Fecha de Primer Cierre.

En el Importe de Ecualizacidn, los Inversores Posteriores desembolsaran
el importe de la Comision de Gestidn y la Comision de Administracion
correspondiente a sus Compromisos Adicionales por el periodo
transcurrido desde la Fecha del Primer Cierre hasta la fecha en que haya
sido admitido su Compromiso Adicional en el Fondo; vy

(b) abonar al Fondo una cantidad equivalente al cinco por ciento (5%)
anual sobre los importes que dicho Inversor Posterior hubiese tenido
que desembolsar al Fondo en caso de haber sido admitido en la Fecha
de Primer Cierre, y en consideracion de las fechas en que dichos
desembolsos se tendrian que haber efectuado (la “Prima de
Ecualizaciéon”). Asimismo, a los efectos de lo establecido en este
Reglamento, la Prima de Ecualizacién abonada por el Inversor
Posterior no sera considerada como desembolso de su Compromiso
de Inversion y, por tanto, debera abonarse de manera adicional a
dicha cantidad.

En consecuencia, salvo para hacer frente a la Prima de Ecualizacién, ningan
Inversor Posterior estard obligado a desembolsar suma alguna que exceda
el importe de su respectivo Compromiso de Inversién.



14.6.

14.7.

14.8.

La Sociedad Gestora podrd no aplicar la Prima de Ecualizaciéon a los
Inversores Posteriores que, a su discrecion, considere, siempre y cuando
la Sociedad Gestora considere que es en el mejor interés del Fondo y sus
participes.

Los Inversores Posteriores cuyo Compromiso de Inversidn sea superior a
un millén de euros (1.000.000.-€), siempre y cuando sean admitidos en el
Fondo antes de que hayan transcurrido tres (3) meses desde la Fecha del
Primer Cierre, no pagaran Prima de Ecualizacion.

El Fondo podra abonar los Importes de Ecualizacién (excepto las cantidades
correspondientes al pago de la Comisiéon de Gestion y la Comisién de
Administracién) y la Prima de Ecualizacién a los Inversores que hayan sido
admitidos en el Fondo en cierres previos (teniendo en cuenta, en su caso,
el Compromiso de Inversion suscrito por dichos Inversores antes de
suscribir Compromisos Adicionales), a prorrata de sus importes
efectivamente desembolsados, y ponderando la fecha en la que hubiesen
hecho el primer desembolso de sus respectivos Compromisos de Inversion.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, no podran admitirse Inversores
Posteriores.

Articulo 15. Desembolso de las Participaciones.

15.1.

15.2.

15.3.

Durante la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ird requiriendo a todos los
Inversores para que realicen, en una o varias ocasiones, una aportacién de
fondos al Fondo hasta una cantidad total que no exceda su Compromiso de
Inversion, excepto en lo previsto para el pago de la Prima de Ecualizacion.

En todo caso, los desembolsos se solicitardan en la medida en que sean
necesarios para atender, entre otros, las inversiones, la Comision de
Gestion, la Comision de Administracion, los Gastos de Establecimiento u
Operativos, tal y como estos términos se definen mas adelante.

Dichos desembolsos deberan hacerse en efectivo, y se ejecutaran mediante
la suscripcion y desembolso de las Participaciones, en proporcion a la
participacidon en los Compromisos Totales y en la fecha que figure en la
Solicitud de Desembolso.



15.4.

15.5.

15.6.

Las Solicitudes de Desembolso seran remitidas por la Sociedad Gestora a
los Inversores con una antelacién minima de, al menos, quince (15) dias
naturales.

Las Participaciones seran desembolsadas en el porcentaje y segun el valor
indicado por la Sociedad Gestora. En las suscripciones efectuadas con
posterioridad a la constituciéon del Fondo se irdn emitiendo nuevas
Participaciones que los nuevos Inversores deberdan desembolsar en el
porcentaje que determine la Sociedad Gestora.

La responsabilidad de cada Inversor por las deudas y obligaciones del
Fondo sera limitada y no excederd, bajo ningun concepto, la cuantia del
Compromiso de Inversién que en cada momento se encuentre pendiente
de desembolso.

Articulo 16. Régimen de reembolso de las Participaciones.

16.1.

16.2.

Los Inversores podran obtener el reembolso total de sus Participaciones
tras la disolucién vy liquidacion del Fondo. El reembolso de las
Participaciones se efectuara, por su valor liquidativo, y en ningin caso
podra suponer gasto para el Inversor.

Asimismo, los Inversores podran obtener el reembolso parcial de sus
participaciones antes de la disolucién y liquidacién del Fondo, siempre y a
iniciativa y discrecion de la Sociedad Gestora, reembolsandose a los
Inversores la liquidez excedente del Fondo procedente de Ilas
desinversiones del mismo. Dichos reembolsos se realizaran a todos los
Inversores en proporcion a su respectiva participacion en los Compromisos
Totales.

TITULO 3. MORA Y EXCLUSION.

Articulo 17. Inversor en mora y consecuencias derivadas del

17.1.

incumplimiento.

En el supuesto de que un Inversor incumpla su obligacién de desembolsar
en el plazo establecido la parte de su Compromiso de Inversion solicitada
por la Sociedad Gestora, se devengara a favor del Fondo un interés de
demora anual equivalente al Euribor mas un porcentaje determinado por



la Sociedad Gestora, equivalente al cinco por ciento (5%). Dicho interés de
demora se calculard sobre el importe del desembolso requerido y no
realizado por el Inversor, entre la fecha limite en la que el Inversor debia
haber realizado el desembolso y la fecha de desembolso efectivo por el
Inversor.

17.2. Si el Inversor no subsanara el incumplimiento en el plazo de treinta (30)
dias naturales desde que la Sociedad Gestora asi se lo requiriese (dentro
de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a la fecha limite en la que el
Inversor debid realizar el desembolso), el Inversor sera considerado un
“Inversor en Mora”.

17.3. En caso de que un Inversor sea considerado Inversor en Mora:

()

(ii)

sus derechos politicos (incluyendo la representacion en la Junta de
Inversores) y econdmicos seran suspendidos, y no podran ser
ejercidos hasta que el Inversor en Mora subsanase el
incumplimiento.

Cualesquiera distribuciones que deban realizarse al Inversor en Mora
compensaran la deuda pendiente que mantenga con el Fondo.

17.4. Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra optar, a su discrecidén, por
cualquiera de las siguientes alternativas:

()

(ii)

exigir al Inversor en Mora el cumplimiento de la obligacion de
desembolso, junto con el abono del interés de demora antes referido
y de los dafios y perjuicios ocasionados al Fondo por el
incumplimiento; o

amortizar las Participaciones del Inversor en Mora. Las cantidades
que hayan sido desembolsadas al Fondo por el Inversor en Mora y
que no le hayan sido distribuidas o reembolsadas antes de la fecha
de la amortizacion se mantendran retenidas en el Fondo en concepto
de penalizacién.

Como consecuencia de dicha amortizacidon, y siempre que el resto
de Inversores hayan recibido del Fondo distribuciones por un
importe equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos
desembolsadas durante la vida del Fondo, el Inversor en Mora solo
tendra derecho a percibir del Fondo el menor de los siguientes



(iii)

importes (siempre aplicando un descuento del sesenta por ciento
(60%)):

(a) las cantidades totales desembolsadas al Fondo por el Inversor
en Mora que no hayan sido reembolsadas o distribuidas a éste
en la fecha de la amortizacién, menos los importes que
hubieran sido objeto de Distribucién al Inversor en Mora; o

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

De cualesquiera de los importes anteriores, se descontaran
adicionalmente: (i) los costes, incluyendo intereses, incurridos como
consecuencia de la financiacion que hubiera debido solicitar el Fondo
para cubrir el importe no desembolsado por el Inversor en Mora; vy
(ii) cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por la
Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del Inversor en
Mora, mas la cantidad equivalente a la Comisién de Gestién y a la
Comision de Administracién que la Sociedad Gestora dejara de
percibir como consecuencia de la aplicacion de este Articulo; o

acordar la venta, o transmisiéon por cualquier titulo, de las
Participaciones titularidad del Inversor en Mora, procediendo la
Sociedad Gestora a la transmisién de las mismas a quien considere
conveniente en interés del Fondo. El precio a percibir por el Inversor
en Mora de cada Participacion serd el menor de los siguientes
importes, aplicando un descuento del sesenta por ciento (60%):

(a) las cantidades totales desembolsadas al Fondo por el Inversor
en Mora que no hayan sido distribuidas o reembolsadas a éste
en la fecha de la amortizacién, menos los importes que
hubieran sido objeto de Distribucién al Inversor en Mora; o

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

De cualesquiera de los importes anteriores, se descontaran
adicionalmente: (i) los costes, incluyendo intereses, incurridos como
consecuencia de la financiacién que hubiera debido solicitar el Fondo
para cubrir el importe no desembolsado por el Inversor en Mora; y
(ii) cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por la



17.5.

Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del Inversor en
Mora, mas la cantidad equivalente a la Comisién de Gestion y la
Comision de Administraciéon que la Sociedad Gestora dejara de
percibir como consecuencia de la aplicacién de este Articulo.

La Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el precio de venta
al Inversor en Mora hasta el momento en que éste le hubiera hecho
entrega, en su caso, de los documentos acreditativos del titulo de
las Participaciones que le solicite la Sociedad Gestora. A estos
efectos, la Sociedad Gestora podra proceder a la venta de las
Participaciones titularidad de los Inversores en Mora en virtud del
articulo 34 de la Ley 22/2014.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho a ejercitar las
oportunas acciones legales de las que disponga para reclamar una
indemnizacién por cualesquier dafos vy perjuicios derivados del
incumplimiento del Inversor en Mora.

TIiTULO 4. TRANSMISION DE LAS PARTICIPACIONES.

Articulo 18. Régimen de transmision de las Participaciones.

18.1.

18.2.

18.3.

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

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

Quedaran sujetas a la autorizacién de la Sociedad Gestora:

(i) la transmision de las Participaciones por cualquier Inversor,
teniendo en cuenta que sélo podran transmitir voluntariamente sus
Participaciones aquellos Inversores que se encuentren al dia en sus
obligaciones frente al Fondo y la Sociedad Gestora; vy



(i)

la constitucién de cargas y gravamenes sobre las Participaciones,
excepto cuando dicha garantia sea en favor de una entidad del
Grupo Banca March, en cuyo caso sera libre.

18.4. La transmisién de las Participaciones quedarda sujeta a las siguientes
reglas:

()

(i)

(iii)

(iv)

cualquier propuesta de transmision debera ser notificada por escrito
a la Sociedad Gestora por el Inversor Transmitente. En dicha
notificacidon, el Inversor Transmitente indicard: (a) el numero de
Participaciones a transmitir; (b) el nombre, la direccién y la
nacionalidad del adquirente potencial; (c) el compromiso del
adquirente potencial de subrogarse en los compromisos pendientes
de desembolso, en su caso; (d) la fecha prevista de la transmision;
y (e) todas las demas condiciones de la transmisiéon pretendida;

una vez recibida la notificacion, la Sociedad Gestora acusara recibo
de la misma y podra solicitar al Inversor Transmitente informacién
adicional que pueda necesitar para aprobar o denegar la transmisién
por los motivos previstos en este Articulo; en particular, la Sociedad
Gestora podra solicitar aquella informacién del nuevo inversor que
considere necesaria 0 conveniente para dar cumplimiento a sus
obligaciones por razén de la normativa de prevencion del blanqueo
de capitales vy la financiacién del terrorismo;

la Sociedad Gestora debera notificar al Inversor Transmitente la
aceptacion o denegacion de la transmision dentro del plazo de los
treinta (30) dias naturales siguientes a la recepcion de la notificacion
remitida por el Inversor Transmitente o, en su caso, desde que la
Sociedad Gestora hubiera recibido toda la informacion adicional que
hubiera solicitado. Se entenderd aprobada una transmision si la
Sociedad Gestora no hubiera informado de su decision al Inversor
Transmitente en dicho plazo; vy

las transmisiones de participaciones por parte de los Inversores a
sus Afiliadas deberdn cumplir con los tramites previstos en los
apartados anteriores.

18.5. Simultdneamente a la formalizacion de la transmisién, el adquirente de las

Participaciones debera enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente
Acuerdo de Suscripcién debidamente firmado. Mediante la firma de dicho



18.6.

18.7.

18.8.

Acuerdo de Suscripcion, el adquirente asumira expresamente ante el Fondo
y ante la Sociedad Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven
de la adquisicién y tenencia de las Participaciones y, en particular, el
Compromiso de Inversién vinculado a ellas (incluyendo la obligacion de
contribuir al Fondo con los importes correspondientes a las Distribuciones
Temporales recibidas por los titulares anteriores de las Participaciones
transmitidas y cuyo desembolso requiera la Sociedad Gestora).

Las siguientes transmisiones no estaran sujetas al consentimiento de la
Sociedad Gestora, si bien deberan notificarse debidamente a la Sociedad
Gestora con un plazo minimo de diez (10) Dias Habiles antes a la fecha de
la transmision:

(i) las transmisiones por parte de un Inversor cuando las restricciones
previstas en este Articulo sean contrarias a la normativa regulatoria
aplicable a dicho Inversor;

(ii) las transmisiones por parte de un Inversor que tenga la
consideraciéon de institucion de inversion colectiva, fondo de
pensiones o entidad de prevision social voluntaria, a cualquier otra
entidad equivalente gestionada por el Inversor Transmitente o su
sociedad gestora; vy

(iii) las transmisiones que se realicen entre la Sociedad Gestora y sus
empleados o administradores, o Afiliadas de éstos.

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una transmision forzosa
en virtud de un proceso judicial o administrativo, o en el caso de
transmisiones mortis causa, la adquisicion de alguna Participacion del
Fondo por adjudicacion y/o por sucesion hereditaria conferira al
adjudicatario, al heredero o al legatario la condicién de Inversor. La
adquisicién de Participaciones por tales titulos implicara la aceptacion por
parte del adjudicatario, del heredero o del legatario del presente
Reglamento, asi como la asuncion del Compromiso de Inversion pendiente
de desembolso por cada una de las Participaciones de las que ha devenido
titular.

No obstante, en adquisiciones por estos titulos, y en caso de que existan
motivos regulatorios que lo exijan, la Sociedad Gestora se reserva el
derecho de presentar un adquirente de las Participaciones distinto, o



incluso, de adquirirlas ella misma, fijando como precio el valor liquidativo
de las Participaciones.

Articulo 19. Requisitos para la eficacia de la transmision.

19.1.

19.2.

La condicién de Inversor no sera adquirida hasta el momento en que la
Sociedad Gestora haya recibido: (i) el Acuerdo de Suscripcion firmado por
el adquirente de las Participaciones; y (ii) el correspondiente documento
acreditativo de la transmisién.

La inscripcion de la transmisién en el registro de Inversores no se efectuara
hasta el momento en que la Sociedad Gestora haya: (i) recibido el Acuerdo
de Suscripcion correctamente firmado por el adquirente; y (ii) reembolsado
el pago de los gastos incurridos por el Fondo o la Sociedad Gestora con
motivo de la transmision.

Articulo 20. Gastos de la transmision.

20.1.

20.2.

El adquirente de las Participaciones quedara obligado a reembolsar al
Fondo y a la Sociedad Gestora todos aquellos gastos razonables en los que
éstos hayan incurrido, directa o indirectamente, a consecuencia de la
transmisién de las Participaciones.

Conforme a lo establecido en el Articulo anterior, no se le atribuirad la
condicion de Inversor al adquirente hasta que no haya procedido al efectivo
y completo reembolso de dichos gastos.



V. DIRECCION, ADMINISTRACION Y

REPRESENTACION DEL FONDO.

TIiTULO 1. DE LA SOCIEDAD GESTORA.

Articulo 21. Poderes y funciones de la Sociedad Gestora

21.1.

21.2.

21.3.

21.4.

21.5.

La direccion y administracion del Fondo, incluyendo la gestion de las
inversiones, asi como el control y gestién de sus riesgos, corresponde a la
Sociedad Gestora, que actuard, en relacién con el Fondo y los Fondos
Paralelos, de forma independiente en la toma de decisiones de inversién y
desinversiéon y que, conforme a la legislacion vigente, ejercera las
facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo ni de ninguno de sus
derechos o activos. Asimismo, sujeta al cumplimiento de las funciones
sefialadas en la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora tendra las mas amplias
facultades para la representacion del Fondo, sin que puedan impugnarse,
en ningun caso, por defecto de facultades de administracién y disposicion,
los actos y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de las
atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden.

Los Inversores (con la excepcion prevista de aquellos directivos o
empleados de la Sociedad Gestora que hayan suscrito un Compromiso de
Inversion) no intervendran en la toma de decisiones sobre las inversiones,
desinversiones o cualesquiera otros aspectos relacionados con la gestién
del Fondo, ni asumiran responsabilidad alguna por tales decisiones.

La Sociedad Gestora dispondra en todo momento de fondos propios y
recursos humanos y técnicos suficientes y adecuados a las necesidades de
gestidon del Fondo.

La Sociedad Gestora no tendra dedicacién exclusiva al Fondo, por lo que
podréa gestionar simultdneamente instituciones de inversién colectiva, otras
ECR y entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado, con las limitaciones
y bajo los requisitos previstos en este Reglamento. En cualquier caso, la
Sociedad Gestora dedicara los suficientes recursos de los que disponga a
la debida gestidon del Fondo.

La Sociedad Gestora garantizard que los miembros del equipo gestor
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cumplen con las obligaciones de su cargo con la mayor diligencia,
empleando los recursos materiales, técnicos y humanos necesarios para
lograr una gestién eficiente del Fondo.

Articulo 22. Remuneracion de la Sociedad Gestora.

Comisioén de Suscripcion.

22.1.

22.2.

Banca March, S.A. o la Sociedad Gestora podran percibir una comision
suscripcion sobre el Compromiso de Inversidn conforme a los siguientes
porcentajes para cada clase de Participaciones (la “Comisién de
Suscripcion”):

(i) Participaciones de Clase Al: una Comision de Suscripcion de dos
coma cincuenta por ciento (2,50%) sobre el Compromiso de
Inversion.

(i) Participaciones de Clase A2: una Comision de Suscripcién de dos por
ciento (2,00%) sobre el Compromiso de Inversion.

La Comisién de Suscripcion debera ser satisfecha por los Inversores dentro
de los treinta (30) dias naturales siguientes al cierre en el que hayan sido
admitidos como Inversores del Fondo.

Comision de Gestion.

22.3.

22.4.

La Sociedad Gestora percibird una comision de gestion anual fija de hasta
el cero coma veinte por ciento (0,20%) sobre la base de calculo indicada
en el siguiente apartado (la “"Comision de Gestion”).

Dicha Comision de Gestidén se calculard sobre la cantidad total
comprometida por el Fondo en Entidades Subyacentes menos el coste de
adquisicién de las inversiones que hayan sido desinvertidas, en caso de
que haya habido desinversiones en las Entidades Subyacentes. En caso de
que la cantidad total comprometida por el Fondo en Entidades Subyacentes
sea superior a los veinte millones de euros (20.000.000€), la Comision de
Gestién se calculard como si la cantidad total comprometida por el Fondo
en Entidades Subyacentes fuera de veinte millones de euros
(20.000.000€).



22.5.

22.6.

La Comisiéon de Gestion se devengara diariamente y se calculara
trimestralmente, abonandose por trimestres anticipados y realizandose los
ajustes que fueran necesarios una vez finalizado el periodo
correspondiente. 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 del Primer Cierre y finalizara el 31 de marzo, el 30
de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente siguiente,
asi como el ultimo trimestre, que finalizard en la fecha de liquidacion del
Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién
de Gestion abonada).

La Comision de Gestion que percibe la Sociedad Gestora no incluye el IVA
que, en su caso, fuera aplicable.

Comision de Administracion

22.7.

22.8.

22.9.

La Sociedad Gestora percibird una comision de administraciéon anual fija de
cero coma treinta por ciento (0,30%) sobre el patrimonio del Fondo (la
“"Comision de Administracién”). Dicha cantidad estard acotada a un
maximo de treinta mil euros (30.000€) anuales.

La Comisién de Administracion se devengara diariamente y se calculara
trimestralmente, abonandose por trimestres anticipados y realizandose los
ajustes que fueran necesarios una vez finalizado el periodo
correspondiente. 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 del Primer Cierre y finalizara el 31 de marzo, el 30
de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente siguiente,
asi como el ultimo trimestre, que finalizard en la fecha de liquidacién del
Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién
de Administracién abonada).

La Comision de Administracion que percibe la Sociedad Gestora no incluye
el IVA que, en su caso, fuera aplicable.

Articulo 23. Sustitucion de la Sociedad Gestora.

23.1.

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



23.2.

23.3.

23.4.

23.5.

23.6.

La sustitucion surtira efectos desde el momento en que se inscriba la
modificacion reglamentaria en los Registros de la CNMV.

La Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comisién de Gestiéon y
Comision de Administracion mas alla de la fecha de su sustitucion.

La designacion de la sociedad gestora sustituta para el Fondo debera
aprobarse mediante el acuerdo por Mayoria Ordinaria de la Junta de
Inversores. En caso de que en el plazo de noventa (90) dias naturales,
desde la fecha en que la Sociedad Gestora informe a los Inversores de su
intencién de cesar en sus funciones, no se llegue a designar ninguna
sociedad gestora sustituta, el Fondo debera disolverse y liquidarse de
conformidad con el presente Reglamento.

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

En caso de que la Sociedad Gestora se encontrase en una situacion de
insolvencia, tendra que informar de este hecho inmediatamente a la Junta
de Inversores, la cual debera autorizar la designaciéon de la nueva sociedad
gestora sustituta mediante acuerdo por Mayoria Reforzada. De haberse
declarado el concurso de acreedores de la Sociedad Gestora, la
administracién concursal debera solicitar la sustitucion conforme al
procedimiento anteriormente descrito, quedando la CNMV facultada para
acordar dicha sustitucién, incluso cuando no sea solicitada por la
administraciéon concursal.

Articulo 24. Cese de la Sociedad Gestora.

24.1. Cese con Causa

24.1.1. La Sociedad Gestora solo podra ser cesada si los Inversores, mediante

acuerdo por Mayoria Reforzada de la Junta de Inversores, acuerdan su
cese, por haber concurrido alguno de los supuestos siguientes y siempre
y cuando cualquiera de estas actuaciones conlleve un perjuicio material
para los Inversores ("Cese con Causa”):

(i) haber incurrido la Sociedad Gestora en dolo o negligencia grave
en el ejercicio de sus obligaciones respecto al Fondo, cuando asi
haya sido declarado en una sentencia firme; o



24.1.2.

24.1.3.

(ii) bhaber sido condenada Ila Sociedad Gestora, o0 sus
administradores, en delitos econdmicos por sentencia firme.

La Sociedad Gestora estara obligada a comunicar a los Inversores
cualquiera de los supuestos anteriores, tan pronto como sea posible
tras su acaecimiento y, en cualquier caso, dentro de los diez (10) Dias
Habiles siguientes al momento en que tuviera conocimiento de ello.

En caso de Cese con Causa, la Sociedad Gestora no tendrd derecho a
percibir Comisién de Gestion ni Comisién de Administracidon, ni ningun
otro tipo de compensacién derivada de ésta, desde la fecha de su cese
efectivo.

24.2. Salida de la Sociedad Gestora.

24.2.1.

24.2.2.

24.2.3.

El Periodo de Inversion quedara automatica e inmediatamente
suspendido desde la fecha en que se hubiese adoptado el
correspondiente acuerdo por parte de la Junta de Inversores aprobando
el Cese Con Causa.

En cualquier caso, se suspenderd automaticamente y de manera
inmediata la realizacién de todas las nuevas inversiones (incluidas las
Inversiones de Seguimiento) y desinversiones, excepto aquellas a las
que, antes de la fecha en que se acuerde el cese de la Sociedad Gestora,
el Fondo se hubiese comprometido frente a terceros por escrito
mediante la asunciéon de obligaciones legalmente vinculantes.

A partir de la fecha en que se acuerde el cese, la Sociedad Gestora sdlo
podra solicitar los desembolsos de aquellos Compromisos de Inversion
que sean necesarios para que el Fondo cumpla con sus obligaciones,
siempre que hayan sido previamente asumidas por el Fondo en virtud
de acuerdos legalmente vinculantes, y/o para el pago de los gastos de
gestién y administracion del Fondo.

TITULO 2. JUNTA DE INVERSORES.

Articulo 25. Junta de Inversores.

25.1.

Como o6rgano de representacion de los Inversores se constituird una junta



25.2.

25.3.

25.4.

25.5.

25.6.

25.7.

de inversores que estard formada por la totalidad de los Inversores del
Fondo, reuniéndose tantas veces se estimen necesarias para la salvaguarda
de los intereses del Fondo (la "Junta de Inversores”).

Las sesiones de la Junta de Inversores seran convocadas:

(i) por la Sociedad Gestora cuando asi lo considere oportuno; o

(i) por la solicitud escrita de un numero de Inversores que
representen, al menos, el veinticinco por ciento (25%) de los
Compromisos Totales. En tal caso, la Sociedad Gestora debera
convocar la Junta de Inversores conforme a lo previsto a
continuacion.

En todo caso, la convocatoria tendra que ser notificada con una antelacion
minima de quince (15) dias naturales, a través de cualquier medio
fehaciente, incluido el correo electrénico dirigido a cada uno de los
Inversores del Fondo. Excepcionalmente, en caso de que la reunion se
convoque, a criterio de la Sociedad Gestora, con caracter urgente no sera
necesario respetar la referida antelacién minima, bastando con un plazo de
convocatoria de dos (2) Dias Habiles.

En la convocatoria debera indicarse el lugar o la plataforma (en caso de
celebrarse por via telematica), dia y hora de la reunidon, ademas del orden
del dia de los asuntos a tratar.

La Junta de Inversores quedara validamente constituida, sin necesidad de
previa convocatoria, cuando estando reunidos todos los Inversores,
presentes o representados, acuerden por unanimidad celebrar una reunién
y los asuntos a tratar, o estén todos los Inversores de acuerdo en la toma
de una decision mediante la firma de un documento que asi lo refleje, aun
no encontrandose presentes en el momento de la toma de la decision la
totalidad de los Inversores.

Sera posible, cuando asi se prevea en la convocatoria, la celebracion,
asistencia y voto en la Junta por medios exclusivamente telematicos
(incluyendo la videoconferencia o la presencia telefénica) o de forma
hibrida (es decir, que al mismo tiempo haya presencia fisica y asistencia
telematica) siempre que se garantice la identidad de los asistentes.

En todo caso, los votos podran delegarse o ejercitarse presencialmente o



25.8.

25.9.

25.11.

25.12.

25.13.

mediante correspondencia postal, electronica, por videoconferencia o
cualquier otro medio de comunicacién a distancia.

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

Cada Inversor tendra derecho a un (1) voto en la Junta de Inversores por
cada euro que tenga comprometido en el Fondo en virtud de su
correspondiente Compromiso de Inversion. Para ello, se enviara por
cualquiera de dichos procedimientos a todos y cada uno de los miembros
de la Junta de Inversores un escrito con la redaccién de los acuerdos y
propuestas que se someten a votacion, junto con la documentaciéon anexa
imprescindible para poder emitir el voto con pleno conocimiento de causa.
Los miembros de la Junta de Inversores deberan devolver dicho ejemplar
con su voto y firma, si se entrega personalmente, y en el caso de que se
emita por correo ordinario o correo electronico, deberd constar también la
firma del representante.

En todo caso, el plazo para emitir el voto sera de diez (10) Dias Habiles,
desde la recepcion de la propuesta de acuerdo realizandose el computo
mediante la suma de los votos validamente emitidos, teniendo el secretario
gue conservar los documentos utilizados para la adopcion de acuerdos por
escrito y sin sesion, que seran adoptados en virtud de la mayoria que haya
sido determinada para tal efecto.

Los acuerdos, con caracter general, en el seno de la Junta de Inversores
se adoptaran por Mayoria Ordinaria. No obstante, sera precisa la
aprobaciéon por Mayoria Reforzada para la adopciéon de los acuerdos
previstos expresamente en este Reglamento.

Los acuerdos que se adopten en la reunién de la Junta de Inversores se
consignaran en acta que sera aprobada por los asistentes a la reunién. La
facultad de certificar los acuerdos reflejados en las actas de la Junta de
Inversores corresponde a la Sociedad Gestora.



Articulo 26. Realizacion de distribuciones

26.1.

26.2.

26.3.

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter
general, para todos los Inversores en funcidn de las clases de
Participaciones que ostenten, una vez satisfechos los Gastos de
Establecimiento, los Gastos Operativos, la Comision de Administracion vy
Comision de Gestion.

Las Distribuciones (incluidas las que se realicen con ocasiéon de la
liquidacién del Fondo) se deberan hacer teniendo en cuenta, a dichos
efectos, la totalidad de los Compromisos de Inversion que se hubiera
desembolsado por los Inversores al Fondo hasta dicho momento y la
totalidad de las distribuciones anteriores percibidas por los Inversores
hasta el momento de la correspondiente Distribucién.

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

Articulo 27. Plazo para el pago de Distribuciones

27.1.

27.2.

El Fondo procederd a la realizacion de Distribuciones en efectivo a los
Inversores tan pronto como sea posible tras la realizacién de una
desinversién, o tras la percepcién de ingresos por otros conceptos, en las
Entidades Subyacentes.

La Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar Distribuciones en los
términos anteriores expuesto si:

(a) no existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;

(b) con respecto a la distribucién de un Inversor concreto, el Fondo
prevea que tendrd que hacer frente a una serie de gastos con
respecto a dicho Inversor;

(c) los importes para distribuir a los Inversores no fueran significativos
segun el criterio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes



se acumularan para su distribucién cuando la Sociedad Gestora lo
estime oportuno (y, en cualquier caso, de forma anual);

(d) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacidon
de la Distribucion pertinente pueda ir en detrimento de la Sociedad
Gestora, la solvencia o la capacidad financiera del Fondo para
cumplir sus obligaciones, compromisos o contingencias que pudieran
acontecer;

(e) en opinidn de la Sociedad Gestora, sea necesario para cumplir con
cualquier disposicion normativa en relacion con el blanqueo de
capitales o la financiacién del terrorismo y otra normativa aplicable;
0

(f) para facilitar la administraciéon del Fondo, cuando la Sociedad
Gestora prevea que, en un plazo de tiempo relativamente breve, el
Fondo vaya a percibir de las Entidades Subyacentes o de las
coinversiones importes adicionales, o para compensar inminentes
desembolsos en Entidades Subyacentes, evitando asi que se
produzca una Distribucidon seguida en un periodo breve de tiempo
por una suscripcién. Dichos importes se acumularan para realizar
las distribuciones en el momento en que asi lo decida la Sociedad
Gestora segun su criterio prudente.

27.3. Todas las contribuciones y distribuciones a los Inversores se realizaran en

euros.

Articulo 28. Distribuciones Temporales.

28.1.

28.2.

Los importes percibidos por los Inversores en virtud de distribuciones
calificadas por la Sociedad Gestora como distribuciones temporales
incrementaran los Compromisos de Inversiéon pendientes de desembolso
(con el limite maximo de un importe equivalente al Compromiso de
Inversion asociado a cada Participacion) y, por consiguiente, el Fondo
estara autorizado para disponer de dichos importes, y los Inversores
obligados a reintegrarlos (las “Distribuciones Temporales”).

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



28.3.

(i) aquellos distribuidos a los Inversores cuyo desembolso se hubiera
requerido con objeto de realizar una inversién que finalmente no
llegara a efectuarse, o cuyo importe resultara inferior al desembolso
efectivo realizado;

(ii) los distribuidos a los Inversores derivados de una desinversion con
relacion a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias o por la cual
estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones de
caracter contractual;

(iii) los distribuidos al Fondo procedente de una Entidad Subyacente y
que hayan sido calificados por esta ultima como temporales; vy

(iv) cualquier otro importe distribuido a los Inversores que la Sociedad
Gestora califique como temporal a su discrecion.

La Sociedad Gestora debera informar a los Inversores, en el momento en
gue se produzca la Distribucion en cuestién, de cualquier Distribucion que
se hubiera calificado como Distribucion Temporal.

Articulo 29. Distribucion en especie.

29.1.

29.2.

29.3.

La Sociedad Gestora no efectuara Distribuciones en especie de los activos
del Fondo con anterioridad a la liquidacién del Fondo.

Las Distribuciones en especie que se efectlen en el marco de la liguidacién
del Fondo se realizardn en las mismas condiciones que cualquier otra
Distribucién, es decir, en la misma proporciéon en que se haria una
Distribuciéon en efectivo.

Del mismo modo, si la Distribucién en especie que se efectle en el marco
de la liquidacion del Fondo fuera de valores ya admitidos a negociacion en
un mercado regulado, el valor sera igual al precio medio de cierre
ponderado de dichos valores en los quince (15) dias naturales de
negociacion previos a la Distribucién o, si el plazo es menor, durante el
periodo que haya transcurrido desde la fecha de su admision a cotizacion,
y los cinco (5) dias naturales de negociacidn posteriores a la Distribucidn.



Articulo 30. Gastos del Fondo.

30.1. Gastos de Establecimiento.

30.1.1.

30.1.2.

30.1.3.

El Fondo sufragard con cargo a su patrimonio los gastos de
establecimiento (mas el correspondiente IVA aplicable, en su caso)
derivados del establecimiento del Fondo conforme a lo previsto en este
Articulo (los “"Gastos de Establecimiento”).

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

El Fondo asumira los Gastos de Establecimiento hasta un importe total
equivalente al uno por ciento (1%) de los Compromisos Totales.
Cualesquiera Gastos de Establecimiento que excedan dicho importe
seradn asumidos por la Sociedad Gestora, en su caso.

30.2. Gastos Operativos.

30.2.1.

Tendran la consideracion de “Gastos Operativos” todos los gastos
(con el IVA aplicable, en su caso) incurridos en relacion con la operativa
y administracion del Fondo, incluyendo los siguientes:

(i) gastos relacionados con la elaboracion de informes vy
notificaciones para los Inversores, de distribucién de informes
anuales y semestrales, distribucion de todos los demas informes
o documentos que exijan las leyes aplicables;

(ii) gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente
los de abogados, auditores, consultores o asesores externos con
relacidon a la identificacion, valoracién, negociacién, adquisicién,



(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

mantenimiento, seguimiento, control, proteccién y liquidacion de
las inversiones;

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

gastos registrales;

comisiones devengadas por el Depositario;

gastos de organizacion de la Junta de Inversores;

honorarios de consultores externos y comisiones bancarias;

gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgacién en
general;

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

los costes de consultores externos relacionados con servicios que
la Sociedad Gestora hubiera acordado prestar al Fondo, de
acuerdo con sus obligaciones derivadas de la Ley 22/2014 y el
cumplimiento de todas las actuaciones necesarias en el marco de
FATCA y CRS;

los costes de cualquier seguro de responsabilidad, o fianza de
fidelidad que cubra cualquier coste, gasto o pérdida derivado(s)
de cualquier responsabilidad, demanda por dafios o perjuicios u
otras medidas solicitadas contra la Sociedad Gestora o el Fondo
por la vulneracion de la ley, o incumplimiento de las obligaciones
derivadas del presente Reglamento, o que surjan de otro modo
con respecto al Fondo;

las comisiones o intereses devengados por préstamos vy
financiaciones concedidas al Fondo; y



30.2.2.

30.2.3.

(xiii) los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo serd responsable del pago de los Gastos Operativos hasta un
importe total equivalente al uno por ciento (1%) anual de los
Compromisos Totales, siendo posible el incremento de dicha cantidad
mediante la solicitud de la Sociedad Gestora, en su caso, pudiendo los
gastos recurrentes ser imputados con cargo a los beneficios,
seguidamente con cargo a las ganancias de capital, y por ultimo con
cargo a los activos del Fondo.

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

30.3. Otros Gastos.

30.3.1.

Los gastos y demas obligaciones y responsabilidades relacionados con
una coinversién seran compartidos por el Fondo y los Inversores
coinversores, en proporcion a su participacién en el importe total
coinvertido.

Articulo 31. Financiacion del Fondo

31.1. El Fondo podra recibir dinero en forma de préstamo o crédito o de

con

()

formidad con las siguientes condiciones:

todos los préstamos o créditos tienen que tener un vencimiento no
superior a los doce (12) meses;

(i) la cantidad conjunta de los préstamos otorgados al Fondo no

excedera, en ningln momento, la menor de las cantidades entre:
(a) el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales; o (b) la
cantidad total de Compromisos de Inversién no desembolsados; y

(iii) ningun préstamo sera garantizado por ningun activo del Fondo,

salvo los derechos de crédito derivados de los Compromisos de
Inversion no desembolsados por los Inversores.

31.2. El Fondo no solicitara préstamos a la Sociedad Gestora ni a ninguna de sus
Afiliadas, ni a ningln otro vehiculo gestionado por la Sociedad Gestora y/o



sus Afiliadas, con la excepcion de Banca March, S.A., siempre que dicha
financiacion se suscriba en términos de mercado.



Articulo 32. Disolucioén, liquidacion y extincién del Fondo.

32.1.

32.2.

32.3.

32.4.

32.5.

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de
liquidacién por el cumplimiento del término o plazo sefalado en el presente
Reglamento y sus extensiones correspondientes.

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

(i) concurso de acreedores, disolucién o liquidacion de la Sociedad
Gestora, sin que una sociedad gestora sustituta ocupe su lugar y
asuma la gestion;

(ii) por el acuerdo conjunto de la Sociedad Gestora y los Inversores;

(iii) por cualquier causa establecida por la normativa aplicable;

(iv) cuando se haya producido cualquier cambio normativo, que en
opinidn de la Sociedad Gestora pueda suponer que el Fondo devenga
en ilegal o impracticable; o

(v) cuando todas las inversiones hayan sido realizadas o se haya
procedido a un reparto adecuado de todos los ingresos.

El acuerdo de disolucién deberd ser comunicado a la CNMV, quien
procederd a su publicacién, pudiendo condicionar la eficacia de la disolucién
o sujetar el desarrollo de la misma a determinados requisitos.

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

La liquidacion del Fondo se realizara por el liquidador que sea nombrado
por la Sociedad Gestora, salvo que los Inversores decidan nombrar a un
liguidador distinto mediante acuerdo por Mayoria Reforzada de la Junta de
Inversores, teniendo el liquidador derecho a percibir una remuneracién por
los trabajos realizados para la liquidacion del Fondo.



32.6.

32.7.

32.8.

El liquidador procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo
posible, a enajenar los activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los
créditos. Una vez realizadas dichas operaciones, elaborara los
correspondientes estados financieros y determinara la cuota que
corresponda a cada Inversor de conformidad con los distintos derechos
econdmicos establecidos en el Reglamento.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacién, siempre y
cuando no se haya producido reclamacion alguna, se procedera al reparto
del patrimonio del Fondo entre los Inversores. Las cuotas no reclamadas
en el plazo de tres (3) meses se consignaran en depdsitos en el Banco de
Espafa o en la Caja General de Depdsitos a disposicion de sus legitimos
duenos. Si hubiera reclamaciones, se estara a lo dispuesto por el Juez o
Tribunal competente.

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

Articulo 33. Side letters.

33.1.

33.2.

33.3.

La Sociedad Gestora, en su nombre y por cuenta del Fondo, sin requerir el
consentimiento de ninguno de los Inversores, podra firmar una side letter
("Side Letter”), o acuerdos separados similares, en cualquier momento,
con los Inversores o futuros Inversores.

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

Las Side Letters, anonimizadas cuando asi lo exija la normativa aplicable,
estaran a disposicion del resto de Inversores en el domicilio social de la
Sociedad Gestora.

Articulo 34. Auditor.

34.1.

El auditor de cuentas del Fondo sera KPMG AUDITORES, S.L. o el que la
Sociedad Gestora designe en cada momento.



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

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

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

Articulo 35. Notificaciones.

35.1. Todas las notificaciones, requerimientos, peticiones y otras comunicaciones
gue haya de efectuarse por las Partes en relacién con el presente
Reglamento deberan realizarse por escrito y mediante: (i) entrega en mano
con confirmacién escrita de la recepciéon por las otras Partes; (ii) por
conducto notarial; (iii) por burofax; o (iv) correo postal o electrénico, asi
como por cualquier otro medio, siempre que en todos estos casos se deje
constancia de su debida recepcién por el destinatario o destinatarios.

35.2. Las comunicaciones y notificaciones entre las Partes deberdn ser remitidas
a los domicilios y a la atenciéon de las personas que se indican a
continuacion:

SOCIEDAD GESTORA:

MARCH PRIVATE EQUITY, S.G.E.I.C., S.A.U.

Departamento de Atencidn al Cliente

Correo electrénico: atencion_cliente@bancamarch.es
Direccion: Calle Nufiez de Balboa 70, 28006, Madrid (Madrid)

FONDO:

MARCH FUTURE I, F.C.R.

Programa de March Future

Correo electrénico: marchpe@bancamarch.es

Direcciéon: Calle NUfiez de Balboa 70, 28006, Madrid (Madrid)

35.3. Cualquier notificacién que haya sido realizada de acuerdo a lo expuesto se
considerara correctamente recibida:


mailto:dcp@bancamarch.es
mailto:marchpe@bancamarch.es

()

(i)

(i)

(iv)

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

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

en el dia de la transmisién por el remitente, cuando se haya
producido el envio mediante correo electrénico, siempre que se la
transmisién se realice en el Horario Habil; y

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

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

Articulo 36. Informacion a Inversores.

36.1. La Sociedad Gestora facilitara a los Inversores toda la informacion
requerida por la Ley 22/2014 y demas normativa aplicable.

36.2. En particular, se facilitard a los Inversores entre otras, la siguiente
informacion:

(i)

(i)

La Sociedad Gestora informara a los Inversores de todos los asuntos
sustanciales relativos a sus negocios.

Sin que esta mencién limite la generalidad del apartado anterior, la
Sociedad Gestora entregara a los Inversores entre otras, la siguiente
informacion:

a. dentro de los ciento cincuenta (150) dias siguientes a la
finalizacion de cada ejercicio, copia de las cuentas anuales no
auditadas del Fondo;

b. dentro de los ciento ochenta (180) dias siguientes a la



36.3.

36.4.

36.5.

finalizacion de cada ejercicio, copia de las cuentas anuales
auditadas del Fondo; y

c. dentro de los ciento veinte (120) dias siguientes a la finalizacién
de cada trimestre (salvo el cuarto trimestre, en cuyo caso dichos
informes seran remitidos dentro de los ciento ochenta (180) dias
siguientes a la finalizacidon del ejercicio correspondiente): (a)
cuentas trimestrales no auditadas; (b) informacién sobre las
inversiones adquiridas e inversiones desinvertidas durante dicho
periodo; (c) detalle sobre las inversiones y otros activos del
Fondo junto con una descripcion breve del estado de las
inversiones y (d) detalle del coste de adquisicién e informe de
valoracion no auditado realizado por el Fondo de cada una de
las inversiones.

(iii) Tan pronto como estén disponibles y en todo caso dentro del plazo
establecido por la Ley, el Fondo entregara a los Inversores una copia
de las cuentas anuales auditadas del Fondo y de las consolidadas,
en su caso.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora determinara y deberda poner a
disposicion de los Inversores, el valor liquidativo de las Participaciones
trimestralmente. Dicho valor resultard de la division del patrimonio del
Fondo por el nimero de Participaciones en circulaciéon, ponderado por los
derechos econdmicos que, de acuerdo con el Reglamento, correspondan a
cada clase de Participacién.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora cumplird, en la medida de
lo posible, los requisitos establecidos en las Directrices sobre capital de
inversién y capital riesgo (International Private Equity and Venture Capital
Association — IPEV) de conformidad con Invest Europe, y sus oportunas
modificaciones (Invest Europe Investor Reporting Guidelines).

Asimismo, la Sociedad Gestora podra facilitar informacion periodica
adicional a los Inversores, en la periodicidad que considere. Dicha
informacion podra incluir desgloses de las comisiones percibidas por la
Sociedad Gestora y de los gastos principales del Fondo, asi como una
descripcién de los cambios acontecidos en el Fondo en los periodos de
referencia.



Articulo 37. Tratamiento de datos.

37.1.

37.2.

37.3.

37.4.

37.5.

37.6.

37.7.

La Sociedad Gestora tratara los datos personales de los Inversores en
calidad de responsable del tratamiento y podra ser contactada para
cualquier duda relativa a la proteccion de los datos personales de los
Inversores en su dominio social, especificado en el presente Reglamento.

La Sociedad Gestora tratara los datos personales de los Inversores para
gestionar los activos del Fondo de conformidad con lo dispuesto en el
Reglamento, en beneficio exclusivo de los Inversores e informarles sobre
la gestidon realizada y para solicitarles Solicitudes de Desembolso.

La base de legitimacion para el tratamiento es la ejecucién del Acuerdo de
Suscripcion.

El tratamiento es estrictamente necesario para esta finalidad.

La Sociedad Gestora no tomard decisiones automatizadas que puedan
afectar a los Inversores. Los datos personales de los Inversores se
conservaran por todo el tiempo de vigencia del Acuerdo de Suscripcion, y
por el tiempo necesario para cumplir con las obligaciones legales y
contractuales relacionadas, asi como para el ejercicio y defensa de los
derechos de la Sociedad Gestora.

Solo tendran acceso a los datos personales de los Inversores aquellos
terceros a los que la Sociedad Gestora: (i) esté legalmente obligada a
comunicarlos, como, por ejemplo, la CNMV; o (ii) haya encargado la
prestacion de algun servicio vinculado con la gestion o ejecucion del
Acuerdo de Suscripcion.

Los Inversores podran solicitar a la Sociedad Gestora el acceso a sus datos
personales, su rectificaciéon o supresion, la limitacion del tratamiento, la
portabilidad de sus datos, asi como oponerse al tratamiento, dirigiendo una
comunicacién por escrito a la direccidon especificada en el presente
Reglamento. Asimismo, podran presentar una reclamacion ante la Agencia
Espafiola de Proteccién de Datos.

Articulo 38. Informacion Confidencial.

38.1.

La suscripcion de las Participaciones implica la asuncién de todas y cada



38.2.

38.3.

38.4.

38.5.

una de las obligaciones de confidencialidad que se regulan, concretamente,
en este Articulo y en el presente Reglamento, de forma general.

Constituye “Informacién Confidencial” todos los documentos vy/o
informacion, oral o escrita, que la Sociedad Gestora y los Inversores se
intercambien relativa: (i) al Fondo; (ii) a cualquier Entidad Subyacente;
(iii) a sus Inversores; (iv) a las inversiones propuestas; (v) al seguimiento
de las inversiones; (vi) a las desinversiones; y (vii) a cualquier otro
acuerdo que conforme parte de la documentacidon del Fondo. Del mismo
modo, se extendera a todos los documentos y la informacién a los que los
Inversores hubiesen tenido acceso o recibido (ya sea de forma oral o
escrita) por su condicién de Inversor en el Fondo.

En ningun caso tendra la consideracién de Informacién Confidencial
aquélla: (i) que sea o pase a ser de dominio publico, en cumplimiento de
una obligacién legal, o de una orden administrativa o judicial y siempre
gue ello no fuera consecuencia de una infraccién, directa o indirecta, de las
obligaciones de confidencialidad bajo este Articulo; (ii) que estuviera en
posesion del Inversor antes de que se produjera la divulgacion; (iii) que
haya sido requerida por cualquier autoridad gubernamental o regulatoria,
u 6rgano judicial; (iv) que pueda obtenerse legitimamente de un registro
publico sin restricciones de uso ni infraccién de ninguna de las obligaciones
de confidencialidad; (v) que cuente con el consentimiento previo, expreso
y por escrito del Fondo o sus Inversores, segun sea de aplicacion; (vi) que
tenga que ser divulgada conforme a la ley aplicable; o (vii) la informacién
divulgada a los Inversores, asesores profesionales y auditores sujetos a
obligaciones de secreto profesional y confidencialidad, y en el caso de que
el Inversor sea un fondo de fondos, o un fondo de pensiones, a los
inversores del Inversor, siempre que éstos estén obligados por
disposiciones de confidencialidad sustancialmente similares a las del
Inversor.

Por su parte, los Inversores y la Sociedad Gestora se compromete a
mantener confidencial y a no divulgar ni poner en conocimiento de terceras
personas la Informacion Confidencial, extendiéndose dicho deber de
confidencialidad a los administradores, empleados, Afiliadas, Personas
Vinculadas de éstos y a cualquier otra persona que, por su relacién con la
Sociedad Gestora, pueda llegar a tener acceso a dicha informacion.

Los Inversores emplearan todos los esfuerzos razonables para evitar que
cualquier Persona Vinculada con éstos no revelen a ninguna otra persona
cualquier Informacién Confidencial que pueda haber llegado a su



38.6.

conocimiento, salvo que cuenten con el previo consentimiento de la
Sociedad Gestora.

En el supuesto de que un Inversor tenga conocimiento de que, tanto él
como cualquier otra Persona Vinculada, esta obligado a revelar Informacion
Confidencial, o exista una expectativa razonable de que dicha persona se
vera obligada a hacerlo, tendrda que informar tan pronto como sea
razonablemente posible a la Sociedad Gestora.

Articulo 39. Limitacion de la responsabilidad.

39.1.

39.2.

39.3.

39.4.

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora en la adopcion de las
correspondientes decisiones en relacién con el Fondo constituyen una
obligacion de medios y no una obligacion de resultado, sin perjuicio de la
obligacion de actuar con la diligencia de un representante leal, actuando
en todo momento en interés del Fondo y sus Inversores, ajustandose a las
disposiciones y normas de conducta de la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, empleados,
intermediarios financieros, o cualquier otra persona nombrada por la
Sociedad Gestora como administrador o miembro de cualquier otro érgano
de cualquiera de Ilas Entidades Subyacentes (las “Personas
Indemnizables”), estardan exentos de responsabilidad por cualesquiera
pérdidas o dafios sufridos por el Fondo o sus Inversores, salvo aquéllos
derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento
de sus obligaciones y deberes en relacion con el Fondo, o incumplimiento
material de la legislacion aplicable o lo previsto bajo el presente
Reglamento y la Ley 22/2014.

El Fondo deberad indemnizar a las Personas Indemnizables por cualquier
responsabilidad, reclamacion, dafio, coste o gasto (incluidos costes legales)
en los que hubiesen incurrido o pudieren incurrir como consecuencia de su
condicion de tal o en cualquier caso por su relacion con el Fondo, salvo
aquellos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el
cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacién con el Fondo, o
incumplimiento material de la legislacién aplicable o lo previsto bajo el
presente Reglamento y la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora emitira una Solicitud de Desembolso en caso de que
una cantidad indemnizatoria sea reclamable, especificando en la misma:
(i) que la Solicitud de Desembolso ha sido emitida con la finalidad de hacer



39.5.

frente a una indemnizacién conforme a este Articulo; (ii) el nombre y
condicion de la persona a indemnizar; y (iii) que en opinidn de la Sociedad
Gestora, la persona a indemnizar no ha vulnerado ninguna de las
obligaciones a las que estaba sujeta, y que la misma no actud con dolo o
negligencia grave.

La Sociedad Gestora realizara esfuerzos razonables para asegurar las
coberturas que resulten aplicables a los administradores y directivos con
relacion al Fondo. Con anterioridad al requerimiento de cualquier cantidad
para la satisfaccién de una indemnizacién con arreglo al presente Articulo,
cualquier Persona Indemnizable y/o la propia Sociedad Gestora debera
hacer todo lo posible para recuperar cualquier cantidad en lo que se refiere
a cualquier responsabilidad, accién, procedimiento, reclamacién, demanda,
dafios o gastos de una Inversion o pdliza de seguro correspondiente.

Articulo 40. Modificaciéon del Reglamento.

40.1.

40.2.

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

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

(i) se refiera a la creacion de nuevas clases de Participaciones;

(ii) se refiera al cambio del nombre del Fondo;

(iii) sea necesaria o deseable para aclarar ambigledades, para corregir o
completar cualquier clausula del Reglamento que sea incompleta o entre
en contradiccidn con otras, o para subsanar cualquier omisién o error de
tipografico;

(iv) cuando dichas modificaciones no afecten negativamente a los intereses
de cualquiera de los Inversores;

(v) sea necesaria para realizar las modificaciones exigidas por los cambios
normativos o regulatorios que afecten a la Sociedad Gestora;



40.3.

40.4.

40.5.

40.6.

(vi) sea necesaria o deseable para abordar las consecuencias de los eventos
previstos en el Reglamento, incluyendo modificaciones en su caso; y

(vii) sea necesaria para introducir modificaciones acordadas con potenciales
inversores con posterioridad a la Fecha del Primer Cierre, siempre y
cuando dichas modificaciones (a) no perjudiquen de forma material los
derechos u obligaciones de los Inversores; (b) sean solicitadas por
Inversores que hayan firmado un Compromiso de Inversién con el
Fondo; y (c) no fueran rechazadas por Inversores que representen al
menos el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales en el
plazo de quince (15) dias naturales desde la notificacién de la
modificacion remitida por la Sociedad Gestora.

Cualquier otra modificacion material del presente Reglamento, diferente a
las enunciadas, requerira la aprobaciéon de la Sociedad Gestora, y también
el acuerdo por Mayoria Ordinaria de la Junta de Inversores.

En cualquier caso, ninguna modificacion del presente Reglamento podra
realizarse sin el consentimiento expreso de los Inversores perjudicados en
caso de que dicho cambio: (i) incremente las responsabilidad u
obligaciones de éste, o disminuya sus derechos; (ii) suponga la
incorporacion o modificacion de las reglas de prelacion para las
distribuciones; o (iii) imponga al Inversor o a los Inversores cualquier
obligacién de adelantar su Compromiso de Inversién al Fondo, o realizar
aportaciones mas alla de la cantidad que le puede ser exigida por el Fondo,
si lo hubiera, o de devolver las distribuciones que excedan lo establecido.

Las modificaciones del Reglamento deberan ser comunicadas por la
Sociedad Gestora a los Inversores en el plazo de diez (10) Dias Habiles
antes de que se produzca la modificacién. Siempre y cuando los Inversores
que ostenten al menos el veinte por ciento (20%) de los Compromisos
Totales no se opongan por escrito a la Sociedad Gestora dentro de los diez
(10) Dias Habiles siguientes de haber sido notificados, se procederd a su
inscripcidon en el correspondiente registro de la CNMV.

La modificacion del Reglamento no dard derecho a los Inversores a
reembolsar su Compromiso de Inversion, ni les otorgard derecho alguno
de separacion.



Articulo 41. Aspectos Fiscales

41.1.

41.2.

41.3.

Acreditacion de la residencia fiscal del Inversor no residente a efectos
fiscales en Espafia y otras cuestiones de indole fiscal

Como norma general, la Sociedad Gestora, en relacién con el Fondo, no
estard obligada a practicar ninguna retencion de impuestos sobre las
distribuciones con cargo a beneficios hechas a los Inversores no residentes
a efectos fiscales en Espafia, excepto en el caso de que los mismos
obtengan dicha distribucién a través de un pais o territorio calificado por
la legislacion espanola como paraiso fiscal (“Paraiso Fiscal”).

Con el objeto de que esta circunstancia no ocurra, la Sociedad Gestora
requerira periédicamente a los Inversores no residentes fiscales en Espana
pruebas de su residencia fiscal. En consecuencia, siempre que sea
requerido por la Sociedad Gestora, el Inversor no residente fiscal en Espafia
se compromete a suministrar diligentemente a la Sociedad Gestora un
certificado de residencia a efectos fiscales validamente emitido por la
autoridad competente del pais de residencia del Inversor que certifique la
residencia fiscal del Inversor en dicho pais (“Certificado de Residencia”).

Si el Inversor no residente fiscal en Espafia no puede proveer a la Sociedad
Gestora con el Certificado de Residencia a efectos fiscales por ser una
entidad en régimen de transparencia fiscal o atribucién de rentas y, por
tanto, no sujeta a impuestos sobre la renta en su pais de constituciéon y
con obligacién de imputar la misma a sus socios, miembros o inversores,
la Sociedad Gestora requerira peridodicamente al Inversor pruebas de la
residencia fiscal de sus inversores, socios o miembros, y de la residencia a
efectos fiscales de los inversores, socios o miembros, de los inversores,
socios o miembros del propio Inversor, que sean entidades en régimen de
transparencia fiscal o atribucidén de rentas y por lo tanto no estan sujetos
al impuesto sobre la renta en su pais de constitucion (atribuyendo la renta
a efectos fiscales a sus socios, miembros o inversores), y asi
sucesivamente (hasta alcanzar a los "Titulares Reales”). En este caso, la
Sociedad Gestora también solicitard, en lo que respecta a los beneficios
gue distribuye al Inversor no residente fiscal en Espafia, su porcentaje de
asignacién entre los Titulares Reales. En consecuencia, cada vez que sea
requerido por la Sociedad Gestora, el Inversor se compromete a
suministrar diligentemente a la Sociedad Gestora, un Certificado de
Residencia a efectos fiscales de los Titulares Reales y el porcentaje de
asignacion entre ellos.



41.4.

41.5.

41.6.

41.7.

En lo que respecta a Inversores residentes a efectos fiscales en Espafia, vy
a establecimientos permanentes en Espafia de Inversores no residentes en
territorio espafol, la Sociedad Gestora, por cuenta del Fondo, practicara
las retenciones o ingresos a cuenta sobre los beneficios distribuidos por el
Fondo, en los términos previstos en la normativa fiscal espafiola. La
Sociedad Gestora podra solicitar la documentaciéon que, a los efectos de
excluir retenciones o ingresos a cuenta, la normativa espafiola establezca
o cualquier otra documentacién que la Gestora considere conveniente o
necesaria a estos efectos. Los Inversores, por su parte, estaran obligados
a aportarla en tiempo y forma.

En el supuesto en que no se le facilite a la Sociedad Gestora la
documentacion debida y/o solicitada por ésta para acreditar la condicion
fiscal de un concreto Inversor, o no se facilite en el tiempo y la forma
solicitados, la Sociedad Gestora aplicara el tipo de retencién o ingreso
cuenta que excluya cualquier riesgo fiscal para la Sociedad Gestora o el
Fondo. En todo caso, seran de cuenta del Inversor el coste de las
retenciones o ingresos a cuenta efectuados por la Sociedad Gestora por
cuenta del Fondo, asi como de cualquier tipo de interés de demora, sancién
0 recargo que pudieran derivarse para la Sociedad Gestora o el Fondo de
las obligaciones de practicar retencién o ingreso a cuenta salvo en caso de
gue la Sociedad Gestora o el Fondo hubieren incurrido en acciéon u omision
dolosa.

Foreign Account Tax Compliance Act ("FATCA”)

El Fondo podra ser registrado como una institucion financiera espafiola
obligada a comunicar informacidn, tal y como se define en el Acuerdo entre
los Estados Unidos de América y el Reino de Espafia para la mejora del
cumplimiento fiscal internacional y la implementacion de FATCA (Ley de
cumplimiento tributario de cuentas extranjeras, el "Acuerdo FATCA"), en
cuyo caso tendra que cumplir con las disposiciones del Acuerdo FATCA.

Con la maxima diligencia, el Inversor enviard a la Sociedad Gestora toda
la informacion y documentacidon que, dentro de lo razonable, ésta le solicite
en cumplimiento de sus obligaciones en el marco del Acuerdo FATCA, vy
para tales fines renunciard a la aplicacion de cualquier ley que pueda
impedir la transmision de dicha informacion. En concreto, el Inversor se
compromete a cumplimentar la declaracidon que a estos efectos le requiera
la Sociedad Gestora. En este sentido, el Inversor debe ser consciente de
gue si no proporciona a la Sociedad Gestora dicha informacion en el plazo
establecido, la Sociedad Gestora puede verse obligada, de acuerdo a lo



41.8.

41.9.

41.10.

establecido en el Acuerdo FATCA y las normas FATCA, a practicar
retenciones sobre las distribuciones correspondientes al Inversor, a
bloquear las posiciones o a exigir al Inversor que abandone el Fondo y, en
todo caso, la Sociedad Gestora podra adoptar cualquier otra medida que
considere razonable amparada por la buena fe, para mitigar los efectos
negativos de dicho incumplimiento en el Fondo o en cualquier otro
Inversor. En todo caso, seran de cuenta del Inversor los costes, dafios o
perjuicios que pudieran derivarse para la Sociedad Gestora o el Fondo del
incumplimiento, o cumplimiento tardio o defectuoso, del Acuerdo FATCA y
de cualquier otra norma existente relacionada con dicho Acuerdo, salvo en
caso de que la Sociedad Gestora o el Fondo hubieren incurrido en accién u
omision dolosa.

Acuerdo Multilateral entre Autoridades Competentes sobre intercambio
automatico de informaciéon de cuentas financieras ("Acuerdo CRS”) y
Directiva (UE) 2018/822, del Consejo, de 25 de mayo de 2018, a ("DAC
6[[)

La Sociedad Gestora, en relaciéon con el Fondo, se compromete a cumplir
con lo dispuesto en el Acuerdo CRS de la Organizacion para la Cooperacién
y el Desarrollo Econémico (OCDE), asi como con la normativa espafiola
relacionada con la implementacion de dicho Acuerdo. Este mismo
compromiso aplicard al cumplimiento de las obligaciones en que pudiera
incurrir la Sociedad Gestora o el Fondo en relacién con DAC 6 o con la
normativa espafola que implemente la citada Directiva.

Con la maxima diligencia, el Inversor enviard a la Sociedad Gestora toda
la informacion y documentacion que, dentro de lo razonable, esta le solicite
en cumplimiento de sus obligaciones en el marco del Acuerdo CRS y DAC
6, y para tales fines renunciara a la aplicacién de cualquier ley que pueda
impedir la transmisién de dicha informacidon. En concreto, entre otros
aspectos, el Inversor se compromete a cumplimentar la declaracidon que a
estos efectos le requiera la Sociedad Gestora.

En este sentido, el Inversor debe ser consciente de que, si no facilita
oportunamente a la Sociedad Gestora la citada informacion, en el marco
del Acuerdo CRS se puede requerir a la Sociedad Gestora, en relacién con
el Fondo, que, entre otras medidas, bloquee las posiciones o se puede
exigir al Inversor su salida del Fondo. La Sociedad Gestora podra adoptar
cualquier otra medida que, de buena fe, considere razonable para mitigar
cualquier efecto adverso de esta falta de presentacion de la informacidn
solicitada para el Fondo o para cualquier otro Inversor. En todo caso, seran



de cuenta del Inversor los costes, dafios o perjuicios que pudieran
derivarse para la Sociedad Gestora o el Fondo del incumplimiento, o
cumplimiento tardio o defectuoso, de las obligaciones al amparo de esta
seccién (Acuerdo CRS y DAC 6), salvo en caso de que la Sociedad Gestora
o el Fondo hubieren incurrido en accién u omisién dolosa.

Directiva (UE) 2017/752 del Consejo de 29 de mayo de 2017 ("ATAD II”)

41.11. La Sociedad Gestora, en relacién con el Fondo, se compromete a cumplir
con lo dispuesto en ATAD 11, asi como en la normativa espafiola relacionada
con la implementacién de dicha Directiva.

41.12. A tal efecto:

42.12.1.

42.12.2.

42.12.3.

Si el Inversor alcanzase en el Fondo una participacién tal que, de
acuerdo con la Directiva 2016/1164, del Consejo, de 12 de julio de 2016
(“ATAD"), tal y como ésta ha sido modificada por ATAD II, hiciese que
el Fondo y el Inversor se considerasen “empresas asociadas”, el
Inversor se compromete a informar, con la maxima diligencia y en el
menor tiempo posible, a la Sociedad Gestora de si algun pago recibido
del Fondo por parte del Inversor, distinto de las distribuciones de
beneficios 0, en general, de patrimonio neto, (i) no ha sido objeto de
integracion en la base imponible del Inversor en su jurisdiccion de
residencia fiscal o (ii) ha sido objeto de deduccién por parte del Inversor
en dicha jurisdiccidon, y si dicha no inclusion o deducciéon puede
determinar la existencia de una “asimetria hibrida”, tal y como dicho
concepto se define en el articulo 2, apartado 9, de ATAD tras la
modificaciéon operada por ATAD II.

Esta misma obligacién aplicara, con independencia de que el Inversor y
el Fondo se consideren “empresas asociadas”, en la medida en que el
pago al Inversor por parte del Fondo pudiera constituir una “asimetria
hibrida” de las previstas en la letra a) del citado articulo 2, apartado 9,
de ATAD modificada por ATAD II.

Con la maxima diligencia, el Inversor enviard a la Sociedad Gestora
toda la informacién y documentacion que, dentro de lo razonable, ésta
le solicite en cumplimiento de sus obligaciones o las del Fondo en el
marco de ATAD y ATAD II, o para acreditar aspectos relacionados con
dichas Directivas. Esa misma obligaciéon de los Inversores existira
respecto de informacion que pueda solicitar el Fondo o la Sociedad



Gestora para que, a su vez, las entidades participadas por el Fondo
pudieran cumplir sus obligaciones surgidas por virtud de ATAD y ATAD
II.

41.13. En todo caso, seran de cuenta del Inversor los costes, dafios o perjuicios

que pudieran derivarse para la Sociedad Gestora o el Fondo del
incumplimiento, o cumplimiento tardio o defectuoso, de las obligaciones al
amparo de esta seccidon, salvo en caso de que la Sociedad Gestora o el
Fondo hubieren incurrido en accién u omisién dolosa.

41.14. Asimismo, cualquier coste fiscal que pudiera soportar el Fondo como

consecuencia de la existencia de una “asimetria hibrida” que afecte a un
pago efectuado por parte del Fondo al Inversor, sera de cuenta del Inversor
quien, en todo caso, debera mantener indemne al Fondo y al resto de
inversores de dicho coste fiscal.

Articulo 42. Ley aplicable y jurisdiccion competente.

42.1.

42.2.

El presente Reglamento, asi como cualquier controversia entre los
Inversores, el Fondo y la Sociedad Gestora se regira por la legislacion
comun espafiola.

La jurisdiccion aplicable serd la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad
de Madrid.

[sigue hoja de firmas]
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ANEXO III

DIVULGACION DE LA INFORMACION RELATIVA A LA SOSTENIBILIDAD

MARCH PRIVATE EQUITY, SGEIC, S.A.U. (la “Sociedad Gestora”) actualmente
integra riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién de MARCH FUTURE
I, F.C.R. (el “Fondo”). La integracién esta basada en el analisis propio y de
terceros. Para ello, la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia, empleando
en ocasiones informacién disponible publicada por los emisores de los activos en
los que invierte. Igualmente podra tener en cuenta los ratings Ambientales,
Sociales y de Gobernanza (ASG) publicados por parte de compafiias de calificacion
crediticias, ademas de utilizar los datos propios facilitados por proveedores
externos.

Asimismo, la Sociedad Gestora no toma en consideracién las incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad en su proceso de evaluacién de los riesgos y
sus impactos en el valor de las inversiones, ya que no dispone actualmente de
politicas de diligencia debida en relaciéon con dichas incidencias adversas. Para
mas informacion puede acudir a https://www.march-pe.com.

Por su parte, el Fondo no promueve inversiones con ningun tipo de caracteristicas
medioambientales, y/o sociales ni tampoco tiene como objetivo realizar
inversiones sostenibles, haya o no designado un indice de referencia al respecto.

Por otro lado, el riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros,
del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este
modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo de la participaciéon en el Fondo.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles.
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ANEXO IV

FACTORES DE RIESGO

El Fondo presenta un perfil de riesgo elevado, y la inversion en el Fondo esta
sujeta a numerosos riesgos, entre los que cabe destacar los siguientes:

1. El valor de las inversiones del Fondo puede incrementarse o disminuir.

2. Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas son
intrinsecamente mas arriesgadas que las inversiones en compaifias
cotizadas.

3. Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas pueden

resultar de dificil liquidacidn.

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

5. La valoracion del Fondo dependera de las valoraciones aportadas por los
gestores de las Entidades Subyacentes, asi como de los métodos de
valoracioén utilizados por éstos. Asimismo, las fechas de dichas valoraciones
pueden ser distintas a las de la entrega de la valoracién por parte de la
Sociedad Gestora a los Inversores.

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

7. El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente

indicativo de los futuros resultados de las inversiones del Fondo y no se
puede garantizar ni que los retornos objetivos del Fondo vayan a ser
alcanzados ni que la inversidn inicial de los inversores vaya a ser devuelta.

8. El éxito del Fondo dependerd sustancialmente de la preparaciéon vy
experiencia de los profesionales involucrados en la Sociedad Gestora para
identificar, seleccionar y suscribir compromisos de inversién con Entidades
Subyacentes que lleven a cabo sus inversiones de forma adecuada y con
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

éxito, y de los profesionales que gestionan las Entidades Subyacentes para
identificar, seleccionar y ejecutar inversiones adecuadas y con éxito. No
existe garantia alguna de que dichos profesionales continlien prestando sus
servicios en todas estas entidades durante toda la vida el Fondo. Ademas,
en el ejercicio de sus funciones por parte de la Sociedad Gestora y los
gestores de las Entidades Subyacentes o sus entidades gestoras, pueden
surgir conflictos de interés.

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

Los inversores no recibiran ninguna informacién de caracter financiero de
las compafias y entidades en las que el Fondo invertird con anterioridad a
que se efectle cualquier inversion.

Durante la vida del Fondo, pueden acontecer cambios de caracter legal o
fiscal que podrian tener un efecto adverso sobre el Fondo o sus inversores.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que el Fondo
haya invertido todos los compromisos de inversién de sus inversores.

El Fondo, en la medida en que el inversor tenga una participaciéon
minoritaria, podria no estar siempre en posicién de defender y proteger sus
intereses de forma efectiva.

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

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

En caso de que un Inversor del Fondo no cumpla con la obligacion de
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desembolsar cantidades requeridas por el Fondo, el inversor podra verse
expuesto a las consecuencias previstas en el Reglamento de Gestion y el
Folleto.Con caracter general, las transmisiones de las participaciones del
Fondo requeriran el cumplimiento del Reglamento de Gestion y del Folleto.

17. La Sociedad Gestora integra riesgos de sostenibilidad en su proceso de
toma de decisiones de inversion; sin embargo, no toma en consideracion
las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en su proceso
de evaluacién de los riesgos y sus impactos en el valor de las inversiones
de conformidad con el ANEXO III.

Asimismo, el riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre
otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacidn geografica.
De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos
subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la
participacion en el Fondo.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo 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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