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CAPITULO 1 DEFINICIONES
Articulo 1 Definiciones

Acuerdo Extraordinario de Participes

Acuerdo Ordinario de Participes

Acuerdo de Suscripcién

Afiliada

Capital Total Comprometido

Causa

Certificado de Residencia Fiscal

Circular

CNMV

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno o mas
documentos que seran remitidos a la Sociedad Gestora), por
Participes que representen, al menos, el veinticinco (25) por ciento
de los Compromisos de Inversion de los Participes, siempre y
cuando se adopte el acuerdo con una mayoria de, al menos, el
setenta y cinco (75) por ciento de ellos. Los Participes que
incurran en un conflicto de interés y los Participes en Mora, no
votaran y su voto no computara a los efectos de alcanzar la
mayoria requerida para la adopcion de dicho acuerdo)

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno o mas
documentos que seran remitidos a la Sociedad Gestora), por
Participes que representen, al menos, el veinticinco (25) por ciento
de los Compromisos de Inversion de los Participes, siempre y
cuando se adopte el acuerdo con una mayoria de, al menos, el
cincuenta (50) de ellos. Los Participes que incurran en un conflicto
de interés y los Participes en Mora, no votaran y su voto no
computard a los efectos de alcanzar la mayoria requerida para la
adopcién de dicho acuerdo)

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

cualquier Persona que controle a, sea controlada por, o esté bajo
control comdn con, otra Persona (aplicando, a efectos
interpretativos, el articulo 5 del Real Decreto Legislativo 4/2015,
de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la
del Mercado de Valores). No obstante, no se consideraran como
Afiliadas del Fondo o de la Sociedad Gestora a las Entidades
Participadas, por el mero hecho de que el Fondo ostente una
inversion en dichas Entidades Participadas

el importe efectivamente comprometido por el Fondo al objeto de
realizar Inversiones.

tendra el significado establecido en el Articulo 11 del presente
Reglamento

certificado validamente emitido por la autoridad competente del
pais de residencia de la persona que acredite su residencia fiscal
en dicho pais

la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
Entidades de Capital-Riesgo, actualmente modificada por la
Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, por la que se modifica asi como cualquiera
que la modifique o sustituya en cada momento

Comision Nacional del Mercado de Valores
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Comision de Gestion

Comision de Gestién Variable

Comision de Suscripcion
Comité de Inversiones
Comité de Supervision

Compromiso(s) de Inversién

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Desembolso

Compromisos Totales

Coste de Adquisicién

Costes por Operaciones Fallidas

Depositario

la comisién descrita en el Articulo 7.1 del presente Reglamento

las cantidades que la Sociedad Gestora tiene derecho a percibir
de conformidad con el Articulo 16.2 (c) del presente Reglamento,
tal y como se describe en el Articulo 8.2 del presente Reglamento

la comisién descrita en el Articulo 8.3 del presente Reglamento
el comité descrito en el Articulo 9 del presente Reglamento
el comité descrito en el Articulo 10 del presente Reglamento

el importe que cada uno de los Participes se ha obligado a
desembolsar en el Fondo (y que haya sido aceptado por la
Sociedad Gestora), sin perjuicio de que dicho importe haya sido o
no desembolsado, y sin perjuicio de que dicho importe haya sido
0 no reembolsado, todo ello de acuerdo con lo establecido en el
Acuerdo de Suscripcion y en el presente Reglamento

con relacion a cada uno de los Participes, la parte del Compromiso
de Inversion susceptible de ser desembolsado en el Fondo en
cada momento, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de
Suscripcion y en el Articulo 17.2 del presente Reglamento

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

(i) el precio de adquisicién de una Inversién directa en una Entidad
Participada, incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier coste o
gasto relacionado con dicha adquisicion, soportado por el Fondo
de acuerdo con el presente Reglamento, o (ii), en relacién con la
Inversion en Fondos Subyacentes, el importe efectivamente
desembolsado por el Fondo en dicho Fondo Subyacente y que
sea empleado por dicho Fondo Subyacente al objeto de realizar
sus propias inversiones

cualesquiera costes y gastos incurridos por el Fondo o
cualesquiera costes y gastos externos incurridos por la Sociedad
Gestora con relacién a propuestas de inversiones que no llegan a
efectuarse por cualquier causa o0 motivo

aquella entidad nombrada por la Sociedad Gestora para la
realizacion de las funciones de supervision y vigilancia, depésito,
custodia y/o administracion de instrumentos financieros
pertenecientes al Fondo, debidamente inscrita en el Registro de
Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de
la Comision Nacional del Mercado de Valores



Distribucién (es)

Distribuciones Temporales

Ejecutivo(s) Clave

Entidad(es) Participada(s)

EURIBOR

FATCA

Fecha de Cierre Final

Fecha de Cierre Inicial

Fecha del Primer Desembolso

Fondo

cualquier distribucién bruta que el Fondo efectle simultaneamente
a sus Participes, incluyendo, expresamente, devolucion de
aportaciones, distribuciones de resultados o reservas, reduccion
del valor de las Participaciones, distribucién de la cuota liquidativa,
0 mediante el reembolso de Participaciones. A efectos
aclaratorios, aquellos importes de las Distribuciones que sean
objeto de retenciones o0 ingresos a cuenta fiscales se
consideraran, en todo caso, a los efectos de este Reglamento,
como si hubieran sido efectivamente distribuidos a los Participes

las Distribuciones calificadas como Distribuciones Temporales por
la Sociedad Gestora conforme a lo previsto en el Articulo 20.5 del
presente Reglamento

D. Alvaro de Remedios Salabert, D. José Luis del Rio Galan y D.
Ricardo Miré-Quesada Bambaren, asi como cualquier Persona o
Personas que les sustituyan en cada momento de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 13 del presente Reglamento

cualquier entidad en la cual el Fondo ostente directa o
indirectamente una Inversion (incluyendo, a efectos aclaratorios,
los Fondos Subyacentes y las Sociedades Participadas)

tipo de interés de oferta en el mercado europeo interbancario
auspiciado por la Federacion Bancaria Europea y publicado por la
Agencia Reuters, sin perjuicio de que el tipo aplicable no podra
ser, en ningun caso, inferior al 0,00% anual

las disposiciones de la Ley de cumplimiento tributario de cuentas
extranjeras (“Foreign Account Tax Compliance Act” o “FATCA”),
aprobadas como parte de la Ley de Incentivo de la contratacion
para restituir el empleo en Estados Unidos y recogidas en las
Secciones 1471 a 1474 del Cédigo (“Internal Revenue Code”),
todas las reglas, reglamentos, acuerdos intergubernamentales y
demas guias emitidas o suscritas en virtud de las mismas,
incluyendo, pero no limitado a, el Acuerdo entre los Estados
Unidos de América y el Reino de Espafia para la mejora del
cumplimiento fiscal internacional y la implementacion de la
Foreign Account Tax Compliance Act (Ley de cumplimiento
tributario de cuentas extranjeras) (el “IGA”), sus reglamentos y
todas las interpretaciones administrativas y judiciales de los
mismos

la fecha que determine la Sociedad Gestora dentro de los doce
(12) meses siguientes a la Fecha de Cierre Inicial, que podra
prorrogarse por dos (2) periodos adicionales de seis (6) meses
cada uno

la fecha en que el Fondo sea inscrito en el registro de la CNMV

en relaciébn a cada Participe, la fecha en que suscriba
Participaciones del Fondo por primera vez

ACTYUS SECONDARY FUND, FCR



Fondo(s) Subyacente(s)

Fondo(s) Sucesor(es)

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Inversion(es)

Inversiones a Corto Plazo

Invest Europe

LECR

Normativa CRS-DAC espafiola

Obligacion de Reintegro

OCDE

tendrda el significado establecido en el Articulo 3 (a) del presente
Reglamento

cualesquiera entidades de capital riesgo o0 esquemas de inversion
colectiva, promovidas, establecidas, asesoradas o gestionadas
por la Sociedad Gestora (excluyendo, a efectos aclaratorios, los
Vehiculos Coinversores y Vehiculos Paralelos) que cuenten con
la misma politica de inversidon (estrategia y localizacion
geogréafica) del Fondo

gastos derivados del establecimiento del Fondo, incluyendo a
titulo enunciativo, pero no limitativo, los gastos de abogados y
otros asesores, viajes, gastos de administracion, gastos
notariales, registros y demas gastos conforme a lo establecido en
el Articulo 8.5.1 del presente Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 8.5.2 del presente
Reglamento

compromisos de inversién en Fondos Subyacentes o tomas de
participaciones temporales en Sociedades Participadas,
efectuados directa o indirectamente por el Fondo, incluyendo, a
titulo enunciativo, participaciones, obligaciones convertibles o
préstamos

inversiones en depdésitos bancarios, instrumentos financieros del
mercado monetario u otros instrumentos financieros a un plazo no
superior a doce (12) meses

Invest Europe: The Voice of Private Capital (anteriormente
European Private Equity and Venture Capital Association)

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

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

tendra el significado establecido en el Articulo 16.3 del presente
Reglamento

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econ6micos



Paraiso Fiscal

Participaciones

Participaciones Propuestas

Participe(s)

Participes Colectivos

Participe en Mora

Participe Posterior

Periodo de Colocacién

Periodo de Inversién

Persona

Persona(s) Indemnizable(s)

Politica de Inversién

Porcentajes de Comision

cualquier pais o territorio considerado por la legislacion espafiola,
en un momento determinado, como paraiso fiscal. En la
actualidad, la normativa aplicable para determinar la calificacion
de un determinado pais o territorio como paraiso fiscal se
encuentra recogida en la Disposicion Adicional Primera de la Ley
36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la prevencion de
fraude fiscal (modificado por la Disposicién Final Segunda de la
Ley 26/2014, de 27 de noviembre)

las participaciones de clase Al, A2, A3, A4, A5, A6y A7, taly
como se describe en el Articulo 14 del presente Reglamento

el significado previsto en el Articulo 19.2 del presente Reglamento

cualquier Persona que suscriba un Compromiso de Inversion en
el Fondo mediante la suscripcién del Acuerdo de Suscripcion, y la
aceptacion de la misma por parte de la Sociedad Gestora, tal y
como se prevé en el presente Reglamento, asi como aquél que se
subrogue en la posicibn de un Participe en virtud de una
transmision de Participaciones del Fondo de conformidad con lo
previsto en el presente Reglamento

Participes que sean fondos de pensiones, instituciones de
inversion colectiva u otros vehiculos institucionales gestionados o
asesorados en el momento de la suscripcién por una misma
gestora o por diferentes gestores que pertenezcan a un mismo
grupo empresarial

el significado previsto en el Articulo 18 del presente Reglamento

aquel inversor que adquiera la condicion de Participe con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, asi como aquel Participe
que incremente su porcentaje de participacién en el Fondo con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial (en este Ultimo caso,
dicho Participe tendra la consideracion de Participe Posterior
exclusivamente en relacion al incremento de su Compromiso de
Inversién con respecto a su Compromiso de Inversion en la Fecha
de Cierre Inicial, Unicamente en el importe que suponga
incrementar su porcentaje de Compromisos Totales del Fondo)

el Periodo de Colocacién descrito en el Articulo 17.1 del presente
Reglamento

el periodo de dos (2) afios transcurrido desde el primer aniversario
de la Fecha de Cierre Inicial

cualquier persona fisica, juridica, organizacién, asociacion o
cualquier otra entidad con o sin personalidad juridica

el significado establecido en el Articulo 29.1 del presente
Reglamento

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

el significado establecido en el Articulo 8.1 del presente
Reglamento
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Porcentajes de Suscripcion

Prima de Ecualizacién

Reglamento SFDR

Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

Salida de Ejecutivos Clave

Sociedad Gestora

Sociedad(es) Participada(s)

Solicitud de Desembolso

el significado establecido en el Articulo 8.3 del presente
Reglamento

la prima de ecualizacion descrita en el Articulo 17.3 del presente
Reglamento

Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de
informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros

el significado establecido en el Articulo 16.2 del presente
Reglamento

un importe equivalente a una tasa de retorno anual del ocho (8)
por ciento (calculado diariamente sobre la base de un afio de 365
dias), aplicado sobre el importe de los Compromisos Totales
desembolsados al Fondo en cada momento y no reembolsados
previamente a los Participes en concepto de Distribuciones

durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Final y
la fecha en que el Fondo hubiera realizado Inversiones en
Entidades Participadas por un importe equivalente a, al menos, el
ochenta (80) por ciento de los Compromisos Totales del Fondo,
aquellos supuestos en que dos o méas de los Ejecutivos Clave
dejaran de dedicar el tiempo necesario al Fondo

ACTYUS PRIVATE EQUITY SGIIC, S.A.U., una sociedad
espariola constituida de conformidad con la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversién colectiva e inscrita en el Registro de
sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva de la
CNMV con el nimero 286 y domicilio social en Madrid, calle
Serrano, numero 37, 28001, o la que la sustituya en cada
momento

tendrd el significado establecido en el Articulo 3 (b) del presente
Reglamento

la solicitud de desembolso remitida por la Sociedad Gestora a los
Participes, en la forma que determine la Sociedad Gestora en
cada momento



Supuesto de Insolvencia

Transmisiéon o Transmisiones

Valor o Valoracién

Vehiculo(s) Coinversor(es)

Vehiculo(s) Paralelo(s)

un supuesto en el que la sociedad o entidad afectada es declarada
en concurso, o solicita la declaracion de concurso, o0 si,
procediendo la solicitud de concurso de un tercero, dicha solicitud
es admitida por resolucion judicial, asi como cuando, de cualquier
otra manera, la sociedad o entidad afectada no pueda hacer frente
a sus obligaciones corrientes segln vayan venciendo éstas o
llegase a cualquier acuerdo con sus acreedores ante un
sobreseimiento general de pagos o la incapacidad de cumplir con
sus obligaciones, o si la sociedad o entidad afectada realizase
cualquier otra accion o actuacion similar, judicial o privada, que
produzca idénticos resultados

el significado establecido en el Articulo 19.1 del presente
Reglamento

significara, con relacion a una Inversion, el valor que
razonablemente determine la Sociedad Gestora a su discrecion,
de conformidad con las “International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines” vigentes en cada momento

tendra el significado establecido en el Articulo 5.4 del presente
Reglamento

otros vehiculos de inversion gestionados o asesorados por la
Sociedad Gestora y/o sus Afiliadas, y que estan vinculados vis a
vis al Fondo en virtud de acuerdos de inversién conteniendo
términos y condiciones similares al presente Reglamento

CAPITULO 2 DATOS GENERALES DEL FONDO

Articulo 2 Denominacion y régimen juridico

Con el nombre de ACTYUS SECONDARY FUND, FCR se constituye un Fondo de Capital-Riesgo que se
regird por el contenido del presente Reglamento de Gestion y, en su defecto, por la LECR y por las
disposiciones que la desarrollen o que la sustituyan en el futuro.

Articulo 3 Objeto

El Fondo es un patrimonio administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto principal consiste en:

€)) la suscripcion de compromisos de inversion en otras entidades de capital riesgo o entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado similares, en los términos previstos en el articulo 14 de la LECR
(en adelante, los “Fondos Subyacentes”).

(b) la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria 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 Unién Europea o del resto
de paises miembros de la OCDE, asi como en entidades de conformidad con el articulo 9.2 (a), (b) y

(d) de la LECR (en adelante, las “Sociedades Participadas”).
Articulo 4 Duracién del Fondo

El Fondo se constituye con una duracion de ocho (8) afios, a contar desde la Fecha de Cierre Final. Esta
duracion podra aumentarse en cuatro (4) periodos sucesivos de un afio cada uno, por decisién de la Sociedad
Gestora a su discrecion, a peticion o sugerencia del Gestor de Inversiones. Para la ampliacion de la duracion
del Fondo de conformidad con lo anterior no sera necesaria la modificacion del presente Reglamento, siendo

-10-



suficiente la comunicacion a la CNMV. Cualquier otra prorroga del Fondo, distinta de las establecidas
anteriormente, requeriran el Acuerdo Extraordinario de Participes, adoptado por Junta de Participes segun lo
establecido en el articulo 26 de este Reglamento y en la definicion de Acuerdo Extraordinario de Participes.
No obstante lo anterior, en todo caso, la Sociedad Gestora una vez haya realizado la liquidacion de todas sus
inversiones, podra proceder libremente a la liquidacién del Fondo.

CAPITULO 3 POLITICA DE INVERSION

Articulo 5 Criterios de inversidon y normas para la seleccion de Inversiones

El Gestor de Inversiones llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion y enajenacién
de activos del Fondo, de acuerdo con la Politica de Inversion. En todo caso, las Inversiones del Fondo estan
sujetas a las limitaciones sefialadas en la LECR y demas disposiciones aplicables.

5.1

52

5.3

Objetivo de gestion

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Participes mediante (i) la suscripcion de
compromisos de inversion en Fondos Subyacentes; y (ii) la toma de participaciones temporales en
Sociedades Participadas, de acuerdo con lo establecido en el presente Reglamento y, en particular,
con la Politica de Inversion.

El Fondo invertird mayoritariamente en compafiias no cotizadas de tamafio pequefio, medio y
grande, ya establecidas y con una presencia importante en sus respectivos mercados o en Fondos
Subyacentes que tengan como objetivo de inversién tomar participaciones en el capital de las
compafiias descritas anteriormente.

El Fondo tiene previsto invertir, al menos, un ochenta por ciento (80%) del Capital Total
Comprometido por el Fondo en el momento en que finalice el Periodo de Inversion en operaciones
en el mercado secundario de fondos y otros vehiculos de capital riesgo nacionales e internacionales
asi como en operaciones lideradas por los gestores de los vehiculos de capital riesgo. Dichas
inversiones se complementaran con inversiones, hasta un veinte por ciento (20%), en Sociedades
Participadas (directamente o a través de vehiculos de inversién) siempre en régimen de co-inversiéon
conjuntamente con otras entidades de capital-riesgo espafiolas o extranjeras y con otras inversiones
en Fondos Subyacentes. Estas cifras de diversificacidn previstas se deberan revisar Unicamente al
final del Periodo de Inversién ya que durante dicho Periodo de Inversién los porcentajes no se
cumplirdn necesariamente.

El objetivo del Fondo es lograr la inversion méxima de los Compromisos Totales en Entidades
Participadas. Para ello, el Fondo podra realizar Inversiones en Entidades Participadas en una
cuantia maxima equivalente al ciento veinte por ciento (120%) de los Compromisos Totales.

Periodo de Inversién

El Gestor de Inversiones, por delegacion de la Sociedad Gestora, acometera todas las Inversiones
del Fondo durante el Periodo de Inversion, mediante la solicitud de desembolso de Compromisos
de Inversion en el Fondo. Una vez finalizado el Periodo de Inversion, el Gestor de Inversiones, por
delegacion de la Sociedad Gestora, Gnicamente podra solicitar el desembolso de Compromisos de
Inversion en los términos previstos en el Articulo 17.2.

Politica de Inversion
53.1  Ambito geogréafico

El ambito geografico de inversion se circunscribe a Sociedades Participadas que operen
principalmente, tengan el centro de sus operaciones 0 cuyo negocio se encuentre situado
en Europa o en Estados Unidos y en Fondos Subyacentes con objetivos de inversién en
Europa o en Estados Unidos. No obstante lo anterior, el Fondo podra realizar Inversiones
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5.4

en jurisdicciones distintas de las anteriores hasta un importe maximo agregado
equivalente al veinte por ciento (20%) del Capital Total Comprometido por el Fondo.

5.3.2 Diversificacion

El Fondo no invertira mas del veinticinco por ciento (25%) del activo invertible en un misma
Entidad Participada, ni mas de un treinta y cinco por ciento (35%) del activo invertible en
una misma Entidad Participada y sus Afiliadas.

Sin perjuicio de lo anterior, durante el Periodo de Colocacion se establece un periodo
transitorio durante el que no aplicaran las limitaciones de diversificacion de la LECR.

5.3.3 Financiacién ajena del Fondo

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos en
cada momento, y al objeto de cumplir con su objetivo o cuando sea necesario para cubrir
los desembolsos, el Fondo podra tomar dinero a préstamo o crédito con caracter general,
asi como otorgar garantias si fuera necesario, siempre que el importe agregado de las
operaciones de préstamo o crédito del Fondo, en cada momento, no exceda el veinticinco
por ciento (25%) de los Compromisos Totales del Fondo.

5.34 Financiacién de las Sociedades Participadas

El Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacion,
en este Ultimo caso Unicamente a favor de Sociedades Participadas que formen parte del
objeto principal del Fondo.

5.35 Inversién de la tesoreria del Fondo

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

Vehiculos Coinversores

La Sociedad Gestora podra constituir cualesquiera otras entidades de capital riesgo o de inversion
colectiva de tipo cerrado gestionadas o asesoradas por la Sociedad Gestora y/o sus Afiliadas (en
adelante “Vehiculos Coinversores”), para que suscriban acuerdos de sindicacion de inversiones
0 acuerdos de coinversion con el Fondo, en virtud de los cuales realizardn Inversiones
conjuntamente en Entidades Participadas.

En el supuesto de que se produzcan gastos en relacién con la Inversion en una Entidad Participada
que sean imputables tanto al Fondo como a los Vehiculos Coinversores, se imputardn a cada uno
de ellos con sujecidn a criterios objetivos de imputacion, tales como el prorrateo en base a los
compromisos efectivamente asumidos por cada uno de ellos en la Entidad Participada en cuestion
0, en su caso, en base al tamafio de los compromisos totales o el patrimonio neto de cada uno de
ellos. La Sociedad Gestora aplicara, a su discrecion, el criterio que considere mas equitativo
conforme a las circunstancias de cada caso en particular.

La Sociedad Gestora podréa asignar un porcentaje de determinadas oportunidades de Inversion, que
entren dentro del ambito de la Politica de Inversion del Fondo, a los Vehiculos Coinversores en
lugar de al Fondo, teniendo siempre en consideracion criterios como, a efectos meramente
enunciativos, sus respectivos objetivos de inversion, los compromisos de capital no financiados, el
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tamafio, la naturaleza y tipo de oportunidad de inversion, directrices y limitaciones de inversién
aplicables a cada una de las entidades o la diversificacién de sus respectivas carteras.

5.5 Vehiculos Paralelos

La Sociedad Gestora podra promover Vehiculos Paralelos y el Fondo podra suscribir acuerdos de
inversién con cualesquiera Vehiculos Paralelos, mediante los cuales, el Fondo y los Vehiculos
Paralelos efectuaran Inversiones conjuntamente en proporcidon a sus respectivos compromisos
totales de las Sociedades Participadas.

Asimismo, los Vehiculos Paralelos deberan invertir y desinvertir en paralelo, dentro de la politica
comun de inversion, en términos pari passu con el Fondo, y sustancialmente en los mismos términos
y condiciones legales y econdmicas que el Fondo, pero no en términos mas favorables que aquellos
ofrecidos al Fondo conforme a los acuerdos de inversion suscritos con el Fondo.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la finalizacion
del Periodo de Colocacion, dicho(s) acuerdo(s) de inversion podra(n) contemplar la posibilidad de
adquirir o transmitir participaciones en entidades ya adquiridas por el Fondo o los Vehiculos
Paralelos a coste durante los doce (12) meses siguientes a la inversion, transcurridos éstos, se
utilizara el ultimo valor de mercado con el objeto de que, finalizado el Periodo de Colocacién, sus
respectivas participaciones en dichas entidades se asignen proporcionalmente a sus respectivos
compromisos en los compromisos totales de las Sociedades Participadas.

5.6 Otras oportunidades de coinversion

Aparte de los acuerdos de coinversién resultantes de la existencia de varios Vehiculos
Coinversores, el Gestor de Inversiones, por delegacién de la Sociedad Gestora, a su discrecion,
siempre y cuando lo considere conforme al interés del Fondo, podra ofrecer oportunidades de
coinversion a Participes en el Fondo que hayan mostrado su interés o a terceros. Las oportunidades
de coinversién se asignaran de la forma que la Sociedad Gestora estime mas conveniente, siempre
en el mejor interés del Fondo.

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

La gestion y representacion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, la cual, conforme a la legislacion
vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo, sin que puedan impugnarse en
ningun caso, por defecto de facultades de administracion y disposicién, los actos y contratos por ella
realizados con terceros en el gjercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le correspondan.

A los efectos que procedan, se entendera en todo momento que el domicilio del Fondo es el que la Sociedad
Gestora tenga en cada momento.

Articulo 7 Gestor de Inversiones

La Sociedad Gestora ha nombrado a ARCANO CAPITAL SGIIC, S.A.U. (el "Gestor de Inversiones"), como
gestor de inversiones del Fondo, por delegacion.

El Gestor de Inversiones es una sociedad anonima constituida en Espafia. Su domicilio social se encuentra
en Calle de José Ortega y Gasset 29, planta cuarta, 28006 Madrid.

El Gestor de Inversiones se encargara de la gestion diaria de los activos del Fondo y realizara las inversiones
y desinversiones pertinentes por cuenta del Fondo, con sujecién a las instrucciones que reciba de la Sociedad
Gestora en cada momento y de conformidad con el objetivo, la politica y las restricciones de inversion del
Fondo.
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La delegacion en el Gestor de Inversiones por parte de la Sociedad Gestora se realiza bajo la responsabilidad
de ésta. La Sociedad Gestora seguira siendo responsable ante el Fondo en relacion con todos los asuntos
delegados al Gestor de Inversiones. La Sociedad Gestora pondra en marcha mecanismos y procedimientos
de control adecuados, incluidos los controles de gestién de riesgos, y procesos de informacién periddicos con
el fin de garantizar una supervisiéon eficaz del Gestor de Inversiones y que los servicios prestados por el
Gestor de Inversiones se ajusten a lo dispuesto en el presente documento y en el contrato suscrito con el
Gestor de Inversiones.

Articulo 8 Remuneracion de la Sociedad Gestora y gastos del Fondo
8.1 Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de gestion y
representacion, una Comision de Gestion, con cargo al patrimonio del mismo, cuyo importe, sin
perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en este Reglamento, se calculara de la
siguiente manera:

(a) durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial y hasta la fecha en que
finalice el Periodo de Inversién:

0] Para la clases A7, la Comision de Gestion anual serd un importe equivalente a
la suma de los resultados de la aplicaciéon de los respectivos Porcentajes de
Comisién (1) sobre la suma del (i) Coste de Adquisicién de las inversiones en
dichos Fondos Subyacentes o Sociedades Participadas; MENOS (ii) el Coste de
Adquisicion correspondiente a las cantidades recibidas por el Fondo distribuidas
por los Fondos Subyacentes o Sociedades Participadas; MAS (iii) el importe no
desembolsado de los compromisos de inversion del Fondo en los Fondos
Subyacentes o Sociedades Participadas.

(ii) Para las clases Al, A2, A3, A4, y A5y A6 la Comisidon de Gestion anual sera un
importe equivalente a la suma de los resultados de la aplicacién de los
respectivos Porcentajes de Comisién sobre el importe total de los Compromisos
de Inversidn suscritos por los Participes correspondientes a cada clase; y

(b) a partir de la fecha en la que finalice el Periodo de Inversion, la Comision de Gestion anual
sera un importe equivalente a la suma de los resultados de la aplicacion, en proporcion a
los Compromisos de Inversién suscritos por los Participes correspondientes a cada clase,
de los respectivos Porcentajes de Comisién sobre la suma del (i) Coste de Adquisicion de
las inversiones en dichos Fondos Subyacentes o Sociedades Participadas; MENOS (ii) el
Coste de Adquisicidn correspondiente a las cantidades recibidas por el Fondo distribuidas
por los Fondos Subyacentes o Sociedades Participadas; MAS (i) el importe no
desembolsado de los compromisos de inversion del Fondo en los Fondos Subyacentes o
Sociedades Participadas.

Los “Porcentajes de Comisién” para cada una de las clases de Participaciones son los siguientes:

Clase de Participaciones Porcentajes de Comisidn
Al 1,00%
A2 1,10%
A3 1,35%
A4 1,50%
A5 1,00%
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8.2

8.3

8.4

A6 2,00%

A7 0,10%

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

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido, la
Comisién de Gestion que percibe la Sociedad Gestora estd actualmente exenta del Impuesto sobre
el Valor Afadido (el “IVA”).

Comision de Gestion Variable

Ademas de la Comisiébn de Gestién, la Sociedad Gestora percibird del Fondo, como
contraprestacion a sus servicios de gestién, la Comisién de Gestién Variable que se pagara de
conformidad con lo establecido en el Articulo 16 del presente Reglamento.

Segun lo establecido en el Articulo 16.3 del presente Reglamento, a la finalizacion del Fondo, la
Sociedad Gestora devolvera al Fondo aquellas cantidades recibidas durante la vida del Fondo en
concepto de Comisién de Gestion Variable que excedan sus derechos econdmicos.

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

Comisién de Suscripcion

Ademas de la Comision de Gestion y la Comisién de Gestién Variable, la Sociedad Gestora percibira
del Fondo, una Comisién de Suscripcion, que se abonara en la Fecha del Primer Desembolso del
Participe en cuestion, y cuyo pago no supondra una disminucién de los Compromisos Pendientes
de Desembolso ni la suscripcidn de Participaciones del Fondo, cuyo importe sera equivalente a la
suma de los resultados de la aplicacion de los respectivos Porcentajes de Suscripcion sobre el
importe total de los Compromisos de Inversion suscritos por los Participes correspondientes a cada
clase:

Clase de Porcentajes de Suscripcion
Participaciones

A3 1,50%
A4 1,50%
A6 2,00%

Otras remuneraciones

Con independencia de lo previsto en este Reglamento, la Sociedad Gestora no podra percibir del
Fondo otras remuneraciones.
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8.5 Otros gastos del Fondo

8.5.1

8.5.2

Articulo 9

Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira como Gastos de Establecimiento todos los gastos de caracter preliminar
derivados de la constitucion del Fondo, incluyendo, entre otros, los gastos legales (gastos
de abogados, gastos notariales y gastos de registros), gastos de comunicacion,
promocion, contables, impresion de documentos, viajes, gastos de mensajeria, y demas
gastos (estando excluidas las comisiones de agentes colocadores, brokers o
intermediarios -si en su caso los hubiera-, que seran soportados por la Sociedad Gestora).

En todo caso, el Fondo asumira los Gastos de Establecimiento hasta un importe maximo
equivalente al uno por ciento (1%) de los Compromisos Totales (més el IVA aplicable).
Los Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo anterior, seran, en su
caso, asumidos y abonados por la Sociedad Gestora. El Fondo no se hara cargo ni
reembolsara los honorarios de agentes colocadores del Fondo.

Gastos de organizacion y administracion

Asimismo, el Fondo debera soportar todos los gastos (incluyendo el IVA aplicable)
incurridos en relacion con la organizacion y administracién del mismo, incluyendo, a titulo
enunciativo y no limitativo, Costes por Operaciones Fallidas, gastos de preparacién y
distribucion de informes y notificaciones, gastos derivados del analisis o due diligence
legal y financiero de las inversiones, sean o no finalmente ejecutadas, gastos relativos a
viajes relacionados con el andlisis o dicha due diligence, su ejecucion, seguimiento y
posterior desinversién, gastos por asesoria legal, auditoria, valoraciones, depositaria y
contabilidad y otros gastos de administracion (incluyendo, entre otros, gastos relacionados
con la preparacién de los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de
vehiculos de inversidn, gastos registrales, traducciones, gastos asociados a la obtencion
del certificado electrénico de la Fabrica Nacional de Moneda y Timbre, comisiones de
depositarios, gastos incurridos por el Comité de Supervision o la junta de Participes,
honorarios de consultores externos, comisiones bancarias, comisiones o intereses por
préstamos, los costes de seguro de responsabilidad civil profesional, los gastos derivados
de la suscripcién de pélizas de seguro de las Indemnizaciones, gastos extraordinarios
(como aquellos derivados de litigios), obligaciones tributarias, y costes de abogados,
auditores, consultores externos con relacién a la identificacién, valoracion, negociacion,
adquisicién, mantenimiento, seguimiento, proteccion y liquidacion de las Inversiones
(“Gastos Operativos”).

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

El Comité de Inversiones

9.1 Composicién

El Gestor de Inversiones designara en su seno un Comité de Inversiones formado por los Ejecutivos
Clave y D. Gonzalo Eguiagaray Fernandez. El Gestor de Inversiones podra designar miembros
adicionales del Comité de Inversiones de entre los profesionales del Gestor de Inversiones y sus
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9.2

Afiliadas. Dicha designacion sera comunicada a los Participes, junto con la identidad del miembro
designado, sin que dicha designacién suponga una modificacion al Reglamento de Gestién.

Funcionamiento

El Comité de Inversiones estara encargado de proponer las oportunidades de inversién, gestion,
control y desinversion del Fondo al Consejo de Administracion del Gestor de Inversiones. Se reunira
cuantas veces lo requieran los intereses del Fondo conforme determine el Gestor de Inversiones, y
siempre que lo solicite alguno de sus miembros, y al menos, de forma trimestral.

El Comité de Inversiones quedara vélidamente constituido cuando concurran la mayoria de sus
miembros y adoptara sus acuerdos por mayoria simple. EI Comité de Inversiones adoptara sus
acuerdos por mayoria.

Sin perjuicio de lo previsto en esta clausula, el Comité de Inversiones podra dotarse a si mismo de
sus propias reglas de organizacién, convocatoria, asistencia y funcionamiento.

Articulo 10 El Comité de Supervision

La Sociedad Gestora hombrara un Comité de Supervision del Fondo, con un nimero minimo de tres (3)
miembros y un maximo de (7), siendo en todo caso impar, que tendra el caracter de érgano consultivo, sin
perjuicio de poder adoptar acuerdos vinculantes en determinadas materias (tal y como se regula en el
presente Reglamento).

10.1

10.2

Composicién

La Sociedad Gestora designara como miembros del Comité de Supervision a los representantes de
aquellos Participes que, salvo que renuncien expresamente a ello, hubieran suscrito Compromisos
de Inversién en el Fondo por un importe superior o igual a diez (10) millones de euros. Asimismo,
los Participes con Compromisos de Inversion inferiores a diez (10) millones de euros que sean
Participes Colectivos o que accedan al Fondo a través de la misma entidad colocadora, podran
unirse para llegar a los citados diez (10) millones de euros y designar un representante.

No obstante lo anterior, si de acuerdo con dichos criterios no se alcanzara el niimero de tres (3) o
se excediera el nUmero de siete (7) miembros en el Comité de Supervision, la Sociedad Gestora
podra, a su discrecion, establecer unos importes minimos inferiores o superiores a los anteriormente
referidos.

Funciones
Seran funciones del Comité de Supervision:
€) ser informado por la Sociedad Gestora con relacion a la Politica de Inversion del Fondo;

(b) ser consultado por la Sociedad Gestora con respecto a conflictos de interés relacionados
con el Fondo. En este sentido, la Sociedad Gestora informara al Comité de Supervision
tan pronto como sea posible sobre la existencia de cualquier posible conflicto de interés
que pueda surgir, teniendo la decision del Comité de Supervision caracter vinculante; y

(c) cualesquiera otras funciones contempladas en el presente Reglamento.

En ningln caso el Comité de Supervisién participara en la gestiéon del Fondo.
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10.3

10.4

Organizacion y funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervision seran convocadas por la Sociedad Gestora, al menos una
vez al afio, con al menos diez (10) dias naturales de antelacién.

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

Asimismo, para la valida celebracién de las reuniones no sera necesaria la presencia fisica de todos
los miembros, pudiendo celebrarse las reuniones mediante videoconferencia, conferencia telefénica
o cualquier otro medio que permita a los asistentes la comunicacion simultanea entre ellos.

Sin perjuicio de lo previsto en esta clausula, el Comité de Supervision con el visto bueno de la
Sociedad Gestora podra dotarse a si mismo de sus propias reglas de organizacion, convocatoria,
asistencia y funcionamiento.

Adopcion de los acuerdos

El Comité de Supervision adoptaréa sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria simple
de sus miembros. Cada miembro del Comité de Supervision tendra un (1) voto. Los acuerdos podran
adoptarse sin sesidn mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora, con sesién o mediante
teleconferencia (en estos supuestos, los miembros no asistentes podran asimismo emitir su voto
mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora).

No podran ejercer su derecho a voto los miembros del Comité de Supervision que incurran en un
conflicto de interés con relacién a la resolucién en cuestién, no computandose su voto a los efectos
de calcular la mayoria requerida para la adopcién de dicha resolucion.

El cargo de miembro del Comité de Supervision no estara remunerado.

Con posterioridad a cada reunién del Comité de Supervision la Sociedad Gestora redactara un acta.

CAPITULO5 MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS PARTICIPES

Articulo 11 Conflictos de interés

111

Conflictos de interés

La Sociedad Gestora y/o el Gestor de Inversiones pondra en conocimiento del Comité de
Supervision, tan pronto como sea posible, cualquier conflicto de interés que pueda surgir entre el
Fondo y/o sus Entidades Participadas, incluidos aquellos que puedan surgir con entidades en las
que los miembros del Comité de Inversiones, los miembros del Comité de Supervision, la Sociedad
Gestora, sus administradores, directivos, empleados o socios, directos o indirectos, asi como las
personas vinculadas a los mismos, administren, gestionen o mantengan algun tipo de participacion
o interés, directa o indirectamente.

A titulo enunciativo pero no limitativo, en el supuesto de que se valorara realizar Inversiones en
Entidades Participadas que sean Afiliadas de la Sociedad Gestora o del Gestor de Inversiones o
estén gestionadas por la Sociedad Gestora o por el Gestor de Inversiones de las incluidas en la
clausula 17.2 de la LECR, éstas seran sometidas al Comité de Supervision como conflictos de
interés.

Aquellos Participes o miembros de cualquier 6rgano del Fondo creado en virtud de este Reglamento
afectados por un conflicto de interés, se abstendran de votar en relacion con dicho conflicto.
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Articulo 12 Sustitucion o Cese de la Sociedad Gestora y efectos sobre la Comisién de Gestion

121

12.2

Variable
Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora podra solicitar voluntariamente su sustituciéon cuando lo estime procedente
mediante solicitud formulada conjuntamente con la sociedad gestora sustituta ante la CNMV, en la
gue la nueva sociedad gestora se manifieste dispuesta a aceptar tales funciones. En este supuesto,
la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir ninguna Comisién de Gestion mas alla de la fecha
de solicitud de su cese voluntario, ni compensacion alguna derivada de dicha sustitucion.

En caso de un Supuesto de Insolvencia de la Sociedad Gestora, ésta debera solicitar el cambio
conforme al procedimiento descrito en el parrafo anterior. Si la Sociedad Gestora no lo hiciera, la
CNMV podra acordar dicha sustitucién, que debera ser aceptada por los Participes mediante
Acuerdo Ordinario de Participes. En este supuesto, la Sociedad Gestora no tendra derecho a
percibir ninguna Comision de Gestién mas alla de la fecha en que se produjera el Supuesto de
Insolvencia.

No obstante, no existird derecho de separacion ni derecho de informacién previa a la inscripcion
durante el plazo de 30 dias naturales, en los casos de sustitucion de la Sociedad Gestora, siempre
gue la entidad sustituta sea del mismo grupo, o en los casos de fusién o creacién de una sociedad
gestora del mismo grupo. En todo caso, se debera acreditar una continuidad en la gestién en el
momento de la solicitud de la autorizacion.

Cese de la Sociedad Gestora
Asimismo, la Sociedad Gestora podra ser cesada en los siguientes supuestos:
0] Cese con Causa

La Sociedad Gestora podré ser cesada a instancia de los Participes mediante Acuerdo
Ordinario de Participes adoptado en una junta de Participes convocada mediante escrito
conteniendo el orden del dia propuesto, de conformidad con lo establecido en el Articulo
26 del presente Reglamento, cuando concurra negligencia grave, fraude o mala fe en el
cumplimiento de sus obligaciones y deberes derivados del presente Reglamento, siempre
y cuando dicha conducta haya sido debidamente probada en virtud de laudo arbitral o
sentencia firme dictada por el 6rgano jurisdiccional competente (“Causa”).

En estos supuestos de cese, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comision
de Gestion mas alla de la fecha de su cese, ni compensacion alguna derivada de su cese
anticipado. En caso de que los Participes acordaran el Cese con Causa de la Sociedad
Gestora los efectos del cese seran inmediatos desde el momento en que se formalice el
Acuerdo Ordinario de Participes pertinente.

(i) Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada con posterioridad al segundo aniversario de la
Fecha de Cierre Inicial mediante Acuerdo Extraordinario de Participes, adoptado en una
junta de Participes convocada mediante escrito conteniendo el orden del dia propuesto,
de conformidad con lo establecido en el Articulo 26 del presente Reglamento, por
cualquier otro motivo distinto de un supuesto de Causa.

En este supuesto, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir del Fondo una
indemnizacion equivalente a los importes percibidos por la misma en los dieciocho (18)
meses anteriores en concepto de Comision de Gestion.
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12.3

Efectos econdémicos tras el Cese
0] Cese con Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada con Causa, la Sociedad Gestora
perdera, desde el momento en que se formalice el Acuerdo Ordinario de Participes
pertinente para su cese, el derecho a recibir los importes que le correspondiesen en
concepto de Comisién de Gestion Variable en atencion al Articulo 16.2.

(ii) Cese sin Causa

En caso de que la Sociedad Gestora fuera cesada sin Causa, la Sociedad Gestora
conservaran el derecho a recibir los importes que le correspondiesen en concepto de
Comisién de Gestion Variable en atencion al Articulo 16.2, exclusivamente en relacion con
aquellas Inversiones en Entidades Participadas llevadas a cabo con anterioridad a la fecha
efectiva del cese de la Sociedad Gestora sin perjuicio, a efectos aclaratorios, de que en
términos globales no se hubiera alcanzado el Retorno Preferente.

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

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

Articulo 13 Salida de Ejecutivos Clave

131

Suspension de las inversiones

En el supuesto de Salida de Ejecutivos Clave, no se podran llevar a cabo Inversiones, salvo aquéllas
gue ya estuviesen comprometidas por el Comité de Inversiones o que propuestas por el Gestor de
Inversiones contaran con el visto bueno del Comité de Supervision, y solo podran efectuarse las
Solicitudes de Desembolso de los Compromisos de Inversibn necesarias para afrontar las
obligaciones del Fondo previamente contraidas y documentadas por escrito, asi como el pago de
los gastos de gestion y administracion del Fondo (“Suspension de las Inversiones”).

La Sociedad Gestora debera notificar, tan pronto como sea posible y en todo caso dentro de los
treinta (30) dias naturales posteriores a que tuviera conocimiento, el supuesto de Salida de
Ejecutivos Clave.

En el plazo maximo de seis (6) meses desde la Suspensién de las Inversiones, la Sociedad Gestora,
a propuesta del Gestor de Inversiones, podra someter a la decision del Comité de Supervision, el
levantamiento de la Suspension de las Inversiones en atencion al (i) nombramiento de un ejecutivo
clave apropiado que reemplace al Ejecutivo Clave saliente, o por (ii) la suficiencia de los Ejecutivos
Clave no salientes y/o del resto de miembros del equipo de gestién para continuar con la gestién y
administracion del Fondo.

Finalizado el anterior plazo anterior de seis (6) meses sin que el Comité de Supervision haya
acordado el levantamiento de la Suspensién de las Inversiones, entonces el Periodo de Inversion,
en caso de no haber finalizado, se considerara terminado autométicamente.
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13.2 Sustitucion de Ejecutivos Clave

A los efectos de lo establecido en el presente articulo, en el supuesto de que se produzca la salida
de un Ejecutivo Clave que no implique un supuesto de Salida de Ejecutivo Clave, la Sociedad
Gestora, a propuesta del Gestor de Inversiones, podra nombrar a un nuevo Ejecutivo Clave con el
visto bueno del Comité de Supervision. El nuevo ejecutivo que sustituyera a un Ejecutivo Clave
saliente adquirira la condicién de Ejecutivo Clave.

CAPITULO 6 LAS PARTICIPACIONES
Articulo 14 Caracteristicas generales y forma de representaciéon de las Participaciones

El patrimonio del Fondo esta dividido en Participaciones de clase Al, A2, A3 A4, A5 A6 y A7, de distintas
caracteristicas, que conferiran a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos que lo
regulan legal y contractualmente y, en particular, los establecidos en este Reglamento.

La asuncion del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los Participes del Fondo implicara la
obligacion de cumplir con lo establecido en el presente Reglamento por el que se rige el Fondo, y en particular,
con la obligacion de suscribir y desembolsar Participaciones en los términos y condiciones previstos en el
mismo.

Las Participaciones son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables y podran estar
representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que podran documentar una o varias
Participaciones, y a cuya expedicién tendran derecho los Participes.

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

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

Los Participes suscribiran las Participaciones de clase Al, A2, A3, A4, A5 A6y A7 segln corresponda. Las
distintas clases Participaciones podran ser suscritas por aquellos inversores que cumplan con los siguientes
requisitos:

Clase de Compromiso de Otras caracteristicas Porcentajes de
Participaciones Inversion minimo Comisién
Al € 2.500.000 - 1,00%
A2 €1.000.000 - 1,10%
A3 €250.000 - 1,35%
A4 €100.000 - 1,50%
A5 €100.000 Inversores (i) asesorados por un asesor independiente 1,00%

segln la Directiva 2014/65/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014
relativa a los mercados de instrumentos financieros y
por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la
Directiva 2011/61/UE; (ii) cuya cartera esta gestionada
bajo un contrato de gestién discrecional de carteras;
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asi como (iii) cualquier tipo de inversores gestionados
0 asesorados bajo un contrato que impida en cobro de
retrocesiones

A6 10.000€ Inversores asesorados por la Sociedad Gestora o una 2,00%
de las sociedades de su grupo, de conformidad con lo
establecido en el articulo 75.2 de la LECR

A7 Sin requisito de La Sociedad Gestora y los empleados vy 0,10%
inversion minima administradores de la Sociedad Gestora.

A efectos aclaratorios, aquellos Participes que sean Participes Colectivos podran adicionar sus Compromisos
de Inversién al objeto de suscribir individualmente aquella clase de Participaciones cuyo Compromiso de
Inversion minimo se alcance mediante dicha suma.

En el caso de que un Participe o un Participe Colectivo hubiera suscrito un Compromiso de Inversion inicial,
aumente con posterioridad dicho Compromiso de Inversién durante el Periodo de Colocacion de forma tal
que la adicion de los distintos Compromisos de Inversién alcance un importe total suficiente para suscribir
otra clase de Participaciones, dicho Participe o Participe Colectivo suscribira el importe del Compromiso de
Inversion adicional en dicha clase de Participaciones.

Articulo 15 Valor liquidativo de las Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 14 con relacidn al valor de suscripcion de las Participaciones, la
Sociedad Gestora determinara periodicamente y de conformidad con lo siguiente el valor liquidativo de las
Participaciones:

€)) la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones teniendo en consideracién
los derechos econdmicos de cada clase de Participaciones previstos en el Articulo 15 del presente
Reglamento, y de conformidad con lo establecido en el Articulo 31.4 de la LECR y en la Circular;

(b) el valor liquidativo sera calculado al menos con caracter trimestral; y

(© salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento, no sera preciso realizar dicho calculo
a una determinada fecha en los supuestos de amortizacién o transmision de las Participaciones de
un Participe en Mora y de transmision de Participaciones de conformidad con el Articulo 18 y el
Articulo 19, respectivamente, ya que se utilizara el tltimo valor liquidativo disponible, ajustado por
todos aquellos hechos ciertos y conocidos por la Sociedad Gestora, como por ejemplo suscripciones
y reembolsos adicionales de los Participes.

Articulo 16 Derechos econdmicos de las Participaciones
16.1 Derechos econdmicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares la condicién de Participes y les atribuye un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo (descontado los importes que le correspondiesen a la
Sociedad Gestora en atencion al Articulo 16.2 (c) en concepto de Comisién de Gestion Variable) a
prorrata de su participacion en el mismo y con sujecién a las Reglas de Prelacion.

16.2 Reglas de prelacion

No obstante lo establecido en el Articulo 16.1, y sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 12, el
Articulo 16.3, el Articulo 18, el Articulo 19.1 y el Articulo 21.4, las Distribuciones a los Participes se
realizaran con arreglo a los siguientes criterios y 6érdenes de prelacion (“Reglas de Prelacion”). Las
Distribuciones se asignaran simultdneamente a los Participes titulares de cada una de las clases
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16.3

de Participaciones en proporcién a la participacion de cada uno de los Participes en los
Compromisos de Inversién que comprenden dicha clase de conformidad con lo siguiente:

€) en primer lugar, a todos los Participes titulares de Participaciones de clase Al, A2, A3,
A4, A5, A6y A7, a prorrata de su participacidon en los Compromisos Totales, hasta que
hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al cien por cien (100%) de los
Compromisos de Inversién desembolsados al Fondo;

(b) en segundo lugar, a todos los Participes titulares de Participaciones de clase Al, A2, A3,
A4, A5, A6y A7, a prorrata de su participaciéon en los Compromisos Totales, hasta que
los Participes hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al Retorno
Preferente;

(c) en tercer lugar, y de manera simultanea:

0] con respecto a los importes que les correspondan a los Participes titulares de
Participaciones de clase Al, A2, A3, A4 A5y A6:

(A) primero, a la Sociedad Gestora, en concepto de Comision de Gestion
Variable, hasta que reciba un importe equivalente, en cada momento,
al doce con cincuenta por ciento (12,50%) de las Distribuciones
efectuadas a dichos Participes en exceso de aquellas efectuadas en
virtud de la letra (a) anterior mas la Comisién de Gestién Variable
satisfecha en virtud de esta letra (A); y

(B) una vez se haya cumplido el supuesto anterior: (X) un ochenta y siete
con cincuenta por ciento (87,50%) a todos los Participes titulares de
Participaciones de clase Al, A2, A3, A4 A5y A6 (a prorrata de su
participacién en los Compromisos Totales); y (y) un doce con cincuenta
(12,50%) a la Sociedad Gestora en concepto de Comisién de Gestion
Variable; y

(i) con respecto a los importes que les correspondan a los Participes que sean
titulares de Participaciones de clase A7, el 100% a todos los Participes titulares
de Participaciones de clase A7 (a prorrata de su participacion en los
Compromisos Totales).

Las Reglas de Prelacion deberan aplicarse en cada Distribucion, teniendo en cuenta a dichos
efectos, la totalidad de los Compromisos de Inversion que se hubieran desembolsado hasta dicho
momento al Fondo y la totalidad de las Distribuciones efectuadas previamente durante la vida del
Fondo. La Sociedad Gestora utilizara los distintos procedimientos a través de los cuales se puede
efectuar una Distribucién a los Participes de forma tal que se dé efectivo cumplimiento a las Reglas
de Prelacién en cada Distribucion.

La Sociedad Gestora procedera en todo caso a practicar las retenciones e ingresos a cuenta fiscales
que por Ley correspondan en cada Distribucion.

Obligacién de Reintegro

Como obligacién adicional de los Participes y de la Sociedad Gestora, al finalizar el periodo de
liquidacién del Fondo, estaran obligados a abonar al Fondo las cantidades percibidas del mismo
durante la vida del Fondo que excedan sus derechos econdmicos (la “Obligacién de Reintegro”).

A estos efectos, durante el proceso de liquidacién del Fondo, la Sociedad Gestora, bien por si misma
bien a peticion de algun Participe, debera reintegrar y/o reclamar a los Participes que, en su caso,
reintegren al Fondo los importes percibidos del mismo por dichos Participes o por ella en exceso de
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sus derechos econémicos (excluyendo los importes que la Sociedad y/o los Participes hubiesen
abonado o estuviesen obligados a abonar, de manera directa o por aplicacién de una retencién o
ingreso a cuenta, como consecuencia de sus obligaciones tributarias derivadas de dichos importes
percibidos). Una vez reintegrados al Fondo dichos importes, la Sociedad Gestora procedera a
distribuir los mismos entre la Sociedad y los Participes de tal forma que la Sociedad Gestora y cada
Participe reciba lo que deberia haber recibido conforme a las Reglas de Prelacién descritas en la
clausula 15.2 anterior.

CAPITULO 7 REGIMEN DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO DE PARTICIPACIONES

Articulo 17 Régimen de suscripcién y desembolso de Participaciones

171

17.2

Periodo de Colocacion

En la fecha de constitucion del Fondo, y/o en cada uno de los cierres posteriores que tengan lugar
durante el Periodo de Colocacion, cada Participe que haya sido admitido en el Fondo y haya firmado
su respectivo Acuerdo de Suscripcidn, procedera al desembolso de su Compromiso de Inversion,
mediante la suscripcion y desembolso de Participaciones, en el tiempo y modo en que lo solicite la
Sociedad Gestora en la Solicitud de Desembolso.

Desde la fecha de constitucién del Fondo se iniciara un Periodo de Colocacién que finalizara en la
Fecha de Cierre Final, durante el cual se podran aceptar Compromisos de Inversion adicionales
bien de nuevos inversores bien de los Participes existentes (en cuyo caso dichos Participes seran
tratados como Participes Posteriores exclusivamente con relacion al incremento de su Compromiso
de Inversién y Unicamente en el importe que suponga incrementar su porcentaje de Compromisos
Totales del Fondo).

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tendra un caracter cerrado, no estando
previstas ni emisiones de nuevas Participaciones para terceros, ni ulteriores transmisiones de
Participaciones a terceros (esto es, personas o entidades que con anterioridad a la transmisién no
revistan la condicién de Participes), salvo de conformidad con el presente Reglamento.

Desembolsos

A lo largo de la vida del Fondo, con sujecion a lo previsto en el Articulo 5.2, la Sociedad Gestora ir&4
requiriendo a todos los Participes para que procedan al desembolso de sus Compromisos de
Inversion mediante la suscripcién y desembolso de Participaciones del Fondo, a prorrata de su
participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la Solicitud de Desembolso (y
que la Sociedad Gestora remitira a cada Participe al menos diez (10) dias habiles antes de la citada
fecha). En todo caso los desembolsos se solicitaran en la medida en que dichos desembolsos sean
necesarios para atender las Inversiones del Fondo en las Entidades Participadas, la Comision de
Gestion, los Gastos de Establecimiento, los Gastos Operativos y cualesquiera otras obligaciones y
responsabilidades asumidas por el Fondo conforme a lo establecido en este Reglamento. La
Sociedad Gestora determinard a su discrecién el ndmero de Participaciones a suscribir y
desembolsar que considere convenientes en cada momento con la finalidad de atender a las
obligaciones del Fondo y cumplir su objeto. Dichos desembolsos se realizaran en euros y en
efectivo.

Una vez finalizado Periodo de Inversion, la 