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Este Folleto Informativo recoge lainformacion necesaria paraque el inversor pueda formular
un juicio fundado sobre la oportunidad de inversidén que se le propone y estara a disposicion
de los inversores, en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo. Sin perjuicio de lo
anterior, la informacién que contiene este Folleto puede sufrir modificaciones en el futuro.
Este Folleto, debidamente actualizado, asi como las cuentas anuales auditadas del Fondo,
se publicaran en laformalegalmente establecida, estando todos estos documentos inscritos
en los registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), donde podran ser
consultados.

De conformidad con la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, la responsabilidad del contenido y
veracidad del Reglamento de Gestién y del Folleto corresponde exclusivamente a la
Sociedad Gestora, no verificAndose el contenido de dichos documentos por la CNMV.
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CAPITULO| EL FONDO

1.
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Datos generales

Denominacion y domicilio del Fondo

La denominacion del fondo es Serena Infra Il, FCR (en adelante, el “Fondo”).
El domicilio social del Fondo sera el de la Sociedad Gestora en cada momento.
La Sociedad Gestora

La gestidon y representacion del Fondo corresponde a ALALUZ CAPITAL, S.G.LI.C.,
S.A., una sociedad espafiola inscrita en el Registro de sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado de la CNMV con el nimero 245 y
domicilio social en Madrid, Plaza de la Independencia 8, 3° derecha, 28001 Madrid,
Espafia (en adelante, la “Sociedad Gestora”).

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

El Depositario

El Depositario de la Sociedad es Banco Inversis, S.A., con domicilio en Avenida de la
Hispanidad 6, 28042 Madrid N.I.F. A83131433 y se encuentra debidamente inscrita
en el Registro de Mercantil de Madrid al Tomo 17018, Folio 69 y Hoja M-291233 y en
el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la
CNMV con el numero 211.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014, en
la Ley 35/2003 y en el Reglamento de IIC. Ademds, realiza las funciones de
supervision y vigilancia, depdésito, custodia y/o administracion de instrumentos
financieros pertenecientes a la Sociedad de conformidad con lo dispuesto en la Ley y
en el Reglamento de IIC, asi como, en el resto de la normativa de la Unién Europea o
espafiola que le sea aplicable en cualquier momento, incluyendo cualquier circular de
la CNMV.

Proveedores de servicios de la Sociedad Gestora

Depositario Asesor juridico
Banco Inversis, S.A Addleshaw Goddard (Spain)

Calle Goya, 6, 42 planta,
28001, Madrid

T +34 91 426 0050

F +34 91 426 0066
isabel.rodriguez@aglaw.com

Avenida de la Hispanidad 6,
28042 Madrid

T +34 900 101 904
maite.dearriba@inversis.com

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

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacion con las actividades que ejerce, la Sociedad Gestora suscribira un seguro de
responsabilidad civil profesional.
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Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

Régimen juridico

El Fondo se regula por lo previsto en su reglamento de gestién que se adjunta como
Anexo 1l (en adelante, el “Reglamento”) al presente Folleto, y por lo previsto en 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

inversién colectiva de tipo cerrado (en adelante, la “LECR”) y por las disposiciones
gue la desarrollan o que puedan desarrollarla en un futuro.

Asimismo, de acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/2088 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion
de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros
(“SFDR”), modificado en virtud del Reglamento (EU) 2020/852 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 18 de Junio 2020 relativo al establecimiento de un marco
para facilitar las inversiones sostenibles, la Sociedad Gestora debera divulgar
determinada informacion sobre sostenibilidad, incluidos en el Anexo Il del presente
Folleto.

En la fecha del presente Folleto, el Fondo se clasifica como promotor de
caracteristicas medioambientales o sociales, el llamado “producto del Articulo 8” del
SFDR.

De conformidad con lo anterior, el principio de "no causar un perjuicio significativo" se
aplica Gnicamente a las inversiones subyacentes al producto financiero que cumplen
los criterios de la Unibn Europea para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto
financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las actividades
econdémicas medioambientalmente sostenibles.

En relacion con el articulo 6.1 a) del SFDR, la Sociedad Gestora integra riesgos de
sostenibilidad en su proceso de toma de decisiones de inversion del Fondo,
integracion que esta basada en el analisis propio y de terceros. Para ello, la Sociedad
Gestora utiliza metodologia propia ademas de utilizar datos facilitados por
proveedores externos.

En virtud de lo anterior, se entendera por riesgo de sostenibilidad todo acontecimiento
o estado medioambiental, social o de la gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir
efecto material negativo sobre el valor de la inversién. Dependerd, entre otros, del tipo
de emisor, el sector de la actividad o su localizacion geografica. Por ende, a los efectos
del articulo 6.1.b) de SFDR, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden sufrir un perjuicio en su rentabilidad (disminucion del precio en
el momento de la desinversion y por tanto afectar al valor liquidativo de las
participaciones), como consecuencia de un hecho o condicién ambiental, social o de
gobernanza.

Finalmente, por lo que respecta al articulo 7.1 del SFDR, la Sociedad Gestora 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.

Los términos en mayudsculas no definidos en este Folleto, tendran el significado
previsto en el Reglamento.
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Legislacion y jurisdiccion competente
El Fondo y el Reglamento se regira por la legislacién espafiola.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion
litigiosa que pudiera surgir de la ejecucién o interpretacion del Reglamento, o
relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier
Participe o entre los propios Participes, se sometera a los Juzgados y Tribunales de
Madrid.

Consecuencias derivadas de la inversién 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 inversion adecuada a su perfil inversor.
Antes de suscribir el correspondiente Compromiso de Inversion (en adelante el
“‘Acuerdo de Suscripcion”) en el Fondo, los inversores deberdn aceptar y
comprender los factores de riesgo que se relacionan en el Anexo | de este Folleto.

Procedimiento y condiciones para la emisién y venta de participaciones

El régimen de suscripcibn y desembolso de las participaciones se regir4 por lo
dispuesto en el Articulo 17 y siguientes del Reglamento.

Periodo de colocacién de las participaciones del Fondo

Desde la fecha que determine a su discrecion la Sociedad Gestora, en la que se emita
la primera Solicitud de Desembolso a un Participe distinto de la Sociedad Gestora, el
Asesor y cualquiera de sus respectivas Afiliadas (la “Fecha de Cierre Inicial”) hasta
la fecha que determine, a su discrecion, la Sociedad Gestora, en la que se permita a
un Inversor suscribir o aumentar su Compromiso de Inversion en el Fondo, que debera
tener lugar dentro de los dieciocho (18) meses siguientes a la Fecha de Registro (la
Sociedad Gestora pudiendo posponer dicha fecha por un periodo méaximo adicional
de seis (6) meses, con la aprobacion del Comité de Supervision) (la “Fecha de Cierre
Final”) (el “Periodo de Colocacién”), la Sociedad Gestora podra aceptar
Compromisos de Inversién adicionales bien de nuevos Participes como de Participes
existentes (en cuyo caso dichos Participes deberan ser tratados como Participes
Posteriores inicamente en relacidon con sus Compromisos de Inversién adicionales, y
Unicamente en la medida en que, como consecuencia de dichos Compromisos de
Inversion adicionales, aumenten sus respectivos porcentajes en los Compromisos
Totales del Fondo). A efectos aclaratorios, el Periodo de Suscripcién no superarda, en
ningln caso, los veinticuatro (24) meses desde la Fecha de Registro.

El importe resultante de la suma de los Compromisos de Inversion de todos los
Participes en la Fecha de Cierre Final se denomina compromisos totales del Fondo
(en adelante los “Compromisos Totales”).

Los Participes del Fondo seran principalmente inversores institucionales y patrimonios
familiares o personales de cierta entidad (siendo estos en todo caso inversores
profesionales de conformidad con el articulo 194 de la Ley del Mercado de Valores),
cuyos Compromisos de Inversibn minimos ascenderan a un millon de euros
(1.000.000€), si bien la Sociedad Gestora podra comercializar el Fondo entre aquellos
inversores no profesionales que cumplan con lo dispuesto en el articulo 75.2 y 75.4
de la LECR, asi como aceptar discrecionalmente la suscripciéon de Compromisos de
Inversion por un importe inferior.
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La oferta de Participaciones se realizara con caracter estrictamente privado.

El Asesor, sus miembros del equipo de gestion, asesores, empleados, directivos, y/o
sus respectivas Afiliadas suscribiran y mantendran en todo momento un Compromiso
de Inversién en los Vehiculos Paralelos por un importe agregado equivalente al cero
coma ochenta (0,80) por ciento de los compromisos totales de los Vehiculos Paralelos.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tendrd 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 transmision no revistan la condicién de Participes) salvo en los casos
dispuestos en el Articulo 19 del Reglamento.

Régimen de suscripcion y desembolso de las participaciones

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

Las participaciones
Caracteristicas generales y forma de representacién de las participaciones

El patrimonio del Fondo est4 dividido en Participaciones de Clase A, Participaciones
de Clase B, Patrticipaciones de Clase C, Participaciones de Clase D, Participaciones
de Clase E y Patrticipaciones de Clase F de distintas caracteristicas, que conferirdn a
su titular un derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos que lo regulan legal
y contractualmente y de conformidad con lo descrito en el apartado 4.2 del presente
Folleto.

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

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

Las Participaciones, independientemente de su clase, tendran un valor inicial de
suscripcion de un euro (1€) cada una en la Fecha de Cierre Inicial. La suscripcion de
Participaciones con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial se realizara bien: (i) por
un valor de suscripcién de un euro (1€); 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.
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Las Participaciones seran suscritas y totalmente desembolsadas, tal y como se regula
en el Articulo 17 del Reglamento.

Las Participaciones de Clase A solo podran ser suscritas por los Participes que hayan
suscrito un Compromiso de Inversién equivalente, como minimo, a veinte millones de
euros (20.000.000€), en o antes del segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase B solo podran ser suscritas por los Participes que hayan
suscrito un Compromiso de Inversion inferior a veinte millones de euros (20.000.000€),
en o antes del segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase C solo podran ser suscritas por los Participes que hayan
suscrito un Compromiso de Inversién equivalente, como minimo, a veinte millones de
euros (20.000.000€), después del segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase D seran suscritas por los Participes que hayan suscrito
un Compromiso de Inversién inferior a veinte millones de euros (20.000.000€),
después del segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase F podran ser suscritas por Participes asesorados por
asesores no independientes de conformidad con la Directiva 2014/65/UE.

Las Participaciones de Clase E solo podran ser suscritas por el Asesor, el Participe
Receptor del Carry y sus respectivas Afiliadas, miembros del equipo de gestion,
asesores, empleados y directivos.

Derechos econdmicos de las participaciones

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

Politica de distribucién de resultados

La politica del Fondo es realizar distribuciones a los Participes tan pronto como sea
posible tras la realizacién de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros
conceptos.

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

0] cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos
a juicio de la Sociedad Gestora (a estos efectos no se consideraran
significativos importes agregados inferiores a un millén doscientos cincuenta mil
(1.250.000) euros), en cuyo caso dichos importes se acumularan para ser
distribuidos en el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora o se
compensaran con futuros gastos que deba afrontar el Fondo incluyendo, a titulo
enunciativo y no limitativo, la Comision de Gestion;

(ii) cuando no haya suficiente caja para realizar las distribuciones;

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

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

(v)  con anterioridad a la Fecha de Cierre Final.

Las distribuciones se realizaran de conformidad con lo establecido en las Reglas de
Prelacion.

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

Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo
Valor liquidativo de las participaciones

La Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones teniendo en
consideracion los derechos econdmicos de cada clase de Participaciones previstos en
el Articulo 16 del Reglamento, y de conformidad con lo establecido en el articulo 31.4
de la LECR y en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de
capital-riesgo.

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

Se utilizara el ultimo valor liquidativo disponible y, por tanto, no sera preciso realizar
dicho calculo a una determinada fecha en los supuestos de amortizacién o transmision
de las Participaciones de un Participe en Mora y de transmision de Participaciones de
conformidad con el Articulo 18 y el Articulo 19 del Reglamento, respectivamente.

Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables bésicos
y los criterios de valoracion establecidos en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre
de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion
reservada de las entidades de capital-riesgo y por las disposiciones que la sustituyan
en el futuro. En concreto, a los efectos de determinar los resultados del Fondo, el valor
o precio de coste de los activos vendidos, se calculard, durante los tres (3) primeros
afios del Fondo, por el sistema del coste medio ponderado.

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

Criterios para la valoracion de las inversiones del Fondo

El valor, significara, con relacién a una Inversién, el valor que razonablemente
determine la Sociedad Gestora a su discrecion, de conformidad con los principios de
valoracién emitidos o recomendados por Invest Europe, vigentes en cada momento.
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Procedimientos de gestién de riesgos, liquidez y conflictos de interés

La Sociedad Gestora instaurara sistemas de gestion del riesgo apropiados a fin de
determinar, medir, gestionar y controlar adecuadamente todos los riesgos pertinentes
de la estrategia de inversion del Fondo y a los que esté o pueda estar expuesto asi
como garantizar que el perfil de riesgo de la sociedad se adecue a su politica y
estrategia de inversion, incluyendo a efectos aclaratorios, de conformidad con lo
establecido en el Anexo Ill del presente Folleto, la integraciéon de los riesgos de
sostenibilidad y los principales riesgos adversos en los factores de sostenibilidad.

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

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

CAPITULO Il ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

7.

7.1

7.2

7.3

Politica de Inversion del Fondo
Descripcion de la estrategia y de la politica de inversion del Fondo

La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la
adquisicién y enajenacion de activos del Fondo, de acuerdo con la Politica de
Inversion. En todo caso, las Inversiones del Fondo estan sujetas a las limitaciones
sefialadas en la LECR y demas disposiciones aplicables.

En la fecha del presente Folleto, el Fondo se clasifica como promotor de
caracteristicas medioambientales o sociales, el llamado “producto del Articulo 8” del
SFDR, y la Sociedad Gestora tendra en cuenta los criterios de inversién descritos en
el Anexo Il del presente Folleto.

Lugar de establecimiento del Fondo

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.

Tipos de activos y estrategia de inversion del Fondo

El Fondo invertird generalmente en paises de la OCDE o en economias con sélidos
fundamentos, determinados entornos normativos o escasos riesgos politicos. El
Fondo no invertira (i) menos del noventa por ciento (90%) de los Compromisos Totales
en Europa, y (i) mas del diez por ciento (10%) de los Compromisos Totales en
América.

El Fondo tratar4 de crear una cartera de activos de infraestructuras que presenten
caracteristicas de infraestructuras estables con una baja correlacion entre si, un alto
margen de seguridad y una atractiva rentabilidad ajustada al riesgo. El Fondo espera
realizar Inversiones de un tamafio que considere apropiado para el tipo y la naturaleza
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del proyecto, que puede ser potencialmente entre veinte (20) y cuarenta (40) millones
de euros entre los Vehiculos Paralelos.

El Fondo invertira en activos de infraestructura que retinan todas o la mayoria de las
caracteristicas siguientes:

(@) Activos de larga vida que proporcionen servicios esenciales a la economia;

(b)  Altas barreras de entrada con baja elasticidad de precios;

(c)  Proteccion frente a los ciclos econdmicos, de materias primas y de financiacion;
(d)  Flujos de caja estables vinculados a la inflacion;

(e) Marco normativo y politico estable;

) Rendimientos de caja estables y predecibles;

(g) Potencial de aumento de las plusvalias a largo plazo mediante la creacién de
valor y la reduccion del riesgo de los proyectos; y

(h)  Oportunidad de construccidn, mejora o actualizacion.

Asimismo, la Sociedad Gestora tendra en cuenta los criterios de inversién descritos
en el Anexo lll del presente Folleto en relacién todos los aspectos sociales,
medioambientales y de gobernanza en materia de sostenibilidad.

Restricciones a las inversiones
El Fondo no realizara ninguna de las siguientes actividades:
(a) venta al descubierto de activos;

(b)  asumir una exposicién directa o indirecta a materias primas, incluso a través de
instrumentos financieros derivados, certificados que las representen, indices
basados en ellas o cualquier otro medio o instrumento que dé lugar a una
exposicion a las mismas; y

(c) realizar operaciones de préstamo de valores, toma de valores en préstamo,
operaciones de recompra o cualquier otro acuerdo que tenga un efecto
econdmico equivalente y plantee riesgos similares.

Diversificacién

El Fondo no invertira mas del veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos Totales
en una unica Sociedad Participada (sin incluir Inversiones Puente).

Técnicas de inversién del Fondo

Inversion en el capital de empresas

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Participes mediante la toma de
participaciones temporales en empresas de acuerdo con lo establecido en el
Reglamento y, en particular, con la Politica de Inversién.

10
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Financiacién de las Sociedades Participadas

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

Asimismo, el Fondo podra adquirir facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales
de uso habitual en el ambito del trafico mercantil de empresas de sus Sociedades
Participadas, siempre que el importe total invertido por el Fondo en estos activos no
exceda el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales.

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 Inversion,
o los importes percibidos por el Fondo como resultado de una desinversion, reparto
de dividendos o cualquier otro tipo de distribucion y hasta el momento de su
distribucion a los Participes, sélo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

Divulgacion de Informacion Relativa a la Sostenibilidad

El Fondo promueve caracteristicas medioambientales y/o sociales de conformidad con
el articulo 8 del SFDR. El Fondo tiene como objetivo lograr resultados econémicos, al
tiempo que tiene en cuenta caracteristicas medioambientales, sociales y de gobierno
corporativo. En la evaluacion de una compainiia, se tendran en cuenta cuestiones como
la estrategia corporativa, el gobierno corporativo, la transparencia, asi como el rango
de productos y servicios de dicha compafiia. El Fondo pretende seleccionar activos y
negocios con un impacto medioambiental relativamente bajo en comparaciéon con
aguellos con impacto medioambiental negativo elevado. Ademas de la integraciéon de
criterios medioambientales, sociales y de gobernanza, se tendran en cuenta otros
criterios de sostenibilidad en la gestion del Fondo, tal y como se define y expone en el
Anexo II.

Limites al apalancamiento 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 podr4 tomar dinero a préstamo, crédito, o
endeudarse con caracter general de cualquier tipo o forma, asi como emitir bonos,
pagarés, otorgar garantias personales o reales si fuera necesario y celebrar acuerdos
de facilidades y otros acuerdos de financiacién con los prestamistas y otras personas
gue considere oportunos y constituir los gravdmenes que sean necesarios para dar
efecto a las garantias, acuerdos de facilidades y otros acuerdos de financiacién o a
cualesquiera pagarés de préstamo, garantias, acuerdos de facilidades y otros
acuerdos de financiacion celebrados por cualquier empresa filial. A efectos
aclaratorios, el Fondo podra asegurar sus propias obligaciones y garantizar y asegurar
las obligaciones de cualquier empresa filial del Fondo. ElI Fondo podra constituir
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garantias reales sobre cualquier tipo de activos del Fondo (incluidos los Compromisos
de Inversion).

El endeudamiento del Fondo estaréa sujeto a las siguientes limitaciones:

a) que el plazo de vencimiento de los préstamos o créditos (o la duracién de las
obligaciones garantizadas por cualesquiera derechos de garantia) no exceda
de doce (12) meses, excepto para la cobertura de Inversiones; y

b) gue el importe agregado del endeudamiento del Fondo o de las garantias de
cualquier tipo en cada momento, no exceda del menor de los siguientes
importes (i) el treinta por ciento (30%) de los Compromisos Totales del Fondo;
y (ii) los Compromisos Pendientes de Desembolso.

Prestaciones accesorias

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

Vehiculos Paralelos

Se establece expresamente que el Fondo debera suscribir acuerdos de coinversion
con cualesquiera Fondos Paralelos, mediante los cuales, el Fondo y los Fondos
Paralelos efectuaran Inversiones conjuntamente en proporciébn a sus respectivos
compromisos totales, y donde se regulara, entre otros, el ajuste de los gastos y las
comisiones que correspondan entre dichas entidades, la planificacion temporal de las
inversiones y desinversiones y la adopcion de las decisiones por el Fondo y los Fondos
Paralelos. A efectos aclaratorios, todos los costes y gastos derivados de dicha
coinversion, seran asumidos por el Fondo y los Fondos Paralelos en proporcion a sus
respectivos compromisos totales. Asimismo, los Fondos Paralelos deberan invertir y
desinvertir en paralelo, en términos pari passu con el Fondo, y sustancialmente en los
mismos términos y condiciones legales y econémicas que el Fondo, pero no en
términos mas favorables que aquellos ofrecidos al Fondo conforme a los acuerdos de
coinversion suscritos con el Fondo. Los documentos constitutivos de los Vehiculos
Paralelos (tales como, sus reglamentos, acuerdos de accionistas, etc.) y los acuerdos
de coinversion celebrados entre el Fondo y los Fondos Paralelos deberan, hasta el
maximo permitido por ley, establecer para el Fondos Paralelos y los inversores de los
Fondos Paralelos, los mismos términos y condiciones, mutatis mutandis, que el
Reglamento establece para el Fondo y los Participes (incluyendo la misma duracion
que la establecida para el Fondo).

Se acuerda que el Fondo podra recibir cantidades de los Fondos Paralelos, asi como
satisfacérselas de conformidad con los acuerdos de coinversion que se celebren entre
el Fondo y los Fondos Paralelos, con el fin de ecualizar la situacion de caja de los
Participes y los inversores de los Fondos Paralelos como consecuencia de la admision
de un Participe Posterior en el Fondo o un inversor posterior en cualquiera de los
Fondos Paralelos, el establecimiento de cualquier Fondo Paralelo adicional o el
incremento de los Compromisos de Inversion o de los compromisos de inversion de
los Fondos Paralelos durante el Periodo de Colocacién. Los importes percibidos por
el Fondo de cualquiera de los Fondos Paralelos seran distribuidos, tan pronto como
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sea posible, a los Participes anteriores en proporcién a las cantidades aportadas por
cada uno de ellos. El importe percibido (excluyendo cualquier cantidad que represente
importes equivalentes al interés satisfecho por los inversores de los Fondos Paralelos)
podra ser distribuido a los Participes anteriores, de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 17.3 del Reglamento.

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

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

Mecanismos para la modificaciéon de la politica de inversién del Fondo

Para la modificacion de la politica de inversion del Fondo sera necesaria la
modificacion del Reglamento que debera llevarse a cabo con el consentimiento por
escrito de la Sociedad Gestora y con el consentimiento por escrito del Asesor (que no
lo denegara injustificadamente y se concedera o denegard en el plazo de un (1) mes
desde que lo solicite la Sociedad Gestora) y con la aprobacién de los Participes que
representen, al menos, el cincuenta (50) por ciento de los Compromisos Totales del
Fondo y de los compromisos totales en los Fondos Paralelos (la Sociedad Gestora, el
Asesor, los Ejecutivos Clave y las Afiliadas de cualquiera de los anteriores, los
Participes vy los inversores del Fondo Paralelo que incurran en un conflicto de interés,
y los Participes e inversores del Fondo Paralelo en mora, no estaran facultados para
votar y sus Compromisos de Inversion no computaran a los efectos de calcular la
mayoria requerida de conformidad con lo anterior) (en adelante, un “Acuerdo
Ordinario de Participes”), de conformidad con lo establecido en el Articulo 26 del
Reglamento.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, la
Sociedad Gestora debera notificar a los Participes toda potencial modificacion o el
inicio de un proceso para la modificacion del Reglamento.

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

A los efectos del Reglamento, “reciclaje” significa utilizar los ingresos y/o dividendos
recibidos de las Sociedades Participadas, o las cantidades resultantes de las
desinversiones, o cualquier otro ingreso derivado de las Inversiones del Fondo, para

13



13.2

Estrictamente privado y confidencial

atender otras Inversiones, la Comisién de Gestion, los Gastos de Establecimiento o
los Gastos Operativos del Fondo de conformidad con el Reglamento.

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 5.3.6 del Reglamento, con caréacter
general, y de acuerdo con lo establecido en el Articulo 20.1 del Reglamento, el Fondo
no podra reciclar los rendimientos y/o dividendos percibidos de Sociedades
Participadas, ni los importes resultantes de las desinversiones de las mismas, ni
cualesquiera otros rendimientos derivados de las Inversiones del Fondo. No obstante
lo anterior y como excepcion, la Sociedad Gestora podra decidir el reciclaje de los
siguientes importes:

0] durante el Periodo de Inversion, los ingresos (incluyendo cualesquiera ingresos
y/o dividendos percibidos de las Sociedades Participadas o cualesquiera otros
ingresos) atribuibles a las Inversiones o aquellos importes resultantes de la
desinversion de Sociedades Participadas del Fondo;

(ii) aquellos ingresos (incluyendo cualesquiera ingresos y/o dividendos percibidos
de las Sociedades Participadas o cualesquiera otros ingresos) atribuibles a las
Inversiones, con consentimiento previo del Comité de Supervision;

(i) un importe equivalente a los Gastos Operativos por el Fondo o cualesquiera
otros gastos soportados por el Fondo, incluyendo la Comisién de Gestion;

(iv) aquellos importes derivados de Inversiones a Corto Plazo realizadas para la

mejor gestion de la tesoreria y demas activos liquidos del Fondo; y

(v) aquellos importes necesarios para tener suficientes reservas o para cualquier
otro motivo que la Sociedad Gestora considere es en el mejor interés del Fondo.

Cualquier cantidad reciclada de conformidad con lo anterior serd comunicada en
detalle a los Participes de conformidad con el Articulo 20.1 del Reglamento.

Distribuciones temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de distribuciones calificadas por
la Sociedad Gestora como Distribuciones Temporales incrementaran los
Compromisos Pendientes de Desembolso y estardn por tanto los Participes sujetos
de nuevo a la obligaciéon de desembolso de dichos importes al Fondo en los términos
y condiciones del Reglamento. A efectos aclaratorios, la obligacién de desembolsar al
Fondo un importe equivalente a una Distribucién Temporal corresponde al titular de
cada participacion en el momento en que la Sociedad Gestora notifique la Solicitud de
Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la participacion fuera
0 no el perceptor de la Distribucién Temporal.

Las cantidades clasificadas como Distribuciones Temporales de conformidad con los
apartados (b) y (c) siguientes aumentaran en sus importes los Compromisos
Pendientes de Desembolso en dicho momento y la Sociedad Gestora tendra derecho
a solicitar el desembolso de dichas cantidades a los Participes en los términos y
condiciones del Reglamento.

En este sentido, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecién, que una
distribucion se califigue como Distribucion Temporal, exclusivamente con relacion a
distribuciones de los siguientes importes:
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aquellos importes susceptibles de reciclaje de acuerdo con lo establecido en
el Articulo 20.4 del Reglamento;

aquellos importes distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera
requerido a los Participes con el objeto de realizar una Inversién que
finalmente no llegara a efectuarse;

aquellos importes desembolsados al Fondo por Participes Posteriores que de
acuerdo con el Articulo 17.4 del Reglamento pueden ser objeto de
Distribuciones Temporales;

aquellos importes derivados de operaciones de suscripcion o Inversiones
Puente (hasta el Coste de Adquisicion de las mismas) distribuidos a los
Participes, cuando el compromiso o Inversién Puente se haya depreciado o
amortizado total o parcialmente en los doce (12) meses siguientes a dicho
compromiso o Inversion Puente;

aquellos importes distribuidos a los Participes como resultado de una
desinversion que haya tenido lugar, total o parcialmente, durante el Periodo
de Inversion;

aquellos importes distribuidos a los Participes que no excedan, de forma
agregada, la Comision de Gestion atribuible a sus Compromisos de Inversion;

aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de la desinversion de
una Sociedad Participada con relacion a la cual el Fondo hubiera otorgado
garantias (conforme a una indemnizacién y/o manifestaciones), con respecto
a contingencias que puedan surgir en relacién con una desinversién, siempre
y cuando se produzca una reclamacion al Fondo en virtud de dichas garantias;

y

aqguellos importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversion,
siempre y cuando, al tiempo de dicha Distribucién, se haya iniciado
formalmente un procedimiento judicial con respecto a la reclamacién de un
tercero la cual pueda potencialmente dar lugar a la obligacion del Fondo a
pagar una indemnizacion conforme al Articulo 28.2 del Reglamento.

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

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

Ademas de las obligaciones de informacion a los Participes anteriormente sefialadas,
la Sociedad Gestora cumplird con los requisitos publicados en cada momento por los
ILPA Reporting Guidelines y las directrices de presentacién de informacién y
valoracién publicadas o recomendadas por Invest Europe, en vigor en cada momento.
En particular, la Sociedad Gestora facilitara a los Participes del Fondo, entre otras, la
siguiente informacion, que debera ser preparada de acuerdo con las directrices de
presentacion de informacion y valoracién publicadas o recomendadas por Invest
Europe, en vigor en cada momento:

® dentro de los ciento veinte (120) dias naturales siguientes a la finalizacion de
cada ejercicio, las cuentas anuales provisionales no auditadas del Fondo;

(i) dentro de los ciento ochenta (180) dias naturales siguientes a la finalizacién
de cada ejercicio, las cuentas anuales auditadas del Fondo y una descripcién
de las actividades del Fondo durante el afio;

(iii) dentro de cincuenta (50) dias laborales siguientes al 30 de junio de cada afio
la siguiente informacion:

0] informacion sobre las Inversiones y desinversiones realizadas durante
dicho periodo;

(ii) detalle sobre las Sociedades Participadas y otros activos del Fondo,
junto con un breve informe de su evolucién y su estado;

(i)  valoracién no auditada de las Inversiones y de la cartera del Fondo, a
30 de junio;

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

0] las cuentas trimestrales no auditadas del Fondo;

(i) informacion sobre las Inversiones y desinversiones realizadas
durante dicho periodo;

(iii) detalle sobre las Sociedades Participadas y otros activos del
Fondo, junto con un breve informe de su evolucién y su estado;

(iv) Coste de Adquisicion y valoracién no auditada de las Inversiones
del Fondo, al final de cada trimestre; y

(v) detalle de los Gastos de Establecimiento, Gastos Operativos y de
los Ingresos Derivados de las Inversiones del Fondo devengados
durante el trimestre en cuestion.

Acuerdos con inversores

Los Participes reconocen y aceptan expresamente que la Sociedad Gestora y el
Asesor estaran facultados para suscribir acuerdos individuales con Participes del
Fondo en relacion con el mismo (“Side Letters”).
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Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitira a todos los
Participes que lo soliciten a la Sociedad Gestora una copia o compilacion de las Side
Letters suscritas con anterioridad a, o en, esa fecha.

En el plazo de veinticinco (25) dias habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora
remita los acuerdos, cada Participe podra requerir a la Sociedad Gestora que ésta
suscriba un acuerdo que le otorgue los mismos derechos que los otorgados a otros
Participes que hubieren suscrito Compromisos de Inversion y/o por un importe igual o
menor que el Participe solicitante, salvo en los supuestos del Articulo 30 del
Reglamento, en los que la Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta.

CAPITULO Il COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO

16.

16.1

Remuneracion de la Sociedad Gestora
Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
gestién y representacion, una Comision de Gestién anual, con cargo al patrimonio del
mismo, que, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en el
Reglamento, se calculara de la siguiente manera:

a. durante el Periodo de Inversion:

i. el uno coma treinta y cinco por ciento (1,35%) anual sobre los
Compromisos de Inversidn suscritos por los Participes de Clase A;

ii. el uno coma cuarenta y cinco por ciento (1,45%) anual sobre los
Compromisos de Inversién suscritos por los Participes de Clase B;

iii. el uno coma cincuenta por ciento (1,50%) anual sobre los Compromisos
de Inversion suscritos por los Participes de Clase C;

iv. el uno coma sesenta por ciento (1,60%) anual sobre de los Compromisos
de Inversion suscritos por los Participes de Clase D;

V. el dos coma veinticinco por ciento (2,25%) anual sobre los Compromisos
de Inversion suscritos por los Participes de Clase F;y

b. posteriormente, y hasta la liquidacién del Fondo:

i. el uno coma treinta y cinco por ciento (1,35%) anual del Capital Neto
Invertido atribuible a los Participes de Clase A,

ii. el uno coma cuarenta y cinco por ciento (1,45%) anual del Capital Neto
Invertido atribuible a los Participes de Clase B;

iii. el uno coma cincuenta por ciento (1,50%) anual del Capital Neto Invertido
atribuible a los Participes de Clase C;

iv. el uno coma sesenta por ciento (1,60%) anual del Capital Neto Invertido
atribuible a los Participes de Clase D; y

V. el dos coma veinticinco por ciento (2,25%) anual del Capital Neto
Invertido atribuible a los Participes de Clase F.
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A efectos aclaratorios, los Participes de Clase E no estaran sujetos al pago de la
Comision de Gestion.

La Comision de Gestion se devengarad diariamente y se abonara por trimestres
anticipados el primer dia habil de cada trimestre.

La Comisién de Gestién correspondiente a cada ejercicio que resulte de los célculos
anteriores, se reducira en un importe equivalente al cien por cien (100%) de los
Ingresos Derivados de las Inversiones recibidos en dicho ejercicio y/o en ejercicios
anteriores y que no hayan sido totalmente compensados en los ejercicios anteriores.

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

Comision de Suscripcion

Adicionalmente a la Comision de Gestion, en cada Cierre, la Sociedad Gestora
percibird del Fondo, en nombre y por cuenta de los colocadores del Fondo, con cargo
a los titulares de Participaciones de Clase F, como contraprestaciéon por los servicios
de colocacion prestados, una comision de suscripcidon equivalente al uno por ciento
(1%) de los Compromisos de Inversion suscritos por los titulares de Participaciones
de Clase F en dicho Cierre (la "Comisién de Suscripcion”). A efectos aclaratorios,
el pago de la Comision de Suscripcion se abonara adicionalmente al Compromiso de
Inversion de cada uno de los titulares de Participaciones de Clase F.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora no conservara para si la Comision de
Suscripcion.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Afiadido, la Comision de Suscripcion esta actualmente exenta de IVA.

Otras remuneraciones

Con independencia de la Comisién de Gestion y de la Comisién de Suscripcion, la
Sociedad Gestora no percibira del Fondo otras remuneraciones.

Distribucion de gastos
Gastos de Establecimiento
El Fondo debera soportar todos los Gastos de Establecimiento.

En todo caso, los Vehiculos Paralelos asumirdn los Gastos de Establecimiento
debidamente justificados hasta un importe maximo equivalente a un millén quinientos
mil euros (1.500.000€). Los Gastos de Establecimiento que excedan el importe
maximo anterior, seran, en su caso, asumidos y abonados por la Sociedad Gestora.

A todos los importes anteriores se les afiadira el IVA correspondiente.
Gastos de organizacion y administracion

El Fondo debera soportar todos los gastos, honorarios, costes, responsabilidades y
obligaciones incurridos en relacion con el Fondo, y cualesquiera honorarios, costes y
gastos legales, fiscales, de auditoria, contables, de consultoria, financieros, de
calificacién, de cumplimiento, administrativos, de oficina y otros honorarios
profesionales y de terceros, incluidos, entre otros (i) honorarios y gastos legales,
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fiscales, de asesoramiento, de informacién, de comunicaciéon, de marketing,
notariales, de registro, administrativos, contables, de valoracion, de banqueros de
inversion, de consultores externos (incluidos, para evitar dudas, los relacionados con
estudios de mercado), (ii) los gastos razonables de la Sociedad Gestora incurridos en
relacion con el Fondo (iii) proveedores de servicios del Fondo, los gastos incurridos
en la valoracion del Fondo de conformidad con el Reglamento y los honorarios de los
Auditores incurridos en relacion con el Fondo, (iv) los costes y gastos incurridos por el
Participe Receptor del Carry y la Sociedad Gestora en relacion con el Fondo, incluidos
los honorarios pagaderos a los directivos del Fondo, (v) cualesquiera otros costes y
gastos inducidos por la legislacion o normativa aplicable, incluidos, para evitar
cualquier duda lo relacionados con SFDR (tal y como se define en el Reglamento)
(incluido en relacién con el Articulo 8 del mismo) y/o cualquier normativa relacionada,
(vi) costes de transaccion, intermediacion y gastos bancarios, (vii) tasas y gastos de
registro en diversas jurisdicciones y tasas de cotizacidn, (viii) costes de desarrollo,
adquisicién y gastos de enajenacion, (ix) las comisiones y gastos relacionados con la
estructuracion, desarrollo, creacion, evaluacién, adquisicion, financiacién, tenencia,
supervision, cobertura, valoracion, suscripcion, venta y liquidacion de las Inversiones,
independientemente de que se lleve a cabo 0 no cualquier transaccion o proyecto
contemplado y de que dichas actividades tengan o no éxito, (x) honorarios y gastos
de informacién, (xi) gastos de impresion de poderes, (xii)) gastos de los
administradores y directivos del Fondo y sus respectivas Afiliadas relativos a la
asistencia a las reuniones de los administradores, (xiii)) gastos de traduccion, (xiv)
seguros, (xv) litigios, (xvi) domiciliacion, agencia y depositaria, (xvii) otros gastos
extraordinarios 0 no recurrentes en relacion con la gestién del Fondo, incluidos, para
evitar cualquier duda, los gastos incurridos en las reuniones o actos de la Sociedad
Gestora y el Participe Receptor del Carry, (xviii) el endeudamiento del Fondo, las
garantias y/o garantias reales constituidas por el Fondo, o las actividades
relacionadas con la bisqueda de la constitucion de dicho endeudamiento, incluso en
relacion con el reembolso de cualesquiera importes, incluidos el principal, los
intereses, los gastos y los costes relacionados con el mismo, (xix) cualesquiera
actividades relacionadas con la proteccién del caracter confidencial o no publico de
cualquier informacién o dato (xx) las actividades o procedimientos del Comité de
Supervision o cualquier evento para Participes, (xxi) las modificaciones y renuncias,
consentimientos o aprobaciones en virtud de los documentos constitutivos del Fondo
ylo de cualquier Fondo Paralelo, incluida la preparacién, distribucion y ejecucién de
los mismos, (xxii) cualquier litigio, disputa, investigacién, acuerdo o procedimiento
legal, real o previsto, o proceso similar que implique, directa o indirectamente, a
cualquier del Fondo, de la Sociedad Gestora, el Asesor, cualquier Ejecutivo Clave, sus
respectivas filiales y cualquier Inversion, incluyendo cualesquiera honorarios legales,
costes, indemnizaciones, multas, (xxiii) las obligaciones de indemnizacion del Fondo,
incluso en relacién con la Sociedad Gestora, el Asesor, los Ejecutivos Clave y otras
Personas Indemnizadas, sus respectivas filiales y los miembros del Comité de
Supervision; (xxiv) la disolucién y liquidacion del Fondo y de cualquiera de sus
vehiculos y entidades de cartera relacionadas y (xxv) cualesquiera otros honorarios,
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costes, gastos, responsabilidades u obligaciones aprobados por el Comité de
Supervision (“Gastos Operativos.”).

Comision de Depositaria

El Depositario percibira una comision del Fondo, como contraprestacion por su
servicio de depositario (en adelante, “Comisién de Depositaria”), con cargo al
patrimonio del mismo, que sera equivalente al cero coma cero cinco por ciento (0,05%)
anual de los Compromisos Totales del Fondo, con un minimo de quince mil euros
(15.000€) anuales.

La Comision de Depositaria, se calculard y devengara diariamente y se liquidara con
caracter mensual, en los cinco primeros dias habiles del posterior a aquel que se
facure.

El Depositario podra asimismo repercutir al Fondo aquellos gastos razonables y
debidamente documentados derivados de los procesos de inversién o desinversion en
los que incurra el Depositario.

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

Otros gastos extraordinarios

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

FACTORES DE RIESGO

La inversion en el Fondo conllevara riesgos sustanciales. En particular:

1.

2.

El valor de cualquier inversion del Fondo puede aumentar o disminuir;

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

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden resultar de dificil salida.
En el momento de liquidacion del Fondo, dichas inversiones podrian ser distribuidas en
especie de modo que los inversores en el Fondo se conviertan en socios minoritarios
de dichas entidades no cotizadas;

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

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

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

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

Actualmente no hay un mercado reconocido para las Participaciones en el Fondo, y no
esta previsto su desarrollo en el futuro. Por lo tanto, puede ser dificil para los Participes
negociar su Inversion u obtener informacion externa sobre el valor de las
Participaciones en el Fondo o el grado de riesgo al que dichas Participaciones estan
expuestas. Por lo general, los Participes no podran retirar capital del Fondo.
Consecuentemente, los Participes no podran liquidar sus inversiones con anterioridad
a la finalizacion de la duracion del Fondo;

La Sociedad Gestora puede ser incapaz de encontrar el nimero suficiente de
oportunidades atractivas que cumplan con el objeto de inversién del Fondo. No existe
garantia alguna de que el Fondo sea capaz de alcanzar la Inversion total durante el
Periodo de Inversion y, por consiguiente, puede que el Fondo solo realice un nimero
limitado de Inversiones. Si se realiza un nimero limitado de Inversiones, el bajo
rendimiento de un reducido nimero de Inversiones puede afectar significativamente a
los beneficios de los Participes;
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El resultado de inversiones anteriores realizadas por ciertos miembros de la Sociedad
Gestora no es no es indicativo del resultado de inversiones futuras del Fondo;

El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los participes 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;

El éxito del Fondo dependera de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para
identificar, seleccionar y efectuar inversiones adecuadas. No obstante, no existe
garantia alguna de que las inversiones acometidas por el Fondo vayan a resultar
adecuadas y exitosas o de que la Sociedad Gestora vaya a ser capaz de invertir los
Compromisos Totales;

El éxito del Fondo dependerd en gran medida de la preparacién y experiencia de los
profesionales de la Sociedad Gestora del Fondo y no existe garantia alguna de que
dichos profesionales continlen prestando sus servicios en la Sociedad Gestora del
Fondo durante toda la vida del Fondo;

Los participes no recibiran ninguna informacién de caracter financiero presentada por
las sociedades objeto de una potencial inversion, que esté en poder de la Sociedad
Gestora con anterioridad a que se efectle cualquier inversion;

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

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

Pueden ocurrir cambios en el régimen legal, fiscal o regulatorio durante la vida del
Fondo, que pueden tener efectos adversos en el mismo o en sus inversiones, el Fondo
0 sus Participes. La Sociedad Gestora no puede predecir si una nueva legislacién o
regulacion que gobierne estas industrias, sera promulgada por los cuerpos legislativos
0 agenicas gubernamentales, como tampoco podra predecir el efecto que tendrd tal
legislacion o regulacién. No puede haber certeza de que una nueva legislacién o
regulacion, incluyendo reformas de la legislacién y regulacién existente, no tenga un
impacto material adverso en el desempefio del Fondo;

No se puede garantizar que los retornos objetivos del Fondo vayan a ser alcanzados;

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que el Fondo haya invertido
todos los compromisos de inversion;

Mientras que rendimiento a largo plazo del Fondo puede ser satisfactorio, el rendimiento
en afos individuales puede ser bajo;

El Fondo puede tener que competir con otros fondos para lograr oportunidades de
inversion. Es posible que la competencia para lograr apropiadas oportunidades de
inversiébn 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;

Las inversiones en medianas empresas tales como las que el Fondo tiene intencién de
acometer, si bien presentan mayores oportunidades de crecimiento, también suponen
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mayores riesgos que los normalmente asociados con las inversiones en empresas
grandes. Las medianas empresas podran tener una linea de productos mas limitada,
asi como de mercados y recursos financieros, y pueden depender de un grupo de
gestion limitado. Por consiguiente, tales compafiias podran ser mas vulnerables a los
ciclos econémicos generales y a cambios puntuales en los mercados y la tecnologia.
Ademas, el potencial crecimiento podra depender de financiacién adicional, la cual
puede no estar disponible en condiciones aceptables cuando sea requerida. Asimismo,
hay un mercado mas limitado para la venta de Participaciones en pequefias empresas
privadas, lo cual puede suponer una dificultad en la obtencion de beneficios,
necesitando llevar a cabo ventas a otros inversores privados;

La relativa iliquidez de las inversiones de capital-riesgo generalmente, y la algo mayor
iliquidez de las inversiones privadas en medianas empresas, podria dificultar para el
Fondo el reaccionar de forma r4pida frente a acontecimientos de caracter econémico o
politico;

Las inversiones realizadas por el Fondo se pueden realizar a través de sociedades
holding u otras entidades para minimizar los impuestos aplicables o por razones
regulatorias o de valores. No se garantiza que una estructura particular sea adecuada
para todos los inversores y, en ciertas circunstancias, dichas estructuras pueden
generar costes adicionales u obligaciones de informacién para algunos o todos los
inversores;

Pueden producirse potenciales conflictos de interés;

En caso de que un participe en el Fondo no cumpla con la obligacién de desembolsar
cantidades requeridas por el Fondo, el Participe en Mora podra verse expuesto a las
acciones que la Sociedad Gestora ponga en marcha en su contra;

En el caso de que el Fondo se liquide al final de su duracion, los adquirentes a quienes
el Fondo puede tratar de vender sus inversiones pueden ser limitados, y el valor que el
Fondo puede derivar de tales inversiones, por lo tanto, puede afectarle de manera
negativa,;

Puede ser dificil para los Participes negociar su inversion u obtener informacion externa
relativa al valor de sus Participaciones en el Fondo o el grado de riesgo al que se
exponen sus Participaciones;

La realizacién de las inversiones en valores privados requiere algunos acuerdos que
pueden resultar en pasivos contingentes del Fondo que pueden liquidarse con efectivo
del Fondo o mediante el desembolso de compromisos pendientes;

Si el Fondo se convierte en objeto de una obligacién, las partes que busquen satisfacer
su obligacién pueden de manera general repetir contra los activos del Fondo;

El Fondo puede ser requerido: (i) a indemnizar a la Sociedad Gestora y partes
vinculados por costes, obligaciones y gastos que surjan en relacién con los servicios al
Fondo; y (ii) a indemnizar adquirentes en la medida en que las manifestaciones sean
imprecisas o conduzcan a equivoco;

Incluso si, debido al riesgo de dilucién por cierres posteriores, dichos inversores
posteriores contribuyen con su parte proporcional del coste original de dichas
inversiones, mas intereses, no se puede asegurar que dicha contribucidn refleje el valor
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razonable de las inversiones existentes en el momento de su admisién en un cierre
posterior;

El endeudamiento a nivel del Fondo puede afectar el rendimiento del Fondo e
incrementar la volatilidad de los rendimientos del Fondo;

Los acontecimientos politicos (nacionalizacién, expropiacién, sin compensacion justa,
guerra) o inestabilidad social, politica o econémica, pueden afectar negativamente al
Fondo y sus inversiones;

Las potenciales distribuciones pueden incentivar al equipo de administracion a hacer
que el Fondo realice inversiones mas arriesgadas o mas especulativas que si no las
percibieran;

Economia global y mercado de capitales: existe una incertidumbre significativa en los
mercados globales. Esto puede impactar negativamente en la rentabilidad y el retorno
del Fondo a largo plazo y puede impactar negativamente en dichos asuntos incluyendo,
a titulo enunciativo pero no limitativo, la tasa que la Sociedad Gestora emplea en los
compromisos, los precios pagados por inversiones y la habilidad para disponer las
inversiones;

El Fondo no ha comenzado aln sus operaciones. Aunque el equipo haya tenido una
amplia experiencia en el mercado de private equity, el Fondo es una entidad
recientemente formada sin historial operativo sobre el que se evalle el rendimiento del
Fondo. Los resultados de las operaciones del Fondo dependeran de las oportunidades
adecuadas para realizar nuevas inversiones y el rendimiento de las inversiones durante
el periodo de tenencia;

El Fondo puede tener que enfrentarse a la competencia de otros fondos de capital
privado o fondos similares o de grandes corporaciones para intentar realizar
inversiones;

El Fondo podra realizar distribuciones en especie de las inversiones en Sociedades
Participadas que hayan logrado cotizacion. Después de dicha distribucién, es probable
gue cada Participe sea un accionista minoritario en la sociedad cotizada, y es poco
probable que sea capaz de ejercitar cualquier control, o control significativo, sobre dicha
sociedad;

Las Inversiones del Fondo se realizaran en diversos paises (principalmente pero no
limitado a Inversiones Complementarias) y pueden realizarse en mas de una moneda
(principalmente pero no limitado a Inversiones Complementarias). No obstante, es
probable que la mayoria de las Inversiones del Fondo se realicen en Euros. El valor de
las Inversiones en monedas distintas al Euro fluctuara como resultado de los cambios
en los tipos de cambio. Ademés, el Fondo puede incurrir en costes relativos a
controversias entre las diferentes monedas;

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

Las Inversiones podran estar expuestas a riesgos como el precio mercante, volimenes
sin una trayectoria demostrable, ciclicidad, concentracién en un mercado o sub-sector
particular, exposicion a terrenos no urbanizados y cualquier exposicion a riesgos
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potenciales relacionados con trastornos tecnolégicos futuros que puedan llevar a un
deterioro del modelo de negocio;

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

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

Es posible que existan restricciones a las inversiones a realizar por el Fondo como
consecuencia de los distintos regimenes de inversidn extranjera de las distintas
jurisdicciones en las que tiene por objetivo invertir el Fondo.

La evolucion de las Sociedades Participadas en las que invierte el Fondo podré estar
estrechamente relacionada con el desarrollo econémico de Europa. Existen grandes
riesgos para la economia europea, como puede ser la prolongacion del conflicto entre
Rusia y Ucrania, el conflicto entre Israel y Palestina, la inflacion en la zona euro, el
incremento de los precios de la energia y de los combustibles, los cuellos de botella en
la produccion y las cadenas de suministro y el Covid-19 o cualquier otra pandemia, lo
que podria dar lugar a un empeoramiento de las previsiones econdémicas y el devenir
de situaciones de recesién econémica que afectarian directamente a la rentabilidad de
la inversion en el Fondo. Los efectos de estos riesgos en las Sociedades Participadas
pueden producir, a efectos enunciativos, disminuciones significativas en los ingresos,
el crecimiento y las valoraciones, pérdidas operativas y pasivos inesperados, deterioros
en la calidad de los créditos y restricciones de liquidez.

El Fondo promocionara caracteristicas medioambientales y/o sociales en los términos
y condiciones que decida la Sociedad Gestora en el mejor interés del Fondo. Dicha
promocion de caracteristicas medioambientales y/o sociales esta sujeta a los cambios
normativos que puedan tener lugar en dicha materia, siendo ésta a la fecha del presente
Folleto, el Reglamento Delegado 2023/363 de la Comisién de 31 de octubre de 2022
por el que se modifican y corrigen las normas técnicas de regulacion establecidas en el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 en lo que respecta al contenido y la
presentacion de la informacién en relacion con la divulgacion de informacion en los
documentos precontractuales y los informes periédicos relativos a los productos
financieros que invierten en actividades econémicas medioambientalmente sostenibles,
asi como cualesquiera otra legislacion que resulte de aplicacion.

La Sociedad Gestora considera las incidencias adversas en materia de sostenibilidad
en la seleccidon de Inversiones del Fondo, incluyendo a efectos aclaratorios, la
integracion de los riesgos de sostenibilidad y los principales riesgos adversos en los
factores de sostenibilidad.

Las inversiones del Fondo estan expuestas a riesgos medioambientales. Los riesgos
medioambientales y relacionados con el clima estan divididos en dos categorias
principales: (1) riesgos relacionados con la transicibn a una economia de bajas
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emisiones de carbono y (2) riesgos relacionados con los efectos fisicos del cambio
climatico.

Las inversiones del Fondo estan expuestas a riesgos de transiciéon. El proceso de
transicion hacia una economia de bajas emisiones de carbono y mas sostenible en el
ambito medioambiental podra influir directa o indirectamente en el valor de las
inversiones del Fondo, mediante la adopcion de politicas climaticas y medioambientales
publicas, progreso tecnoldgico o cambios en la psicologia de mercado, preferencias del
consumidor y/o valores sociales. Dependiendo de la naturaleza, velocidad y enfoque de
estos cambios, los riesgos de transicién pueden suponer diversos niveles de riesgo
financiero y reputacional para la cartera del Fondo.

Las inversiones del Fondo estan expuestas riesgos fisicos. Puede producirse un
impacto financiero en las inversiones del Fondo como consecuencia del cambio
climatico, incluyendo eventos climaticos extremos frecuentes y cambios graduales en
el clima, asi como la degradacion medioambiental, como la contaminacion del aire, del
agua y de la tierra, la escasez de agua, la pérdida de biodiversidad y la deforestacion.
El riesgo fisico puede ser “grave” cuando surja como consecuencia de eventos
extremos, como sequias, inundaciones y tormentas, y “crénico” cuando surja como
consecuencia de cambios progresivos, como el aumento de las temperaturas, el
crecimiento del nivel del mar, la escasez de agua, la pérdida de biodiversidad y la
escasez de recursos.

Las inversiones del Fondo estdn expuestas a riesgos sociales. El valor de las
inversiones del Fondo puede verse influenciado negativamente por situaciones o
eventos relacionadas con condiciones de sanidad y seguridad, derechos humanos,
practicas comerciales, el etiquetado de productos, el bienestar del consumidor, un
gobierno fallido o enfermedades infecciosas.

Las inversiones del Fondo estan expuestas a riesgos de gobernanza. Las practicas de
gobernanza de las carteras pueden impactar negativamente en el valor de las
inversiones del Fondo. Algunos ejemplos en los que se manifiesta este riesgo de
gobernanza incluyen éticas empresariales cuestionables, comportamiento competitivo,
la gestion del entorno regulatorio y la gestion del riesgo critico, incluyendo el riesgo de
ciberseguridad.

La gestién del riesgo financiero del Fondo incorporara sisteméticamente factores de
sostenibilidad, siempre que estos presenten riesgos financieros materiales sobre sus
inversiones y sus procesos de elaboracion de la cartera, junto con otros factores
tradicionales de riesgo financiero. Esto se realizara mediante métodos de analisis ESG
y recursos externos incluidos en los procesos de constitucion de la cartera. Los
procesos y controles sobre la integracion del riesgo de sostenibilidad estan incluidos en
la Politica de Inversibn Responsable establecida y liderada por el Comité de
Inversiones. Las caracteristicas medioambientales y sociales promovidas por el Fondo
se utilizan para identificar y evaluar los asuntos relevantes relacionados con los riesgos
materiales en materia de sostenibilidad. Sobre la base de estas caracteristicas, se
monitorizan los riesgos materiales financieros de sostenibilidad.

La situacion financiera de las inversiones en las carteras gestionadas por la Sociedad
Gestora puede empeorar debido a riesgos materiales relacionados con la
sostenibilidad, dependiendo del &mbito de inversién. La situacién financiera de las
inversiones propiedad del Fondo se puede deteriorar debido a los riesgos geoldgicos o
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medioambientales a los que se vean expuestos estas compafiias, que como
consecuencia pueden impactar el valor de mercado de estas inversiones, lo que se
conoce como riesgo climatico fisico. Asimismo, la situacion financiera de las inversiones
propiedad del Fondo se puede deteriorar debido a un incremento de la regulacion
gubernamental o un cambio en el comportamiento del consumidor que pueda impactar
en el valor de mercado de estas inversiones, lo que se conoce como riesgo de transicion
ecoldgica. No conseguir mitigar las consecuencias del cambio climatico podria impactar
negativamente en los activos subyacentes del Fondo. El Fondo podria experimentar
también riesgos de liquidez después de un desastre natural en un mercado concreto.

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
inversiéon en el Fondo. Los inversores en el Fondo deberan en todo caso asesorarse
debidamente con carécter previo a acometer su inversién en el Fondo.
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ANEXO Il
REGLAMENTO DE GESTION DEL FONDO

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

Acuerdo Extraordinario de Participes

Acuerdo Ordinario de Participes

Acuerdo de Suscripcion

Afiliada

América

Asesor

Auditores

Beneficiarios Ultimos del Participe

Estrictamente privado y confidencial

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno 0 mas
documentos que seran remitidos a la Sociedad Gestora) por
Participes e inversores del Fondo Paralelo que representen,
conjuntamente, al menos, el setenta y cinco (75) por ciento de los
Compromisos Totales y de los compromisos totales en los Fondos
Paralelos. La Sociedad Gestora, el Asesor, los Ejecutivos Clave y
las Afiliadas de cualquiera de los anteriores, los Participes y los
inversores del Fondo Paralelo que incurran en un conflicto de
interés, y los Participes e inversores del Fondo Paralelo en mora,
no estaran facultados para votar y sus Compromisos de Inversion
no computardn a los efectos de calcular la mayoria requerida de
conformidad con lo anterior

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno 0 mas
documentos que seran remitidos a la Sociedad Gestora) por
Participes e inversores del Fondo Paralelo que representen,
conjuntamente, al menos, el cincuenta (50) por ciento de los
Compromisos Totales y de los compromisos totales en los Fondos
Paralelos. La Sociedad Gestora, el Asesor, los Ejecutivos Clave y
las Afiliadas de cualquiera de los anteriores, los Participes y los
inversores del Fondo Paralelo que incurran en un conflicto de
interés, y los Participes e inversores del Fondo Paralelo en mora,
no estaran facultados para votar y sus Compromisos de Inversion
no computaran a los efectos de calcular la mayoria requerida de
conformidad con lo anterior

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

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
Ley del Mercado de Valores). No obstante, no se consideraran
como Afiliadas del Fondo o de la Sociedad Gestora a las
Sociedades Participadas

América del Norte y los paises latinoamericanos que sean parte
de la OCDE

Serena Industrial Partners, S.L.

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

el significado establecido en el Articulo 20.3 del presente
Reglamento



Capital Invertido Neto

Causa

Certificado de Residencia Fiscal

Cierre

CNMV

Comisién de Gestion
Comisién de Suscripcion
Comité de Inversiones
Comité de Supervision

Compensacion Indemnizatoria

Estrictamente privado y confidencial

el Coste de Adquisicion de todas las Inversiones realizadas
(incluyendo Inversiones Complementarias), menos la parte
proporcional del Coste de Adquisicién de la Inversiones que hayan
sido: (i) parcial o totalmente desinvertidas (a efectos aclaratorios,
una distribucién de dividendos por, o un “re-cap” (es decir,
cualquier Distribucion realizada por el Fondo que no implique una
reduccidon de la participacion del Fondo en una Sociedad
Participada) en, una Sociedad Participada, no se considerara una
desinversion a estos efectos, siempre que el porcentaje de
participacion en dicha Sociedad Participada no varie a causa de
dicha distribucion o "re-cap”); o (i) parcial o totalmente
depreciadas o amortizadas

cualquiera de los siguientes supuestos:

(@) la conducta dolosa, fraude, negligencia grave, mala fe,
conducta criminal o incumplimiento grave de la Sociedad
Gestora, el Asesor o cualquiera de sus directivos o
ejecutivos en relacién con el Fondo, que, o no puede
remediarse, o en el supuesto en que pueda remediarse, no
haya sido remediado en un periodo razonable de tiempo,
segun se determine por una sentencia judicial o un laudo
arbitral firme emitidos por un tribunal competente;

(b) la conducta criminal o fraude relacionado con un
incumplimiento de la legislaciébn en materia de servicios
financieros o valores, que, o no puede remediarse, o en el
supuesto en que pueda remediarse, no haya sido
remediado en un periodo razonable de tiempo, segln se
determine por una sentencia judicial o un laudo arbitral firme
emitidos por un tribunal competente;

(c) cuando el consejo de administracién de la Sociedad Gestora
no apruebe una inversién o desinversién propuesta por el
Comité de Inversiones sin justificacion razonable previa.

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

cualquier cierre del Fondo en el que un Participe suscriba o
aumente su Compromiso de Inversién en el Fondo

Comision Nacional del Mercado de Valores

la comisién descrita en el Articulo 7.1 del presente Reglamento
la comisién descrita en el Articulo 7.2 del presente Reglamento
el comité descrito en el Articulo 8 del presente Reglamento

el comité descrito en el Articulo 9 el presente Reglamento

la compensacion descrita en el Articulo 17.3 del presente
Reglamento



Compromiso(s) de Inversidn

Compromiso(s) de Inversién
Desembolsados

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Desembolso

Compromisos Totales

Coste de Adquisicién

Costes por Operaciones Fallidas

Depositario

Distribuciones Temporales

Ejecutivos Clave

Estrictamente privado y confidencial

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

con relacion a cada uno de los Participes, la parte del Compromiso
de Inversion ya desembolsado al Fondo en cualquier momento

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

el importe resultante de la suma de los Compromisos de Inversion
de todos los Participes en la Fecha de Cierre Final

el importe efectivamente invertido por el Fondo en la adquisicion
de una Inversion, incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier
coste o0 gasto relacionado con dicha adquisicion (incluyendo la
identificacién, evaluacién, negociacién, ejecucién de cualquier
Inversion, asi como gastos y/o tributos, en su caso) soportado por
el Fondo de acuerdo con el presente Reglamento

cualesquiera costes y gastos incurridos por el Fondo, la Sociedad
Gestora o el Asesor con relacidn a propuestas de inversiones en
desarrollo o aprobadas que no llegan a efectuarse por cualquier
causa o motivo

el depositario del Fondo designado en cada momento de acuerdo
con lo establecido en el Articulo 23 del presente Reglamento.

Actualmente, el Depositario del Fondo es Banco Inversis, S.A.,
inscrito en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones
de Inversién Colectiva de la Comisidon Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 211

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

D. Joaquin Camacho Calderon, D. Diego Fernandez, D. Manuel
Villacé y D. Rafael Pérez-Feito, asi como cualquier persona o
personas que les sustituyan en cada momento o sea nombrada
como Ejecutivo Clave por la Sociedad Gestora, con
consentimiento del Comité de Supervision, en cada momento



FATCA

Fecha de Cierre Final

Fecha de Cierre Inicial

Fecha de Registro

Fecha de Resolucién del Cese

Folleto Informativo
Fondo
Fondo Anterior

Fondo Feeder

Fondo(s) Paralelo(s)

Fondo(s) Sucesore(s)

Estrictamente privado y confidencial

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 Cddigo (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, a su discrecion, la Sociedad Gestora, en
la que se permita a un Inversor suscribir o aumentar su
Compromiso de Inversién en el Fondo, que deberd tener lugar
dentro de los dieciocho (18) meses siguientes a la Fecha de
Registro (la Sociedad Gestora pudiendo posponer dicha fecha por
un periodo méaximo adicional de seis (6) meses, con la aprobacion
del Comité de Supervisién)

la fecha que determine a su discrecién la Sociedad Gestora, en la
que se emita la primera Solicitud de Desembolso a un Participe
distinto de la Sociedad Gestora, el Asesor y cualquiera de sus
respectivas Afiliadas

fecha de inscripcién del Fondo en el registro de la CNMV

la fecha de la reuniéon de Participes en la que se adopte la
resolucion de cesar a la Sociedad Gestora y el nombramiento de
una sociedad gestora sustituta

el folleto informativo del Fondo
Serena Infra ll, FCR
Serena Infra SCSp

cualquier vehiculo establecido, gestionado o asesorado por la
Sociedad Gestora, el Asesor o cualquiera de sus respectivas
Afiliadas que suscriba un Compromiso de Inversion en el Fondo

Serena Infra Il SCA, SICAV-RAIF y/o cualquier otra entidad de
capital riesgo o de capital privado gestionada o asesorada por la
Sociedad Gestora, el Asesor o0 cualquiera de sus respectivas
Afiliadas, con términos comerciales similares a los descritos en el
presente Reglamento y que estén vinculadas con el Fondo en
virtud de acuerdos de coinversion celebrados en o antes de la
Fecha de Cierre Final

tendra el significado establecido en el Articulo 11.1 del presente
Reglamento



Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Estrictamente privado y confidencial

todos los gastos incurridos por la Sociedad Gestora, el Asesor y
el Fondo derivados del establecimiento del Fondo y del Participe
Receptor del Carry, asi como de la comercializacién de las
Participaciones entre potenciales inversores

todos los gastos, honorarios, costes, responsabilidades y
obligaciones incurridos en relacion con el Fondo, y cualesquiera
honorarios, costes y gastos legales, fiscales, de auditoria,
contables, de consultoria, financieros, de calificacién, de
cumplimiento, administrativos, de oficina y otros honorarios
profesionales y de terceros, incluidos, entre otros (i) honorarios y
gastos legales, fiscales, de asesoramiento, de informacion, de
comunicacién, de marketing, notariales, de registro,
administrativos, contables, de valoracién, de banqueros de
inversiéon, de consultores externos (incluidos, para evitar dudas,
los relacionados con estudios de mercado), (i) los gastos
razonables de la Sociedad Gestora incurridos en relacion con el
Fondo (iii) proveedores de servicios del Fondo, los gastos
incurridos en la valoracion del Fondo de conformidad con el
presente Reglamento y los honorarios de los Auditores incurridos
en relacién con el Fondo, (iv) los costes y gastos incurridos por el
Participe Receptor del Carry y la Sociedad Gestora en relacion
con el Fondo, incluidos los honorarios pagaderos a los directivos
del Fondo, (v) cualesquiera otros costes y gastos inducidos por la
legislacion o normativa aplicable, incluidos, para evitar cualquier
duda lo relacionados con SFDR (tal y como se define en el
presente Reglamento) (incluido en relacién con el Articulo 8 del
mismo) y/o cualquier normativa relacionada, (vi) costes de
transaccion, intermediacion y gastos bancarios, (vi)) tasas y
gastos de registro en diversas jurisdicciones y tasas de cotizacion,
(viii) costes de desarrollo, adquisicion y gastos de enajenacion, (ix)
las comisiones y gastos relacionados con la estructuracion,
desarrollo, creacion, evaluacion, adquisicién, financiacion,
tenencia, supervision, cobertura, valoracion, suscripcién, venta y
liquidacion de las Inversiones, independientemente de que se
lleve a cabo o no cualquier transaccion o proyecto contemplado y
de que dichas actividades tengan o no éxito, (x) honorarios y
gastos de informacion, (xi) gastos de impresion de poderes, (Xii)
gastos de los administradores y directivos del Fondo y sus
respectivas Afiliadas relativos a la asistencia a las reuniones de
los administradores, (xiii) gastos de traduccidn, (xiv) seguros, (xv)
litigios, (xvi) domiciliacion, agencia y depositaria, (xvii) otros
gastos extraordinarios o no recurrentes en relaciéon con la gestion
del Fondo, incluidos, para evitar cualquier duda, los gastos
incurridos en las reuniones o actos de la Sociedad Gestora y el
Participe Receptor del Carry, (xviii) el endeudamiento del Fondo,
las garantias y/o garantias reales constituidas por el Fondo, o las
actividades relacionadas con la busqueda de la constitucién de
dicho endeudamiento, incluso en relacion con el reembolso de
cualesquiera importes, incluidos el principal, los intereses, los
gastos y los costes relacionados con el mismo, (xix) cualesquiera



ILPA

Ingresos Derivados de las Inversiones

Inversion(es)

Estrictamente privado y confidencial

actividades relacionadas con la proteccion del caracter
confidencial o no publico de cualquier informacién o dato (xx) las
actividades o procedimientos del Comité de Supervision o
cualquier evento para Participes, (xxi) las modificaciones y
renuncias, consentimientos o aprobaciones en virtud de los
documentos constitutivos del Fondo y/o de cualquier Fondo
Paralelo, incluida la preparacion, distribucion y ejecucion de los
mismos, (xxii) cualquier litigio, disputa, investigacion, acuerdo o
procedimiento legal, real o previsto, o proceso similar que
implique, directa o indirectamente, a cualquier del Fondo, de la
Sociedad Gestora, el Asesor, cualquier Ejecutivo Clave, sus
respectivas filiales y cualquier Inversidn, incluyendo cualesquiera
honorarios legales, costes, indemnizaciones, multas, (xxiii) las
obligaciones de indemnizacion del Fondo, incluso en relacién con
la Sociedad Gestora, el Asesor, los Ejecutivos Clave y otras
Personas Indemnizadas, sus respectivas filiales y los miembros
del Comité de Supervision; (xxiv) la disolucion y liquidacién del
Fondo y de cualquiera de sus vehiculos y entidades de cartera
relacionadas y (xxv) cualesquiera otros honorarios, costes,
gastos, responsabilidades u obligaciones aprobados por el Comité
de Supervision

International Limited Partners Association

cualesquiera ingresos derivados de las inversiones, gastos de
suscripcién, comisiones relacionadas con las inversiones,
comisiones de direccion, comisiones de seguimiento y, en
general, cualesquiera ingresos que la Sociedad Gestora, sus
socios, administradores, empleados, el Asesor, los Ejecutivos
Clave, yl/o sus respectivas Afiliadas, hubieran percibido
directamente o indirectamente derivados de la ejecucién o
tenencia de Inversiones, incluyendo, a efectos aclaratorios (pero
sin limitacién) cualesquiera comisiones recibidas por el
asesoramiento, consulta y otras prestaciones accesorias que
cualesquiera de los anteriores haya otorgado a las Sociedades
Participadas, cualesquiera comisiones recibidas derivadas de
transacciones completadas o fallidas o sindicacion de inversiones,
asi como cualquier remuneracién, comisién o retribucién recibida
como consecuencia de la asistencia a reuniones del consejo de
administracion. A efectos aclaratorios cualquier comision de
gestion, supervisién o éxito (o cualquier otra comision equivalente
con una denominacion distinta) derivada de Oportunidades de Co-
inversibn no se considerara un Ingreso Derivado de las
Inversiones

inversiones en una sociedad, asociacion, vehiculo de inversion
colectiva o entidad efectuadas directa o indirectamente por el
Fondo, incluyendo, a titulo enunciativo, inversiones en acciones,
participaciones, obligaciones convertibles, opciones, warrants o
préstamos e incluyendo, a efectos aclaratorios, Inversiones
Complementarias



Inversiones a Corto Plazo

Inversiones Complementarias

Inversiones Puente

Invest Europe

LECR

Ley del Mercado de Valores

Obligacion de Reintegro

OCDE

Oportunidad(es) de Coinversioén

Paraiso Fiscal

Participaciones

Participaciones de Clase A

Estrictamente privado y confidencial

Inversiones realizadas por un plazo inferior a doce (12) meses, a
discrecion de la Sociedad Gestora

0] inversiones adicionales en Sociedades Participadas; y

(i)  inversiones en entidades en las que el Fondo no ha
invertido con anterioridad pero que desarrollen o
complementen una Sociedad Participada

inversiones efectuadas por el Fondo (directa o indirectamente) por
un importe que exceda del importe que la Sociedad Gestora
considere apropiado para el Fondo, con el objeto de transmitir
dicho exceso aterceras partes o co-inversores, dentro de un plazo
de doce (12) meses desde la fecha de su adquisicion o desde la
fecha en que el Fondo asumié la obligacién de invertir, directa o
indirectamente. Se considerard que una Inversiéon Puente que no
se haya devuelto al Fondo en el plazo de doce (12) meses, sera
una Inversion permanente desde la fecha en que se realizé.

Las Inversiones Puente no superaran el menor de los siguientes
importes: (i) el cincuenta por ciento (50%) de los Compromisos
Totales, y (ii) los Compromisos Pendientes de Desembolso

Invest Europe: The Voice of Private Capital (anteriormente,
European 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 inversion colectiva
de tipo cerrado

Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion

el significado establecido en el Articulo 16.3 del presente
Reglamento

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos

el significado establecido en el Articulo 5.4 del presente
Reglamento

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 A, las Participaciones de Clase B, las
Participaciones de Clase C, las Participaciones de Clase D, las
Participaciones de Clase E y las Participaciones de Clase F

tendra el significado establecido en el Articulo 14 del presente
Reglamento

10



Participaciones de Clase B

Participaciones de Clase C

Participaciones de Clase D

Participaciones de Clase E

Participaciones de Clase F

Participaciones Propuestas

Participe

Participe(s) de Clase A

Participe(s) de Clase B

Participe(s) de Clase C

Participe(s) de Clase D

Participe(s) de Clase E

Participe(s) de Clase F

Participe en Mora

Participe Posterior

Participe Receptor del Carry

Periodo de Colocacién

Estrictamente privado y confidencial

tendra el significado establecido en el Articulo 14 del presente
Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 14 del presente
Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 14 del presente
Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 14 del presente
Reglamento

tendra el significado establecido en el Articulo 14 del presente
Reglamento

tendra el significado previsto en el Articulo 19.2.1 del presente
Reglamento

cualquier inversor que suscribe un Compromiso de Inversién

el Participe titular de Participaciones de Clase A, en cada
momento

el Participe titular de Participaciones de Clase B, en cada
momento

el Participe titular de Participaciones de Clase C, en cada
momento

el Participe titular de Participaciones de Clase D, en cada
momento

el Participe titular de Participaciones de Clase E, en cada
momento

el Participe titular de Participaciones de Clase F, en cada
momento

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 con relacion al incremento de su Compromiso de
Inversion)

Serena CarryCo Il SCSp (o cualquier entidad que le sustituya en
cada momento)

el periodo que comienza en la Fecha de Cierre Inicial y que
termina en la Fecha de Cierre Final

11



Periodo de Inversién

Persona

Persona(s) Indemnizables(s)

Politica de Inversién

Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

Salida de Ejecutivos Clave

SFDR

Side Letter(s)

Estrictamente privado y confidencial

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

(i) el quinto (5°) aniversario de la Fecha de Cierre Inicial;

(i) la fecha que determine la Sociedad Gestora a su
discrecion, en la que, al menos, el setenta y cinco (75) por
ciento de los Compromisos Totales hayan sido
desembolsados por los Participes para Inversiones y/o
comprometidos por escrito para Inversiones en virtud de
acuerdos legalmente vinculantes; o

(iii) la fecha en la que se entienda terminado el Periodo de
Inversion como consecuencia de una Salida de Ejecutivos
Clave (en virtud de lo establecido en el Articulo 13 del
presente Reglamento)

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

la Sociedad Gestora, el Asesor y sus respectivas Afiliadas
accionistas, administradores, empleados, directivos, agentes,
asesores, consultores, proveedores de servicios y representantes,
mientras estén involucrados en la actividad del Fondo, o cualquier
Persona nombrada como miembro del Comité de Inversiones, asi
como a los miembros y las personas designadas como miembros
del Comité de Supervision o sus representantes, asi como
cualquier Participe o inversor de los Fondos Paralelos que haya
designado un miembro del Comité de Supervision (solamente en
relacién con las actividades que desarrolle el representante como
miembro del Comité de Supervisién

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

el significado establecido en el Articulo 16.2 del presente
Reglamento

importe equivalente a un interés anual del siete (7) por ciento
(capitalizado anualmente en cada aniversario de la fecha en que
se realiza el primer desembolso al Fondo o a un Fondo Paralelo,
y calculado anualmente sobre la base de un afio de 365 dias),
aplicado sobre el importe de los Compromisos Totales
desembolsados al Fondo en cualquier momento y no
reembolsados previamente a los Participes en concepto de
Distribuciones conforme al Articulo 16.2 (b)

el significado establecido en el Articulo 13 del presente
Reglamento

Reglamento (UE) 2019/208 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 30 del presente
Reglamento
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ALALUZ CAPITAL, S.G.LI.C., S.A. constituida de conformidad con
la LECR e inscrita en el Registro de sociedades gestoras de
entidades de inversién de tipo cerrado de la CNMV con el niUmero
245, con domicilio social en Plaza de la Independencia, 8, 3°
derecha, Madrid

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

la solicitud de desembolsar todo o parte del Compromisos
Pendiente de Desembolso, remitida por la Sociedad Gestora a
todos los Participes, en la forma que determine la Sociedad
Gestora en cada momento, en virtud de lo establecido en el
presente Reglamento.

un supuesto en el que la sociedad o entidad afectada es declarada
en concurso, 0 solicita la declaracion de concurso, o si,
procediendo la solicitud de concurso de un tercero, dicha solicitud
es admitida por resolucion judicial, asi como cuando, de cualquier
otra manera, la sociedad o entidad afectada no pueda hacer frente
a sus obligaciones corrientes 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 actuacién similar, judicial o privada, que
produzca idénticos resultados

el significado establecido en el Articulo 19.1 del presente
Reglamento

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

el Fondo y los Fondos Paralelos
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CAPITULO 2 DATOS GENERALES DEL FONDO
Articulo 2 Denominacion y régimen juridico

Con el nombre de Serena Infra Il, FCR, se constituye un Fondo de Capital-Riesgo que se regira por el
contenido del presente Reglamento de Gestion, del Folleto Informativo 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 toma
de participaciones temporales en el capital social de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria
gue, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado de las bolsas de valores o
en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de los paises miembros de
la OCDE.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la LECR, el Fondo podra igualmente extender su objeto principal
a:

€) la inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un
cincuenta (50) por ciento por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que
representen el ochenta y cinco (85) por ciento del valor contable total de los inmuebles de
la Sociedad Participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia
de los valores, al desarrollo de una actividad econdmica (en los términos previstos en la
LECR); y

(b) la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen
en el primer mercado de Bolsas de valores, en el mercado alternativo bursatil (MaB) o en
cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de los paises
miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion
dentro del periodo establecido en la LECR.

De conformidad con lo establecido en la LECR, también tendran la consideracion de empresas no financieras
aquellas entidades cuya actividad principal sea la tenencia de acciones o participaciones emitidas por
entidades pertenecientes a sectores no financieros.

Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podré facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacién, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte
del coeficiente obligatorio de inversién, todo ello de conformidad con la LECR.

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

El Fondo se constituye con una duracion de diez (10) afios, a contar desde la Fecha de Cierre Inicial. Esta
duracion podra aumentarse en dos (2) periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, la primera extension a
discrecion de la Sociedad Gestora y la segunda extension con el consentimiento previo del Comité de
Supervision. A la expiracion del plazo, el Fondo entrard automaticamente en liquidacion.

A los efectos oportunos, el comienzo de las operaciones tiene lugar en la Fecha de Registro.
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CAPITULO 3 POLITICA DE INVERSION

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

La Sociedad Gestora llevara a cabo Inversiones calificadas como inversiones en capital riesgo, 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.

51

5.2

5.3

Objetivo de gestion

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Participes mediante la toma de participaciones
temporales en empresas de acuerdo con lo establecido en el presente Reglamento y, en patrticular,
con la Politica de Inversion.

Periodo de Inversién y estrategias de desinversion

Salvo por las Inversiones Complementarias, que podran efectuarse durante el Periodo de Inversién
0 una vez transcurrido el mismo, la Sociedad Gestora realizara las Inversiones del Fondo durante
el Periodo de Inversion. Finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora sélo podra solicitar
el desembolso de Compromisos de Inversion en los términos previstos el Articulo 17.2.

La Sociedad Gestora realizard sus mejores esfuerzos para que las desinversiones de las
Sociedades Participadas se lleven a cabo durante la vida del Fondo y, en todo caso, en el momento
en el que la Sociedad Gestora estime mas adecuado.

Los procesos y estrategias de desinversion dependeran de cada inversidn concreta, y podran incluir,
a titulo enunciativo, la salida a Bolsa, acuerdos de recompra de la participacion, fusiones, venta a
compradores estratégicos o a otros fondos de capital riesgo, "MBQO", etc.

Politica de Inversion
El Fondo invertira principalmente en activos de movilidad, medioambientales y sociales en Europa.
5.3.1  Ambito geogréfico

El Fondo invertira generalmente en paises de la OCDE o en economias con sélidos
fundamentos, determinados entornos normativos o escasos riesgos politicos. El Fondo no
invertird (i) menos del noventa por ciento (90%) de los Compromisos Totales en Europa,
y (ii) mas del diez por ciento (10%) de los Compromisos Totales en América.

5.3.2 Ambito sectorial, fases, tipos de empresas y restricciones de inversion

El Fondo tratara de crear una cartera de activos de infraestructuras que presenten
caracteristicas de infraestructuras estables con una baja correlacién entre si, un alto
margen de seguridad y una atractiva rentabilidad ajustada al riesgo. El Fondo espera
realizar Inversiones de un tamafio que considere apropiado para el tipo y la naturaleza del
proyecto, que puede ser potencialmente entre veinte (20) y cuarenta (40) millones de
euros entre los Vehiculos Paralelos.

El Fondo invertira en activos de infraestructura que retnan todas o la mayoria de las
caracteristicas siguientes:

(@) Activos de larga vida que proporcionen servicios esenciales a la economia;

(b)  Altas barreras de entrada con baja elasticidad de precios;

(c) Proteccién frente a los ciclos econémicos, de materias primas y de financiacién;
(d)  Flujos de caja estables vinculados a la inflacién;

(e) Marco normativo y politico estable;
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) Rendimientos de caja estables y predecibles;

(g) Potencial de aumento de las plusvalias a largo plazo mediante la creacién de valor
y la reduccion del riesgo de los proyectos; y

(h)  Oportunidad de construccion, mejora o actualizacion.
Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo no realizara ninguna de las siguientes actividades:
(@) venta al descubierto de activos;

(b)  asumir una exposicién directa o indirecta a materias primas, incluso a través de
instrumentos financieros derivados, certificados que las representen, indices
basados en ellas o cualquier otro medio o instrumento que dé lugar a una exposicion
a las mismas; y

(c) realizar operaciones de préstamo de valores, toma de valores en préstamo,
operaciones de recompra o cualquier otro acuerdo que tenga un efecto econémico
equivalente y plantee riesgos similares.

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

El Fondo no invertira mas del veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos Totales en
una Unica Sociedad Participada (sin incluir Inversiones Puente).

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.

Asimismo, el Fondo podra adquirir facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de
uso habitual en el ambito del trafico mercantii de empresas de sus Sociedades
Participadas, siempre que el importe total invertido por el Fondo en estos activos no
exceda el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales.

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, crédito, o endeudarse con
caracter general de cualquier tipo o forma, asi como emitir bonos, pagarés, otorgar
garantias personales o reales si fuera necesario y celebrar acuerdos de facilidades y otros
acuerdos de financiacion con los prestamistas y otras personas que considere oportunos
y constituir los gravAmenes que sean necesarios para dar efecto a las garantias, acuerdos
de facilidades y otros acuerdos de financiacion o a cualesquiera pagarés de préstamo,
garantias, acuerdos de facilidades y otros acuerdos de financiacion celebrados por
cualquier empresa filial. A efectos aclaratorios, el Fondo podra asegurar sus propias
obligaciones y garantizar y asegurar las obligaciones de cualquier empresa filial del
Fondo. El Fondo podra constituir garantias reales sobre cualquier tipo de activos del
Fondo (incluidos los Compromisos de Inversion).

El endeudamiento del Fondo estara sujeto a las siguientes limitaciones:

(@) que el plazo de vencimiento de los préstamos o créditos (o la duracién de las
obligaciones garantizadas por cualesquiera derechos de garantia) no exceda de
doce (12) meses, excepto para la cobertura de Inversiones; y
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(b) que el importe agregado del endeudamiento del Fondo o de las garantias de
cualquier tipo en cada momento, no exceda del menor de los siguientes importes (i)
el treinta por ciento (30%) de los Compromisos Totales del Fondo; y (ii) los
Compromisos Pendientes de Desembolso.

5.3.6 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 Inversion, o
los importes percibidos por el Fondo como resultado de una desinversion, reparto de
dividendos o cualquier otro tipo de distribucion y hasta el momento de su distribucién a los
Participes, solo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

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

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

5.3.8 Divulgaciones relativas a sostenibilidad

El Fondo estd clasificado como promotor de las caracteristicas medioambientales o
sociales, el llamado “producto del Articulo 8" del Reglamento (UE) 2019/2088 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de
informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (“SFDR”).
De acuerdo con el SFDR, las divulgaciones de informacién relativa a la sostenibilidad
estan incluidas en el Anexo Il del Folleto Informativo del Fondo.

Oportunidades de coinversion

La Sociedad Gestora podra, a su entera discrecién, ofrecer oportunidades de coinversiéon en
cualquier Sociedad Participada a Participes, co-inversores estratégicos o terceros de conformidad
con lo previsto en el presente Articulo y siempre y cuando (i) lo considere conforme al mejor interés
del Fondo, y (ii) la oportunidad de coinversion se realice en condiciones financieras y legales
equivalentes y al mismo tiempo que las Inversiones (o desinversiones) realizadas por el Fondo,
teniendo en cuenta al mismo tiempo la situacion especifica de cada coinversor (“Oportunidades
de Co-inversidn”). A efectos aclaratorios, cualquier comisién de gestion, supervision o éxito (o
cualquier otra comision equivalente con una denominacion distinta) derivada de Oportunidades de
Co-inversion no se considerara un Ingreso Derivado de las Inversiones y por tanto no se
compensara contra la Comision de Gestion.

Vehiculos Paralelos

Se establece expresamente que el Fondo deberd suscribir acuerdos de coinversion con
cualesquiera Fondos Paralelos, mediante los cuales, el Fondo y los Fondos Paralelos efectuaran
Inversiones conjuntamente en proporcion a sus respectivos compromisos totales, y donde se
regulara, entre otros, el ajuste de los gastos y las comisiones que correspondan entre dichas
entidades, la planificacion temporal de las inversiones y desinversiones y la adopcion de las
decisiones por el Fondo y los Fondos Paralelos. A efectos aclaratorios, todos los costes y gastos
derivados de dicha coinversion, seran asumidos por el Fondo y los Fondos Paralelos en proporcion
a sus respectivos compromisos totales. Asimismo, los Fondos Paralelos deberan invertir y
desinvertir en paralelo, en términos paris passu con el Fondo, y sustancialmente en los mismos
términos y condiciones legales y econémicas que el Fondo, pero no en términos mas favorables
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gue aquellos ofrecidos al Fondo conforme a los acuerdos de coinversién suscritos con el Fondo.
Los documentos constitutivos de los Vehiculos Paralelos (tales como, sus reglamentos, acuerdos
de accionistas, etc.) y los acuerdos de coinversion celebrados entre el Fondo y los Fondos Paralelos
deberan, hasta el maximo permitido por ley, establecer para el Fondos Paralelos y los inversores
de los Fondos Paralelos, los mismos términos y condiciones, mutatis mutandi, que este Reglamento
establece para el Fondo y los Participes (incluyendo la misma duracién que la establecida para el
Fondo).

Se acuerda que el Fondo podra recibir cantidades de los Fondos Paralelos, asi como satisfacérselas
de conformidad con los acuerdos de coinversion que se celebren entre el Fondo y los Fondos
Paralelos, con el fin de ecualizar la situacién de caja de los Participes y los inversores de los Fondos
Paralelos como consecuencia de la admision de un Participe Posterior en el Fondo o un inversor
posterior en cualquiera de los Fondos Paralelos, el establecimiento de cualquier Fondo Paralelo
adicional o el incremento de los Compromisos de Inversién o de los compromisos de inversion de
los Fondos Paralelos durante el Periodo de Colocacién. Los importes percibidos por el Fondo de
cualquiera de los Fondos Paralelos seran distribuidos, tan pronto como sea posible, a los Participes
anteriores en proporcion a las cantidades aportadas por cada uno de ellos. El importe percibido
(excluyendo cualquier cantidad que represente importes equivalentes al interés satisfecho por los
inversores de los Fondos Paralelos) podra ser distribuido a los Participes anteriores, de acuerdo
con lo establecido en el Articulo 17.3 de este Reglamento.

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

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la finalizacion
del Periodo de Colocacién, dicho(s) acuerdo(s) de coinversion podra(n) contemplar la posibilidad
de adquirir o transmitir participaciones en entidades ya adquiridas por el Fondo o los Fondos
Paralelos, con el objeto de que, finalizado el Periodo de Colocacién, sus respectivas participaciones
en dichas entidades se asignen proporcionalmente a sus respectivos compromisos totales. En todo
caso, éstas adquisiciones y transmisiones entre los Vehiculos Paralelos se realizardn Gnicamente
para los fines anteriores y a un precio equivalente al Coste de Adquisicién. Los importes
eventualmente percibidos por el Fondo por estos conceptos podrén ser distribuidos a los Participes
como Distribuciones Temporales con los efectos previstos en el Articulo 20.5 del presente
Reglamento.

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

La gestion y representacién del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora, la cual, conforme a la legislacién
vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo, 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 ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le correspondan.

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

Articulo 7 Remuneracidn de la Sociedad Gestora y gastos del Fondo

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

€) durante el Periodo de Inversion:

i. el uno coma treinta y cinco por ciento (1,35%) anual sobre los Compromisos de
Inversion suscritos por los Participes de Clase A;

ii. el uno coma cuarenta y cinco por ciento (1,45%) anual sobre los Compromisos de
Inversion suscritos por los Participes de Clase B;

iii. el uno coma cincuenta por ciento (1,50%) anual sobre los Compromisos de
Inversion suscritos por los Participes de Clase C;

iv. el uno coma sesenta por ciento (1,60%) anual sobre los Compromisos de
Inversion suscritos por los Participes de Clase D;

V. el dos coma veinticinco por ciento (2,25%) anual sobre de los Compromisos
Inversion suscritos por los Participes de Clase F; y

(b) posteriormente, y hasta la liquidacién del Fondo:

i. el uno coma treinta y cinco por ciento (1,35%) anual del Capital Neto Invertido
atribuible a los Participes de Clase A,

ii. el uno coma cuarenta y cinco por ciento (1,45%) anual del Capital Neto Invertido
atribuible a los Participes de Clase B;

iii. el uno coma cincuenta por ciento (1,50%) anual del Capital Neto Invertido
atribuible a los Participes de Clase C;

iv. el uno coma sesenta por ciento (1,60%) anual del Capital Neto Invertido atribuible
a los Participes de Clase D; y

V. el dos coma veinticinco por ciento (2,25%) anual del Capital Neto Invertido
atribuible a los Participes de Clase F.

A efectos aclaratorios, los Participes de Clase E no estaran sujetos al pago de la Comision de
Gestion.

La Comisién de Gestion se devengara diariamente y se abonara por trimestres anticipados el primer
dia habil de cada trimestre.

La Comision de Gestion correspondiente a cada ejercicio que resulte de los céalculos anteriores, se
reducira en un importe equivalente al cien por cien (100%) de los Ingresos Derivados de las
Inversiones recibidos en dicho ejercicio y/o en ejercicios anteriores y que no hayan sido totalmente
compensados en los ejercicios anteriores-

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

Comision de Suscripcion

Adicionalmente a la Comision de Gestion, en cada Cierre, la Sociedad Gestora percibira del Fondo,
en nombre y por cuenta de los colocadores del Fondo, con cargo a los titulares de Participaciones
de Clase F, como contraprestacion por los servicios de colocacion prestados, una comision de
suscripcién equivalente al uno por ciento (1%) de los Compromisos de Inversién suscritos por los
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titulares de Participaciones de Clase F en dicho Cierre (la "Comisién de Suscripcion”). A efectos
aclaratorios, el pago de la Comisién de Suscripcion se abonara adicionalmente al Compromiso de
Inversion de cada uno de los titulares de Participaciones de Clase F.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora no conservara para si la Comision de Suscripcion.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido, la
Comisién de Suscripcidn esta actualmente exenta de IVA.

7.3 Otras remuneraciones
Con independencia de la Comisién de Gestidn y la Comisién de Suscripcién, la Sociedad Gestora
no percibira del Fondo otras remuneraciones.
7.4 Otros gastos del Fondo
7.4.1 Gastos de Establecimiento
El Fondo debera soportar todos los Gastos de Establecimiento.
En todo caso, los Vehiculos Paralelos asumirdn los Gastos de Establecimiento
debidamente justificados hasta un importe maximo equivalente a un millén quinientos mil
euros (1.500.000€). Los Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo
anterior, seran, en su caso, asumidos y abonados por la Sociedad Gestora.
A todos los importes anteriores se les afadira el IVA correspondiente.
7.4.2 Gastos de organizacion y administracion
Asimismo, el Fondo debera soportar todos los 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 y/o al Asesor, segun
corresponda, 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 y/o el Asesor hubieran repercutido y recuperado de Sociedades
Participadas u otras entidades en relacion con transacciones del Fondo).
Articulo 8 El Comité de Inversiones
8.1 Composicién
Se designara un comité de inversiones de los Vehiculos Paralelos (el “Comité de Inversiones”)
formado en todo momento por Joaquin Camacho Calderon, Diego Fernandez, Manuel Villacé,
Rafael Pérez-Feito y Peter Antolik asi como otros miembros del equipo de gestion y/o asesores
nombrados por el Asesor a su discrecién, en cada momento.
8.2 Funcionamiento

El Comité de Inversiones seréa el encargado de formular propuestas de inversion y desinversion del
Fondo al consejo de administracién de la Sociedad Gestora, que sera el encargado de adoptar las
decisiones de inversidn o desinversion del Fondo propuestas por el Comité de Inversiones. Sin
perjuicio de lo anterior, el consejo de administracion de la Sociedad Gestora no podra rechazar una
propuesta de inversiéon y/o desinversion formulada por el Comité de Inversiones sin consultarlo
previamente con el mismo.
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El Comité de Inversiones se reunird cuantas veces lo requieran los intereses de los Vehiculos
Paralelos para gestionar las Sociedades Participadas, y siempre que lo solicite alguno de sus
miembros.

El Comité de Inversiones quedara validamente constituido cuando concurran la mayoria de sus
miembros. EI Comité de Inversiones adoptara sus acuerdos mediante el voto favorable de la
mayoria de sus miembros.

Para la vélida celebracion del Comité de Inversiones no sera necesaria la presencia fisica de los
miembros, pudiendo celebrarse las reuniones mediante videoconferencia, conferencia telefonica o
cualquier otro medio que permita a los asistentes la comunicacién simultanea entre ellos.

Con sujecion a lo anterior, el Comité de Inversiones se podra dotar a si mismo de sus propias reglas
de organizacién y funcionamiento.

Articulo 9 El Comité de Supervision

Se constituirda un Comité de Supervision de los Vehiculos Paralelos formado por un maximo de once (11)
miembros, que tendra el caracter de érgano consultivo, sin perjuicio de poder adoptar acuerdos vinculantes
en determinadas materias (tal y como se regula en el presente Reglamento).

9.1

9.2

Composicién

Los miembros del Comité de Supervisién serdn designados por los Participes y los inversores de
los Fondos Paralelos nombrados por la Sociedad Gestora y las sociedades gestoras de los Fondos
Paralelos, a su entera discrecion. La Sociedad Gestora y las sociedades gestoras de los Fondos
Paralelos podran destituir a cualquier miembro del Comité de Supervisién y nombrar a un nuevo
miembro para cubrir la vacante (a efectos aclaratorios, cualquier miembro del Comité de Supervision
podré dimitir como tal notificando por escrito su dimision con treinta (30) dias de antelacion).

Adicionalmente, ni la Sociedad Gestora, ni el Asesor, ni los Ejecutivos Clave, ni ninguna de sus
respectivas Afiliadas formaran parte del Comité de Supervision, pero la Sociedad Gestora, el Asesor
los Ejecutivos Clave y/o sus respectivas Afiliadas tendran derecho a asistir, con derecho de voz que
no de voto, a las reuniones del mismo.

Funciones
Seran funciones del Comité de Supervision:
€) ser informado sobre la politica de inversion de los Vehiculos Paralelos;

(b) ser informado de cualquier litigio u otro procedimiento civil o penal relacionado con los
Vehiculos Paralelos;

(c) ser informado de cualquier conflicto de intereses relacionado con los Vehiculos Paralelos.
A este respecto, se informard al Comité de Supervision tan pronto como sea
razonablemente posible sobre la existencia de cualquier conflicto de intereses real o
potencial que surja o pueda surgir en relacién con la Sociedad Gestora, el Asesor, los
Ejecutivos Clave o cualquiera de sus respectivas Afiliadas y sélo podra seguir adelante
con las actividades a las que se refiera dicho conflicto con el consentimiento previo del
Comité de Supervision; y

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

Los miembros del Comité de Supervisién no participaran en la gestion de los Vehiculos Paralelos y
ni el Comité de Supervision, ni sus miembros, ni los Participes que los nombren, tendran ninguna
obligacion fiduciaria con respecto a los Vehiculos Paralelos y/o sus Participes (salvo la obligacion
de actuar en buena fe y no revelar informacién confidencial).
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Organizacion y funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervisién seran convocadas por la Sociedad Gestora cuando resulte
necesario y al menos una (1) vez al afio. Adicionalmente, las reuniones del Comité de Supervision
también podran ser convocadas por el propio Comité de Supervision, cuando este asi lo estime
conveniente.

Todas las reuniones del Comité de Supervisién deberan ser convocadas mediante notificacion
enviada a todos sus miembros con al menos diez (10) dias habiles de antelacidn, incluyendo la
misma el orden del dia propuesto y cualquier documentacién concerniente a los asuntos propuestos
para su aprobacion.

El Comité de Supervisién quedara debida y validamente constituido cuando la mayoria de sus
miembros estén presentes o debidamente representados en la reunion (dicha representacion debe
ser especifica, y por escrito para cada reunién del Comité de Supervisidn, siendo suficiente un
correo electronico remitido a la Sociedad Gestora o al Asesor). No obstante, para la valida
celebracion de las reuniones no seré necesaria la presencia fisica de todos los miembros, pudiendo
celebrarse las reuniones mediante videoconferencia, conferencia telefénica o cualquier otro medio
gue permita a los asistentes la comunicacion simultanea entre ellos.

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

Durante las reuniones, una mayoria de los miembros del Comité de Supervision asistentes a la
reunién podra solicitar a la Sociedad Gestora, el Asesor, los Ejecutivos Clave y/o sus respectivas
Afiliadas que abandone la reunién para discutir los asuntos (“in camera session”) sin su presencia.

Con sujecion a lo previsto en este Articulo, el Comité de Supervision podra dotarse a si mismo de
sus propias reglas de organizacién, convocatoria, asistencia y funcionamiento.

Adopcidn de los acuerdos

El Comité de Supervisién adoptard sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria de sus
miembros. Cada miembro del Comité de Supervision tendra un (1) voto. Los acuerdos podran
adoptarse por escrito y sin sesion, con sesién (en cuyo caso, los miembros no asistentes podran
asimismo emitir su voto mediante sistemas de videol/teleconferencia o por escrito dirigido a la
Sociedad Gestora o al Asesor) o mediante video/teleconferencia (en estos supuestos, los miembros
no asistentes podran asimismo emitir su voto mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora o al
Asesor).

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

Con posterioridad a cada reunion del Comité de Supervision se redactara un acta que reflejara las
cuestiones debatidas y las resoluciones adoptadas en dicha reunion. Las actas preparadas deberan
ser circuladas a los miembros del Comité de Supervision para su aprobacién. Una copia de las actas
aprobadas se enviara a los miembros del Comité de Supervision.

Durante el Periodo de Colocacion, cualquier decision que deba someterse al Comité de Supervision
de conformidad con el presente Reglamento, antes de que se haya constituido el Comité de
Supervision, podra adoptarse mediante Acuerdo Ordinario de Participes.

Articulo 10 El Asesor
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La Sociedad Gestora cuenta con la colaboracion del Asesor, con el que tiene suscrito un contrato en virtud
del cual el Asesor prestara a la Sociedad Gestora determinados servicios respecto de las Inversiones y
desinversiones del Fondo.

El Asesor, como contraprestacion por sus servicios, percibira de la Sociedad Gestora, con cargo a la Comisién
de Gestién, una comision de asesoramiento, de conformidad con las condiciones establecidas en el contrato
suscrito entre ambas partes.

El Asesor sera también el asesor de todos los Fondos Paralelos.

CAPITULO5 MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS PARTICIPES

Articulo 11 Exclusividad de la Sociedad Gestora y conflictos de interés

111

11.2

Exclusividad

La Sociedad Gestora, el Asesor y cualquiera de sus respectivas Afiliadas podra actuar como gestor,
asesor o administrador de otros fondos de inversion o entidades analogas (dentro del ambito
establecido por la legislacion aplicable) y prestar servicios similares a dichas entidades a las que le
prestan al Fondo y podran actuar como sociedad gestora o asesor de inversiones en o de otros
fondos o dedicarse a cualquier otra actividad y retener cualquier beneficio recibido por ello siempre
gue, no obstante, la Sociedad Gestora continde gestionando adecuadamente los asuntos del
Fondo.

No obstante lo anterior, el Asesor, sus Afiliadas o los Ejecutivos Clave no podran, mientras
permanezcan como sociedad gestora, asesor o ejecutivos clave del Fondo, segun corresponda, sin
el consentimiento del Comité de Supervisién, celebrar un cierre de un vehiculo de inversién colectiva
con una politica de inversién y ambito geografico sustancialmente igual al Fondo (un "Fondo
Sucesor") antes de la primera de las siguientes fechas:

€) el setenta y cinco por ciento (75%) de los Compromisos Totales hayan sido (i)
desembolsados por los Participes para Inversiones; (ii) comprometidos por escrito para
Inversiones en virtud de acuerdos legalmente vinculantes; o (iii) reservados para el pago
de comisiones y gastos;

(b) el final del Periodo de Inversion; o
(© la fecha de liquidacién del Fondo.

A efectos aclaratorios, el Fondo Anterior, cualquier Fondo Paralelo, cualquier Fondo Feeder o
cualquier otro vehiculo establecido para coinvertir con el Fondo no tendra la consideracion de Fondo
Sucesor.

Conflictos de interés
La Sociedad Gestora debera actuar exclusivamente en el mejor interés del Fondo.

La Sociedad Gestora comunicara y revelara al Comité de Supervisidn, tan pronto como sea posible,
cualquier conflicto o potencial conflicto de intereses que pueda surgir en relacion con el Fondo y/o
sus Sociedades Participadas.

Asimismo, y sin limitacién a lo anterior, salvo que la Sociedad Gestora obtuviera el previo y expreso
consentimiento del Comité de Supervision, el Fondo no invertira en ninguna entidad que en el
momento de las Inversiones sea una sociedad participada de cualquier otro fondo gestionado o
asesorado por una Afiliada de la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, o una Afiliada del Asesor.
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Articulo 12 Sustitucion o Cese de la Sociedad Gestora

121

12.2

12.3

Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora Unicamente podra solicitar su sustituciéon de conformidad con este Articulo 12,
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 caso de que se produjera un Supuesto de Insolvencia en la Sociedad Gestora, ésta debera
solicitar el cambio conforme al procedimiento descrito en el parrafo anterior. Sila Sociedad Gestora
no lo hiciera, la CNMV podra acordar dicha sustitucion.

Cese de la Sociedad Gestora
La Sociedad Gestora podra ser cesada en los siguientes supuestos:
€) Cese con Causa

La Sociedad Gestora sera cesada tras la adopcién de un Acuerdo Extraordinario de
Participes solicitando su sustitucion, como consecuencia directa del acaecimiento de un
supuesto de Causa.

En el supuesto en que los Participes acuerden cesar con Causa a la Sociedad Gestora,
dicho cese tendra efecto inmediato y la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir
Comisién de Gestion mas alla de la Fecha de Resolucion del Cese. El Participe Receptor
de Carry tendrd derecho a recibir las distribuciones a las que tenga derecho de
conformidad con el articulo 16.2(c)(ii)(A) y 16.2(c)(ii)(B)(y) devengadas hasta la Fecha de
Resolucién del Cese.

(b) Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada sin Causa transcurrido tres (3) afios desde la
Fecha de Cierre Inicial, mediante Acuerdo Extraordinario de Participes que representen
mas del noventa por ciento (90%) de los Compromisos Totales. Si los Participes acuerdan
el cese sin Causa de la Sociedad Gestora de conformidad con esta letra (b), dicho cese
tendra efectos inmediatos y la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir del Fondo (i)
la Comisién de Gestion devengada hasta la Fecha de Resolucion del Cese, (ii), una
indemnizacion equivalente a dos (2) veces el importe que haya percibido la Sociedad
Gestora en concepto de Comision de Gestion el periodo anterior, si el cese se produce
dentro del Periodo de Inversion, y (iii) el Participe Receptor de Carry tendra derecho a
recibir las distribuciones a las que tenga derecho de conformidad con el articulo
16.2(c)(ii)(A) y 16.2(c)(ii)(B)(y) devengadas hasta la Fecha de Resolucion del Cese y con
posterioridad.

Solicitud de sustitucion en caso de cese

La Sociedad Gestora no solicitara su sustitucién voluntaria ante la CNMV, excepto cuando la
sociedad gestora sustituta sea el Asesor y/o sus Afiliadas.

No obstante lo anterior, en los supuestos de cese con Causa o de cese sin Causa previstos en este
Reglamento y sin perjuicio de que el cese sera efectivo desde el correspondiente Acuerdo
Extraordinario de Participes, la Sociedad Gestora se compromete a solicitar formalmente su
sustitucion ante la CNMV y a llevar a cabo todo lo necesario para hacerla efectiva de acuerdo con
la LECR, asi como a enviar a la sociedad gestora sustituta todos los libros y registros de gestion y
contabilidad del Fondo.
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Suspension del Periodo de Inversién

A efectos aclaratorios se deja constancia de que en caso de cese de la Sociedad Gestora,
cualquiera que sea la causa, y desde la Fecha de Resolucion del Cese, el Periodo de Inversion se
suspendera automaticamente si no hubiese sido suspendido con anterioridad y, en ninglin caso, se
realizardn Inversiones, desinversiones o0 Inversiones Complementarias, excepto aquellas
Inversiones, desinversiones o Inversiones Complementarias que ya hubiesen sido aprobadas por
escrito por el Comité de Inversiones con anterioridad a la Fecha de Resolucién del Cese y
comprometidas por escrito con terceras partes en virtud de acuerdos vinculantes y ejecutables.

Articulo 13 Salida de Ejecutivos Clave

131

13.2

Suspension de las inversiones

En cualquiera de los siguientes supuestos: (a) (i) D. Joaquin Camacho Calderén dejase de dedicar
sustancialmente todo su tiempo profesional al Asesor; y (ii) uno entre D. Diego Fernandez, D.
Manuel Villacé y D. Rafael Pérez-Feito dejase de dedicar sustancialmente todo su tiempo
profesional al Fondo, a un Fondo Paralelo o a cualquier otro vehiculo de inversion colectiva
constituido para llevar a cabo co-inversiones con el Fondo de conformidad con el articulo 5.4 del
presente Reglamento; o (b) D. Diego Fernadndez, D. Manuel Villacé y D. Rafael Pérez-Feito dejasen
de dedicar sustancialmente todo su tiempo profesional al Fondo, a un Fondo Paralelo o a cualquier
otro vehiculo de inversion colectiva constituido para llevar a cabo co-inversiones con el Fondo de
conformidad con el articulo 5.4 del presente Reglamento (una “Salida de Ejecutivos Clave”), el
Periodo de Inversion debera suspenderse automaticamente en caso de que no hubiese terminado
con anterioridad y, la Sociedad Gestora solo podra solicitar el desembolso de los Compromisos de
Inversion para (i) la realizacion de Inversiones que con anterioridad a la Salida de Ejecutivos Clave
ya estuviesen aprobadas por escrito por el Comité de Inversiones y comprometidas por escrito con
terceras partes en virtud de acuerdos vinculantes y ejecutables, (ii) realizar Inversiones y
desinversiones propuestas por la Sociedad Gestora y autorizadas por el Comité de Supervision, (iii)
realizar Inversiones Complementarias o (iv) para el pago de cualesquiera comisiones y gastos.

La Sociedad Gestora, con el consentimiento previo por escrito del Comité Supervision, en un plazo
de nueve (9) meses desde la suspension, podra decidir en cualquier momento reanudar el Periodo
de Inversion.

Finalizado el plazo anterior de nueve (9) meses sin que se haya producido el levantamiento del
Periodo de Suspensién de conformidad con lo anterior, el Periodo de Inversion, en caso de no haber
finalizado, se considerara terminado automaticamente.

Sustitucién de Ejecutivos Clave

A los efectos de lo establecido en el presente Articulo, la Sociedad Gestora podra proponer en
cualquier momento el nombramiento de un nuevo ejecutivo clave, que estara sujeto a la aprobacion
del Comité de Supervision.

CAPITULO 6 LAS PARTICIPACIONES

Articulo 14 Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El patrimonio del Fondo esta dividido en Participaciones de Clase A, Participaciones de Clase B,
Participaciones de Clase C, Participaciones de Clase D, Participaciones de Clase E y Participaciones de
Clase F 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 asuncién 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,

25



Estrictamente privado y confidencial

con la obligacién de suscribir y desembolsar Compromisos de Inversion en los términos y condiciones
previstos en el mismo.

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

Las Participaciones, independientemente de su clase, tendran un valor inicial de suscripcién de un euro (1€)
cada una en la Fecha de Cierre Inicial. La suscripcion de Participaciones con posterioridad a la Fecha de
Cierre Inicial se realizara bien: (i) por un valor de suscripcion de un euro (1€); o bien (ii) por un valor de
suscripcién 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 serdn suscritas y totalmente desembolsadas, tal y como se regula en el Articulo 17 del
presente Reglamento.

Las Participaciones de Clase A solo podran ser suscritas por los Participes que hayan suscrito un
Compromiso de Inversion equivalente, como minimo, a veinte millones de euros (20.000.000€), en o antes
del segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase B solo podrdn ser suscritas por los Participes que hayan suscrito un
Compromiso de Inversion inferior a veinte millones de euros (20.000.000€), en o antes del segundo Cierre
del Fondo.

Las Participaciones de Clase C solo podran ser suscritas por los Participes que hayan suscrito un
Compromiso de Inversién equivalente, como minimo, a veinte millones de euros (20.000.000€), después del
segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase D seran suscritas por los Participes que hayan suscrito un Compromiso de
Inversion inferior a veinte millones de euros (20.000.000€), después del segundo Cierre del Fondo.

Las Participaciones de Clase F podran ser suscritas por Participes asesorados por asesores no
independientes de conformidad con la Directiva 2014/65/UE.

Las Participaciones de Clase E solo podran ser suscritas por el Asesor, el Participe Receptor del Carry y sus
respectivas Afiliadas, miembros del equipo de gestidn, asesores, empleados y directivos.

Articulo 15 Valor liquidativo de las Participaciones

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

(a) la Sociedad Gestora calcularéa el valor liquidativo de las Participaciones teniendo en consideracion
los derechos econémicos de cada clase de Participaciones previstos en el Articulo 16 del presente
Reglamento, y de conformidad con lo establecido en el articulo 31.4 de la LECR y en la Circular de
04/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo;

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

(c) salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible y, por tanto, no sera preciso realizar dicho célculo a una determinada fecha en los
supuestos de amortizacién o transmisién de las Participaciones de un Participe en Mora y de
transmision de Participaciones de conformidad con el Articulo 18 y el Articulo 19, respectivamente.
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Articulo 16 Derechos econ6micos de las Participaciones

16.1

16.2

16.3

Derechos econdmicos de las Participaciones

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

Reglas de Prelacion

No obstante lo establecido en el Articulo 16, y con sujecién a lo establecido en el Articulo 12, el
Articulo 16.3, el Articulo 18, el Articulo 20.1 y el Articulo 20.4, las Distribuciones a los Participes se
realizaran con arreglo a los siguientes criterios y 6rdenes de prelacion (“Reglas de Prelacion”):

€) primero, a todos los Participes, a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales,
hasta que cada uno de ellos hubiera recibido Distribuciones por un importe equivalente al
cien por cien (100%) de su Compromiso de Inversion Desembolsado;

(b) segundo, una vez se cumpla el supuesto de la letra (a) anterior, cualquier distribucion
posterior debe realizarse a todos los Participes, a prorrata de su participacién en los
Compromisos Totales, hasta que cada uno de ellos hubiera recibido Distribuciones por un
importe equivalente a su Retorno Preferente;

(c) tercero, una vez se cumpla el supuesto de la letra (b) anterior, cualquier distribucion
posterior debe realizarse conforme a lo establecido a continuacion;

0] la parte de cada distribucién correspondiente a la participacion de los Participes de
Clase E en los Compromisos Totales se distribuira integramente a los Participes de
Clase E; y

(i) la parte de cada distribucion correspondiente a la participacion de Participes de
Clase A, Participes de Clase B, Participes de Clase C y Participes de Clase D en
los Compromisos Totales se distribuira del siguiente modo:

(A) cien por cien (100%) al Participe Receptor del Carry hasta que haya recibido
distribuciones de conformidad con este apartado (c)(ii)(A) por un importe
equivalente al quince por ciento (15%) de las distribuciones totales realizadas
a los Participes de Clase A, Participes de Clase B, Participes de Clase C,
Participes de Clase D y Participes de Clase F en virtud del apartado (b)
anterior; y

(B) finalmente, una vez satisfechas las disposiciones del apartado (c) (ii) (A)
anterior: (x) el ochenta y cinco por ciento (85%) a los Participes de Clase A,
Participes de Clase B, Participes de Clase C, Participes de Clase D y
Participes de Clase F (a prorrata de su participacion en el conjunto de la suma
de sus respectivos Compromisos de Inversion); y (y) el quince por ciento
(15%) al Participe Receptor del Carry.

Las Reglas de Prelacion deberan aplicarse en cada distribucion, teniendo en cuenta a dichos
efectos, la totalidad de los Compromisos de Inversién Desembolsados hasta dicho momento y la
totalidad de las distribuciones efectuadas previamente durante la vida del Fondo.

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

El Participe Receptor del Carry, (i) tras la desinversiébn o venta de todas las Sociedades
Participadas, o (ii) al finalizar el periodo de liquidacién del Fondo, estara obligados a abonar al
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Fondo las cantidades (netas de impuestos) percibidas del mismo durante la vida del Fondo que
excedan sus derechos econdmicos de acuerdo con las Reglas de Prelacion establecidas en el
articulo 16.3 anterior (la “Obligacién de Reintegro”), hasta un limite maximo de las distribuciones
totales percibidas por el Participe Receptor del Carry.

Los reembolsos se efectuaran siguiendo el orden universo al de las distribuciones realizadas, con
el objetivo de que todos los Participes se encuentren en una posicion como si los importes
reembolsados nunca hubieran sido distribuidos por el Fondo a los Participes, a la excepcion del
Retorno Preferente.

CAPITULO 7 REGIMEN DE SUSCRIPCION Y DESEMBOL SO DE PARTICIPACIONES

Articulo 17 Régimen de suscripcion y desembolso de Participaciones

171

17.2

Periodo de Colocacién

Durante el Periodo de Colocacion la Sociedad Gestora podra aceptar Compromisos de Inversién
adicionales bien de nuevos Participes como de Participes existentes (en cuyo caso dichos
Participes deberan ser tratados como Participes Posteriores Unicamente en relacidon con sus
Compromisos de Inversién adicionales, y Unicamente en la medida en que, como consecuencia de
dichos Compromisos de Inversién adicionales, aumenten sus respectivos porcentajes en los
Compromisos Totales del Fondo). A efectos aclaratorios, el Periodo de Colocacién no superara, en
ningln caso, los veinticuatro (24) meses desde la Fecha de Registro.

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

Los Participes del Fondo seran principalmente inversores institucionales y patrimonios familiares o
personales de cierta entidad (siendo estos en todo caso inversores profesionales de conformidad
con el articulo 194 de la Ley del Mercado de Valores), cuyos Compromisos de Inversion minimos
ascenderan a un millén de euros (1.000.000€), si bien la Sociedad Gestora podra comercializar el
Fondo entre aquellos inversores no profesionales que cumplan con lo dispuesto en el articulo 75.2
y 75.4 de la LECR, asi como aceptar discrecionalmente la suscripcién de Compromisos de Inversion
por un importe inferior.

La oferta de Participaciones se realizara con caracter estrictamente privado.

El Asesor, sus miembros del equipo de gestidén, asesores, empleados, directivos, y/o sus
respectivas Afiliadas suscribiran y mantendran en todo momento un Compromiso de Inversion en
los Vehiculos Paralelos por un importe agregado equivalente al cero coma ochenta (0,80) por ciento
de los compromisos totales de los Vehiculos Paralelos.

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 en los casos dispuestos en el Articulo 19 de este
Reglamento.

Desembolsos

A lo largo de la vida del Fondo, con sujecion a lo previsto en el Articulo 5.2, la Sociedad Gestora ira
requiriendo a los Participes para que procedan a la suscripcion y desembolso de Participaciones, a
prorrata de sus Compromisos de Inversién y en proporcion a los Compromisos Totales, en la fecha
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indicada en la Solicitud de Desembolso (y que la Sociedad Gestora remitira a cada Participe al
menos diez (10) dias laborables antes de la citada fecha). La Sociedad Gestora determinara a su
discrecion el numero de Participaciones a suscribir y desembolsar que considere convenientes en
cada momento con la finalidad de atender a las obligaciones del Fondo y cumplir su objeto. Dichos
desembolsos se realizaran en efectivo.

Las Solicitudes de Desembolso deberan incluir, como minimo, la siguiente informacion:
a. el importe de los Compromisos de Inversién a desembolsar;

b. la fecha de vencimiento de dicho desembolso, que no podra ser anterior a diez (10) dias
laborables desde la fecha de recepcién de la Solicitud de Desembolso, y

C. informacion sobre el uso al que se van a destinar los importes desembolsados.

Con posterioridad al Periodo de Inversién, sélo podré solicitarse el desembolso de Compromisos
de Inversion en los siguientes supuestos:

€) con el objeto de responder de cualquier obligacion, gasto o responsabilidad del Fondo
(incluyendo, a efectos aclaratorios, la Comision de Gestién y Gastos Operativos);

(b) con el objeto satisfacer otros compromisos vinculantes suscritos por el Fondo con
anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversién; o

(© con el objeto de efectuar Inversiones Complementarias, siempre y cuando el importe
agregado de dichas Inversiones Complementarias no exceda del veinte por ciento (20%)
de los Compromisos Totales, o el veinticinco por ciento (25%) con Acuerdo Extraordinario
de Participes.

Cierres posteriores

El Participe Posterior procedera, en la fecha de su primer desembolso, a suscribir y desembolsar
Participaciones de acuerdo con lo previsto en el Articulo 17.1 anterior, contribuyendo al Fondo un
importe equivalente al porcentaje desembolsado hasta ese momento por los Participes anteriores.

Adicionalmente al desembolso sefialado en el péarrafo anterior, el Participe Posterior vendra
obligado a abonar a los Participes anteriores del Fondo, una compensacion equivalente al menos
de (i) un tipo de interés anual del siete (7) por ciento, y (ii) el valor liquidativo de las Participaciones,
sobre el importe desembolsado por el Participe Posterior en la fecha del primer desembolso v,
durante el periodo transcurrido desde la fecha o fechas en que el Participe Posterior hubiera
efectuado desembolsos si hubiera sido Participe desde la Fecha de Cierre Inicial, hasta la fecha del
primer desembolso del Participe Posterior (la “Compensacién Indemnizatoria”).

El Fondo actuara como mediador en el pago de la Compensacion Indemnizatoria, por lo que las
cantidades contribuidas al Fondo por los Participes Posteriores en concepto de Compensacion
Indemnizatoria no se consideraran distribuciones del Fondo y deberan distribuirse entre los
Participes anteriores del Fondo a prorrata de su participaciéon en el Fondo y ponderando la fecha
de su incorporacién al mismo.

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

Distribuciones Temporales durante el Periodo de Colocacion

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

Articulo 18 Incumplimiento por parte de un Participe

En el supuesto en que un Participe hubiera incumplido su obligacién de desembolsar la parte de su
Compromiso de Inversién solicitada por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 17
anterior (un “Participe en Mora”), se devengara a favor del Fondo un interés anual de demora equivalente a
un siete por ciento (7%) (calculado sobre la base de un afio de 365 dias), calculado sobre el importe del
desembolso del Compromiso de Inversion requerido por la Sociedad Gestora en la Solicitud de Desembolso
y desde la fecha del incumplimiento hasta la fecha de desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacion
o de venta de las Participaciones del Participe en Mora seguin se establece a continuacion).

El Participe en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo aquellos relacionados con la
participacion en el Comité de Supervision, en la reunién de Participes u otro érgano similar) y econémicos, y
los importes de su Compromiso de Inversion que fueron solicitados por la Sociedad Gestora pero que no han
sido pagados por el Participe en Mora, los intereses de demora, los gastos incurridos por el Fondo, el Asesor
y la Sociedad Gestora y los dafios y perjuicios causados por el incumplimiento podran ser compensados, a
discrecion absoluta de la Sociedad Gestora con cualesquiera cantidades que en su caso le correspondieran
del Fondo (incluyendo las Distribuciones). Cualquier otro importe que, de otro modo, se adeudase al Participe
en Mora podra, a la absoluta discrecion de la Sociedad Gestora, ser retenido en el Fondo para hacer frente
a cualquier otro importe adeudado o potencialmente adeudado por el Participe en Mora (incluyendo, sin
limitacion, las futuras aportaciones al Fondo que puedan ser requeridas por éste en relacién con su
Compromiso de Inversién).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora podra emitir Solicitudes de Desembolso adicionales a los
Participes no en mora para cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora (a excepcién de los
importes que se correspondan con el pago de la Comisién de Gestidn), hasta el limite de los Compromisos
Pendientes de Desembolso de cada Participe.

En caso de que el Participe en Mora desembolsase los importes pendientes descritos anteriormente en los
treinta (30) dias laborales siguientes a la fecha del incumplimiento, recuperara sus derechos econémicos y
politicos (sin perjuicio de que no recuperara su derecho a participar en aquellas votaciones y/o reuniones que
hayan tenido lugar en ese periodo de treinta (30) dias).

Asimismo, la Sociedad Gestora elegira, a su discrecion (pero en el mejor interés del Fondo), al menos una
de las siguientes alternativas:

(@) exigir el pago de los importes de su Compromiso de Inversion que fueron solicitados por la Sociedad
Gestora pero que no han sido pagados por el Participe en Mora, los intereses de demora, los gastos
incurridos por el Fondo, el Asesor y la Sociedad Gestora y los dafios y perjuicios ocasionados por el
incumplimiento del Participe en Mora;

(b) amortizar las Participaciones del Participe en Mora por un importe equivalente a:

(@ si, a fecha de la amortizacién, el Compromiso de Inversion Desembolsado por el Participe en
Mora es igual o inferior al treinta por ciento (30%) del Compromiso Total del Participe en Mora,
un (1) euro; o

(i)  si, a fecha de la amortizacion, el Compromiso de Inversién Desembolsado por el Participe en
Mora es superior al treinta por ciento (30%) del Compromiso Total del Participe en Mora, el
menor de:

(A) el treinta por ciento (30%) del Compromiso Desembolsado por dicho Participe en Mora
calculado en la fecha de la amortizacion; o
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(B) el treinta por ciento (30%) del valor liquidativo de las Participaciones en la fecha de la
amortizacion.

El Participe en Mora tendrd derecho a percibir del Fondo estas cantidades exclusivamente
cuando los restantes Participes hayan recibido del Fondo distribuciones por importe equivalente
a sus Compromisos de Inversion Desembolsados mas el Retorno Preferente. De este importe a
percibir por el Participe en Mora, adicionalmente se descontaran: (i) el importe indicado en la
Solicitud de Desembolso no pagada por el Participe en Mora; (ii) el interés debido por el Participe
en Mora a fecha de la amortizacion, (iii) cualesquiera costes, incluyendo intereses, incurridos
como consecuencia de la financiacion requerida por el Fondo para cubrir el importe no
desembolsado por el Participe en Mora, y (iv) cualesquiera costes incurridos por la Sociedad
Gestora, el Asesor y/o el Fondo con relaciéon al incumplimiento del Participe en Mora mas una
cantidad equivalente a la Comision de Gestion que la Sociedad Gestora dejara de percibir como
consecuencia de la aplicacion del presente articulo. Cualquier cantidad contribuida por el
Participe en Mora que no hubiese sido rembolsada a éste en la fecha de rembolso sera retenida
por el Fondo en concepto de penalizacién; o

(c) acordar la venta de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, en cuyo caso la Sociedad
Gestora:

(i)

(ii)

ofrecera las Participaciones primero a cada uno de los Participes a pro rata de sus respectivos
Compromisos Totales. Cada Participe tendra derecho (pero no estara obligado) a adquirir una
proporcién de esas Participaciones, equivalente al total de las Participaciones que vayan a ser
vendidas, multiplicado por una fraccién donde el numerador sera el Compromiso de Inversién
del Participe y el denominador la suma de los Compromisos de Inversion de aquellos Participes
gue hubiesen mostrado interés en adquirir las Participaciones. A efectos aclaratorios, si
Participes que hubiesen expresado su interés en adquirir las Participaciones, en un plazo de
guince (15) dias laborales decidieran (mediante comunicacién por escrito a la Sociedad Gestora
0 ausencia de respuesta a la oferta de adquisicion) no suscribieran parte o la totalidad de las
Participaciones que le correspondian a prorrata, las Participaciones sobrantes seran ofrecidas
de nuevo (a prorrata) a los Participes que hubiesen suscrito la totalidad de las Participaciones
gue les correspondieran en la primera oferta. El precio de compra de cada Participacion ofrecida
a los Participes sera calculado de conformidad con la letra (b) anterior, a fecha de la transmisién;

y

si después de ofrecerlas a los Participes de conformidad con lo establecido anteriormente,
continuara habiendo Participaciones disponibles, la Sociedad Gestora podra ofrecer las
Participaciones restantes a las Personas que esta determine como beneficiosa para el Fondo, a
un precio calculado de conformidad con la letra (b) anterior, a fecha de la transmisién. Una vez
recibida la propuesta por la Sociedad Gestora (x) si el precio es igual o superior al cincuenta (50)
por ciento del valor liquidativo de las Participaciones, la Sociedad Gestora podra transmitir las
Participaciones del Participe en Mora; el precio acordado entre la Sociedad Gestora y la Persona
o Personas interesadas seran vinculantes para el Participe en Mora, que debera cooperar con
la Sociedad Gestora para que se efectle la transmision; (y) si el precio ofrecido es inferior al
cincuenta por ciento (50%) del valor liquidativo de las Participaciones, la Sociedad Gestora
comunicara la propuesta a los Participes que hayan adquirido Participaciones en virtud del punto
(i) anterior, quienes en un plazo de veinte (20) dias habiles deberan indicar si estan interesados
en adquirir la totalidad de la participacion a dicho precio, y la transmision se realizara a prorrata
entre los Participes interesados dentro de los diez (10) dias naturales siguientes al cumplimiento
de dicho plazo.
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Asimismo, la Sociedad Gestora y/o el Fondo podran exigir al Participe en Mora los dafios y perjuicios
causados por el incumplimiento y/o ejercitar contra el Participe en Mora las acciones legales oportunas a los
efectos de resarcirse por los dafios y perjuicios que el mismo le hubiera ocasionado.

CAPITULO 8 REGIMEN DE TRANSMISION DE PARTICIPACIONES

Articulo 19

Régimen de Transmisién de Participaciones

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

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacion por el adquirente del Reglamento de Gestion por el
gue se rige el Fondo, asi como la asuncion por parte del mismo del Compromiso Pendiente de Desembolso
aparejado al Compromiso de Inversion vinculado a las Participaciones adquiridas.

19.1 Restricciones a la Transmisién de Participaciones

19.11

Restricciones de caracter general

El establecimiento de cualesquiera cargas o gravamenes sobre las Participaciones, o
cualesquiera transmisiones, directas o indirectas, de Participaciones — voluntarias,
forzosas o cualesquiera otras — (“Transmision” o “Transmisiones”) que no se ajusten a
lo establecido en el presente Reglamento, no seran validas ni produciran efecto alguno
frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora.

Cualquier Transmision requerira el consentimiento previo y por escrito de la Sociedad
Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecién, considerando no obstante
que (i) el consentimiento no se denegara injustificadamente en el caso de Transmisiones
a una Afiliada del transmitente; y (ii) no estaran sujetas al consentimiento de la Sociedad
Gestora las Transmisiones por parte de un Participe cuando dicha restriccién sea contraria
a normativa de caracter regulatorio aplicable a dicho Participe. A efectos aclaratorios,
cualquier Transmision realizada de conformidad con el apartado (ii) anterior seguird
estando sujeta a que el transmitente cumpla los requisitos obligatorios en materia de AML
y firme su correspondiente Acuerdo de Suscripcion, y a que la Transmision se comunique
por escrito a la Sociedad Gestora antes de que dicha Transmision sea efectiva.

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

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

Restricciones a la Transmision de Participaciones de Clase E

Las Transmisiones de Participaciones de Clase E no estaran permitidas salvo en los
supuestos en que dichas Transmisiones se efectuaran a los Ejecutivos Clave, el Asesor o
sus respetivas Afiliadas. No seran, por lo tanto, validas ni produciran efecto alguno ni
frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora las Transmisiones de Participaciones de
Clase E que no se ajusten a lo establecido en el presente Articulo.

19.2 Procedimiento para la Transmision de las Participaciones

19.2.1

19.2.2

19.2.3

19.2.4

Notificacién a la Sociedad Gestora

El Participe transmitente debera remitir la propuesta de Transmision a la Sociedad
Gestora, con una antelacién minima de un (1) mes a la fecha prevista para la Transmision,
una notificaciéon en la que incluya (i) los datos identificativos del transmitente y del
adquirente, y (i) el nimero de Participaciones que pretende transmitir (las
“Participaciones Propuestas”). Dicha notificacion debera estar firmada por el
transmitente y por el adquirente.

Acuerdo de Suscripcion

Asimismo, con caracter previo a la formalizacion de la Transmision de las Participaciones
Propuestas, el adquirente debera remitir a la Sociedad Gestora el Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado por el mismo. Mediante la firma de dicho Acuerdo de Suscripcion, el
adquirente asume expresamente frente al Fondo y la Sociedad Gestora, todos los
derechos y obligaciones derivados de la adquisicién y tenencia de las Participaciones
Propuestas, y en particular, el Compromiso de Inversion aparejado a las mismas
(incluyendo, a efectos aclaratorios, la obligacién de desembolsar al Fondo aquellos
importes correspondientes a Distribuciones Temporales recibidas por los anteriores
titulares de las Participaciones Propuestas y cuyo desembolso fuera requerido por la
Sociedad Gestora de acuerdo con lo establecido en el Articulo 19.5 del presente
Reglamento).

Requisitos para la eficacia de la Transmision

La Sociedad Gestora notificara al Participe transmitente la decision relativa al
consentimiento previsto en el Articulo 18.1.1 anterior dentro de un plazo de quince (15)
dias naturales tras la recepcion de dicha notificacion.

El adquirente no adquirira la condicién de Participe hasta la fecha en que la Sociedad
Gestora haya recibido el documento acreditativo de la transmision, y haya sido inscrito por
la Sociedad Gestora en el correspondiente registro de Participes, lo que no se producira
hasta que el adquirente haya hecho efectivo el pago de los gastos en que el Fondo y/o la
Sociedad Gestora hayan incurrido con motivo de la Transmisién en los términos previstos
en el apartado 18.2.5. Con anterioridad a esa fecha la Sociedad Gestora no incurrira en
responsabilidad alguna con relacion a las distribuciones que efectie de buena fe a favor
del transmitente.

Obligaciones de informacién y comunicaciones

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

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

CAPITULO 9 POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES

Articulo 20 Politica general de Distribuciones

20.1

20.2

Tiempo y modo de efectuar las distribuciones

La politica del Fondo es realizar distribuciones a los Participes tan pronto como sea posible tras la
realizacion de una desinversion o la percepcion de ingresos por otros conceptos.

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

€) cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos a juicio
de la Sociedad Gestora (a estos efectos no se consideraran significativos importes
agregados inferiores a un millén doscientos cincuenta mil (1.250.000) euros), en cuyo
caso dichos importes se acumularan para ser distribuidos en el momento en que asi lo
decida la Sociedad Gestora 0 se compensaran con futuros gastos que deba afrontar el
Fondo incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, la Comision de Gestion;

(b) cuando no haya suficiente caja para realizar las distribuciones;

(© cuando los importes pendientes de distribucion pudieran ser objeto de reciclaje de acuerdo
con lo establecido en el Articulo 20.4 de este Reglamento;

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

(e) con anterioridad a la Fecha de Cierre Final.
Las distribuciones se realizaran de conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacién.

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

Distribuciones en especie

Todas las Distribuciones en efectivo se realizaran en euros. La Sociedad Gestora no tendra la
facultad de realizar distribuciones en especie de los activos del Fondo antes de su liquidacion.

En el momento de la liquidacion del Fondo, cualquier Distribucion en especie se realizara en la
misma proporcion en que se haria si se tratara de una distribucion en efectivo, de conformidad con
las Reglas de Prelacién, aplicando a dichos efectos el valor de la inversion determinado por un
experto independiente. A tales efectos, la Sociedad Gestora nombrara, como perito independiente,
un auditor, un banco de inversion o un asesor financiero de reconocido prestigio y experiencia.

Aquel Participe que no desee recibir distribuciones en especie de acuerdo con lo anterior, podra
requerir a la Sociedad Gestora que retenga la parte correspondiente a dicho Participe y que use
esfuerzos razonables y actle con la debida diligencia para vender dichos activos en nombre del
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Participe y distribuirle los importes resultantes de dicha venta (netos de todos los gastos incurridos
en relacion a dicha venta). A dichos efectos, la Sociedad Gestora notificara a los Participes su
intencién de proceder a efectuar una distribucion en especie, otorgandoles un plazo de ocho (8)
dias habiles para que, en dicho plazo, comuniquen a la Sociedad Gestora por escrito si requieren a
ésta para que retenga y enajene dichos activos segun lo anterior. Los activos retenidos por la
Sociedad Gestora perteneceran a todos los efectos a los Participes correspondientes (y no al
Fondo), y se consideraran como si hubieran sido objeto de una distribucién en especie, en los
términos previstos en el presente Articulo. El Participe correspondiente asumird todos los gastos
derivados de lo anterior.

Retenciones fiscales en las distribuciones. Requerimientos fiscales administrativos

Como regla general, el Fondo no estara obligado a practicar retenciones sobre las distribuciones
que realice a los Participes, salvo que el Participe reciba dichas distribuciones a través de un pais
o territorio calificado por la legislacién espafiola como un Paraiso Fiscal.

Como consecuencia de lo anterior, la Sociedad Gestora solicitara periddicamente al Participe
prueba de la residencia fiscal. Consecuentemente, siempre que sean requeridos por la Sociedad
Gestora, los Participes deberan entregar el Certificado de Residencia Fiscal.

Adicionalmente, si el Participe cambiara su lugar de residencia fiscal, debera naotificarselo de forma
inmediata a la Sociedad Gestora, entregando, tan pronto como le sea posible, el Certificado de
Residencia Fiscal a la Sociedad Gestora.

Si el Participe no pudiera entregar el Certificado de Residencia Fiscal a la Sociedad Gestora por
ser una entidad en régimen de transparencia fiscal, y por tanto no estar sujeta al pago de impuestos
en su estado de constitucion, la Sociedad Gestora requerira periddicamente al Participe prueba del
lugar de residencia de las Personas que sean sus participes, socios o0 miembros y de la residencia
fiscal de las Personas que sean participes, socios o miembros de los propios participes, socios o
miembros del Participe que sean entidades en un régimen de transparencia fiscal y por tanto no
sujetas al pago de impuestos en su estado de constitucion, y asi sucesivamente hasta alcanzar los
altimos beneficiarios efectivos del interés (denominados en su conjunto “Beneficiarios Ultimos del
Participe”). En este caso, la Sociedad Gestora también solicitara, en lo referente a los beneficios
distribuidos a los Participes, su asignacion porcentual para cada uno de los Beneficiarios Ultimos
de los Participes. De este modo, cada vez que asi lo requiera la Sociedad Gestora, y al menos
anualmente, el Participe debera cumplir diligentemente aportando un Certificado de Residencia
Fiscal de los Beneficiarios Ultimos de los Participes y la asignacion proporcional correspondiente a
cada uno de ellos, renunciando para ello a cualquier otra ley que les impida aportar dicha
informacion.

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

Si, cuando se solicite y antes de realizar la distribucion, el Participe no pudiera aportar su Certificado
de Residencia Fiscal o, en su caso, de los Beneficiarios Ultimos de los Participes, la Sociedad
Gestora retendrd, sobre dichas distribuciones, la cantidad establecida por ley.

En este caso, la Sociedad Gestora notificara inmediatamente al Participe de cualquier cantidad
pagada o retenida de las distribuciones realizadas a favor del Participe.

La Sociedad Gestora debera, a solicitud de cualquier Participe, aportar inmediatamente toda la
informacion de que disponga, y debera cumplir con cualquier requerimiento administrativo que
pueda ser impuesto por la autoridad fiscal competente en cada caso, siempre que sea necesario
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para que el Participe pueda: (i) reclamar cualquier retencidon de impuestos o presentar cualquier
declaracion o documento impositivo; o (ii) proporcionar informacion fiscal a cualquiera de los
Beneficiarios Ultimos de los Participes con el mismo fin que en el caso de la aportacién de
informacion para el Participe. Cualquier gasto relativo a las solicitudes realizadas por los Participes,
no supondra un gasto para el Fondo, sino que sera soportado por el Participe.

Reciclaje

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

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 5.3.6 del Reglamento, con caracter general, y de
acuerdo con lo establecido en el Articulo 20.1, el Fondo no podra reciclar los rendimientos y/o
dividendos percibidos de Sociedades Participadas, ni los importes resultantes de las desinversiones
de las mismas, ni cualesquiera otros rendimientos derivados de las Inversiones del Fondo. No
obstante lo anterior y como excepcion, la Sociedad Gestora podra decidir el reciclaje de los
siguientes importes:

(a) durante el Periodo de Inversion, los ingresos (incluyendo cualesquiera ingresos y/o
dividendos percibidos de las Sociedades Participadas o cualesquiera otros ingresos)
atribuibles a las Inversiones o aquellos importes resultantes de la desinversion de
Sociedades Participadas del Fondo;

(b) aquellos ingresos (incluyendo cualesquiera ingresos y/o dividendos percibidos de las
Sociedades Participadas o cualesquiera otros ingresos) atribuibles a las Inversiones, con
consentimiento previo del Comité de Supervision;

(©) un importe equivalente a los Gastos Operativos por el Fondo o cualesquiera otros gastos
soportados por el Fondo, incluyendo la Comision de Gestion;

(d) aguellos importes derivados de Inversiones a Corto Plazo realizadas para la mejor gestion
de la tesoreria y demas activos liquidos del Fondo; y

(e) aquellos importes necesarios para tener suficientes reservas o para cualquier otro motivo
que la Sociedad Gestora considere es en el mejor interés del Fondo.

Cualquier cantidad reciclada de conformidad con lo anterior ser& comunicada en detalle a los
Participes de conformidad con el Articulo 20.1 del presente Reglamento.

Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de distribuciones calificadas por la Sociedad
Gestora como Distribuciones Temporales incrementaran los Compromisos Pendientes de
Desembolso y estaran por tanto los Participes sujetos de nuevo a la obligacién de desembolso de
dichos importes al Fondo en los términos y condiciones del presente Reglamento. A efectos
aclaratorios, la obligacion de desembolsar al Fondo un importe equivalente a una Distribucion
Temporal corresponde al titular de cada participacién en el momento en que la Sociedad Gestora
notifique la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la
participacion fuera o no el perceptor de la Distribucion Temporal.

Las cantidades clasificadas como Distribuciones Temporales de conformidad con los apartados (b)
y (c) siguientes aumentaran en sus importes los Compromisos Pendientes de Desembolso en dicho
momento y la Sociedad Gestora tendra derecho a solicitar el desembolso de dichas cantidades a
los Participes en los términos y condiciones del presente Reglamento.
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En este sentido, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una distribucién se califique
como Distribucion Temporal, exclusivamente con relacion a distribuciones de los siguientes

importes:

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

(9)

(h)

aquellos importes susceptibles de reciclaje de acuerdo con lo establecido en el Articulo
20.4 anterior;

aquellos importes distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera requerido a
los Participes con el objeto de realizar una Inversion que finalmente no llegara a
efectuarse;

aquellos importes desembolsados al Fondo por Participes Posteriores que de acuerdo
con el Articulo 17.4 pueden ser objeto de Distribuciones Temporales;

aquellos importes derivados de operaciones de suscripcion o Inversiones Puente (hasta
el Coste de Adquisicion de las mismas) distribuidos a los Participes, cuando el
compromiso o Inversion Puente se haya depreciado o amortizado total o parcialmente en
los doce (12) meses siguientes a dicho compromiso o Inversion Puente;

aquellos importes distribuidos a los Participes como resultado de una desinversién que
haya tenido lugar, total o parcialmente, durante el Periodo de Inversion;

aquellos importes distribuidos a los Participes que no excedan, de forma agregada, la
Comisién de Gestién atribuible a sus Compromisos de Inversion;

aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de la desinversién de una
Sociedad Participada con relacion a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias
(conforme a una indemnizacién y/o manifestaciones), con respecto a contingencias que
puedan surgir en relacién con una desinversion, siempre y cuando se produzca una
reclamacién al Fondo en virtud de dichas garantias; y

aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversién, siempre y
cuando, al tiempo de dicha Distribucién, se haya iniciado formalmente un procedimiento
judicial con respecto a la reclamacién de un tercero la cual pueda potencialmente dar lugar
a la obligacién del Fondo a pagar una indemnizacion conforme al Articulo 28.2 del
presente Reglamento.

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

Articulo 21

Criterios sobre determinacidén y distribucion de resultados

Los resultados del Fondo se determinaran conforme a los principios contables basicos y los criterios de
valoracion establecidos en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo y por las disposiciones
gue la sustituyan en el futuro. En concreto, a los efectos de determinar los resultados del Fondo, el valor o
precio de coste de los activos vendidos, se calculara, durante los tres (3) primeros afios del Fondo, por el
sistema del coste medio ponderado.

Los resultados del Fondo seran distribuidos de conformidad con la politica general de Distribuciones
establecida en el Articulo 20 y la normativa aplicable.
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CAPITULO 10 AUDITORES, INFORMACION A LOS PARTICIPES Y REUNION
Articulo 22 Designacion de Auditores

Las cuentas anuales del Fondo deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La designacién
de los Auditores de las cuentas del Fondo debera realizarse por la Sociedad Gestora, entre una de las firmas
de auditoria denominadas como las Big Four, 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 econémico que haya de ser
examinado. El nombramiento como Auditores de cuentas recaera en alguna de las personas o entidades a
que se refiere el articulo 8 Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas (o aquellas normas que la
sustituyan en cada momento) y sera notificado a la CNMV y los inversores, a la cual también se le notificara
puntualmente cualquier modificacion en la designacion de los Auditores.

Articulo 23 Depositario

La Sociedad Gestora designara a un Depositario para el Fondo de acuerdo con lo establecido en la LECR, a
la que se le encomienda 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.

Articulo 24 Informacién a los Participes

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

Ademés de las obligaciones de informacién a los Participes anteriormente sefialadas, la Sociedad Gestora
cumplira con los requisitos publicados en cada momento por los ILPA Reporting Guidelines y las directrices
de presentacién de informacién y valoracién publicadas o recomendadas por Invest Europe, en vigor en cada
momento. En particular, la Sociedad Gestora facilitara a los Participes del Fondo, entre otras, la siguiente
informacion, que debera ser preparada de acuerdo con las directrices de presentacion de informacion y
valoracion publicadas o recomendadas por Invest Europe, en vigor en cada momento:

€) dentro de los ciento veinte (120) dias naturales siguientes a la finalizaciéon de cada
ejercicio, las cuentas anuales provisionales no auditadas del Fondo;

(b) dentro de los ciento ochenta (180) dias naturales siguientes a la finalizacién de cada
ejercicio, las cuentas anuales auditadas del Fondo y una descripcion de las actividades
del Fondo durante el afio;

(© dentro de cincuenta (50) dias laborales siguientes al 30 de junio de cada afio la siguiente
informacion:
0] informacion sobre las Inversiones y desinversiones realizadas durante dicho
periodo;

(i)  detalle sobre las Sociedades Participadas y otros activos del Fondo, junto con un
breve informe de su evolucién y su estado;

(i) valoracion no auditada de las Inversiones y de la cartera del Fondo, a 30 de junio;

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

0] las cuentas trimestrales no auditadas del Fondo;

(i)  informacién sobre las Inversiones y desinversiones realizadas durante dicho
periodo;
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(i)  detalle sobre las Sociedades Participadas y otros activos del Fondo, junto con un
breve informe de su evolucién y su estado;

(iv) Coste de Adquisicion y valoracion no auditada de las Inversiones del Fondo, al final
de cada trimestre; y

(v) detalle de los Gastos de Establecimiento, Gastos Operativos y de los Ingresos
Derivados de las Inversiones del Fondo devengados durante el trimestre en
cuestion.

Articulo 25 Reunién de Participes

Se convocara la reunion de los Participes del Fondo y los inversores de los Fondos Paralelos dentro de los
seis (6) meses siguientes al final de cada ejercicio contable, mediante notificacién a los mismos con una
antelaciéon minima de veintiin (21) dias habiles, y, en cualquier caso, mediante escrito conteniendo el orden
del dia propuesto, asi como cuando lo soliciten Participes y/o inversores de los Fondos Paralelos que
representen, al menos, el treinta (30) por ciento de los Compromisos Totales, en cuyo caso se convocara
dicha reunion, con el orden del dia propuesto, en un plazo maximo de sesenta (60) dias habiles desde la
recepcion de dicho requerimiento (de lo contrario, los Participes y/o los Inversores de los Fondos Paralelos
pueden convocar la reunién ellos mismos directamente).

La reunion de Participes, que podra organizarse presencialmente o por sistemas de video/teleconferencia,
se convocara mediante escrito dirigido a cada uno de los Participes con al menos veintitn (21) dias habiles
de antelacion, por cualquier medio que permita conocer a la Sociedad Gestora la recepcion de la convocatoria
(los medios de comunicacién incluyen correo electrénico (e-mail), fax, carta ordinaria, servicios de mensajeria
o cualquier otro medio), y debera incluir el lugar, dia y hora de la reunién y el orden del dia de los asuntos a
tratar y cualquier documentacion concerniente a cualquier asunto que se vaya a tratar en la reunion.

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

Los Participes que incurran en un conflicto de interés, no votardn y su voto no sera considerado a los efectos
del célculo de la mayoria anterior, salvo que se acuerde lo contrario con todos los Participes en la reunién y
con la Sociedad Gestora cuando su consentimiento sea requerido de acuerdo con los Estatutos o el
Reglamento.

CAPITULO 11 DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 26 Modificacién del Reglamento de Gestidn

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, la Sociedad Gestora debera
notificar a los Participes toda potencial modificacién o el inicio de un proceso para la modificacion del presente
Reglamento. Asimismo, la Sociedad Gestora debera notificar a los Participes cualquier modificacion al
Reglamento, lo antes posible siguiente la inscripcion del Reglamento modificado en la CNMV.

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

El presente Articulo sélo podra modificarse mediante acuerdo unanime de todos los Participes.
26.1 Modificacion del Reglamento de Gestion con el visto bueno de los Participes

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV y a los Participes conforme a la LECR,
el presente Reglamento sélo podra modificarse, total o parcialmente, a instancia de la Sociedad
Gestora, con el consentimiento por escrito del Asesor (que no lo denegara injustificadamente y se
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concedera o denegara en el plazo de un (1) mes desde que lo solicite la Sociedad Gestora) y con
la aprobacion de los Participes mediante Acuerdo Ordinario de los Participes.

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

No obstante lo establecido en el Articulo 26.1 anterior, el presente Reglamento podra modificarse
por la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Participes, en la medida en que dichas
modificaciones no perjudiquen el interés de los Participes, con el objeto de:

€) cambiar el nombre del Fondo;

(b) clarificar cualquier ambigiiedad o corregir o completar cualquiera de sus Articulos que
fuera incompleto o contradictorio con otro Articulo, o corregir cualquier error tipografico u
omision de imprenta, taquigrafico o administrativo

(c) introducir modificaciones para reflejar cualquier cambio en los proveedores de servicios
del Fondo o de la Sociedad Gestora (siempre y cuando, en este Ultimo caso, la sociedad
gestora sustituta sea una Afiliada del Asesor);

(d) realizar un cambio que sea necesario 0 deseable para satisfacer cualquier requisito,
condicién o directriz aplicable contenida en cualquier ley, dictamen, directiva, orden,
estatuto, norma, reglamento de cualquier entidad gubernamental,

(e) hasta la Fecha de Cierre Final, introducir modificaciones requeridas por Participes
Posteriores con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, siempre y cuando dichas
modificaciones no perjudiquen de forma material los derechos u obligaciones de los
Participes existentes;

) introducir cualquier otra modificacion que no perjudique materialmente los derechos y
obligaciones de los Participes de ninguna forma, siempre que dichas modificaciones no
fueran objetadas en el plazo de treinta (30) dias habiles desde la fecha de la natificacion
remitida por la Sociedad Gestora al efecto a los Participes, por Participes que en conjunto
representen al menos el veinte (20) por ciento de los Compromisos Totales.

Articulo 27 Disolucioén, liquidacién y extinciéon del Fondo

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

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

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

La liquidacion se realizard por el liquidador que sea nombrado a tal efecto por Acuerdo Ordinario de
Participes, que también decidird sobre la remuneracidn que debera abonarse al liquidador. La Sociedad
Gestora podra ser nombrada como liquidador conforme a lo anterior.

Articulo 28 Limitacion de responsabilidad e indemnizaciones
28.1 Limitacion de responsabilidad

Las Personas Indemnizables estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas, dafios,
obligaciones, responsabilidades, costes, multas, impuestos, intereses, sanciones o gastos sufridos
por el Fondo sufridos por el Fondo con relacién a servicios prestados en virtud del presente
Reglamento u otros acuerdos o documentos legales relacionados con el Fondo, o con relacién a
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servicios prestados como administrador de cualquiera de las Sociedades Participadas, o que de
alguna otra forma resultaran como consecuencia de las operaciones, negocios o actividades del
Fondo, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia grave (siempre que dicha negligencia grave
haya tenido un efecto econémico material adverso para los Participes o el Fondo), dolo o mala fe
en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacion con el Fondo, o incumplimiento del
presente Reglamento que cause un efecto material adverso a los Participes del Fondo, por parte
de cualquier Persona Indemnizable que no sea subsanada en el plazo de treinta (30) dias desde su
notificacion o puesta en conocimiento de la Sociedad Gestora. En tal caso, la responsabilidad se
limitara al importe de los honorarios percibidos por la Persona Indemnizable.

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

Indemnizaciones

El Fondo debera indemnizar a las Personas Indemnizables por cualesquiera obligaciones, pérdidas,
sanciones, acciones, sentencias, demandas, o desembolsos, responsabilidad, reclamacion, dafios
y perjuicios, costes o gastos de cualquier tipo o naturaleza (incluidos costes legales) en los que
hubiesen incurrido o pudiesen incurrir como consecuencia de reclamaciones de terceros derivadas
de su condicion de tales o por su relacion con el Fondo, y salvo aquellos derivados de fraude,
negligencia grave(siempre que dicha negligencia grave haya tenido un efecto econdomico material
adverso para los Participes o el Fondo o la Sociedad), dolo o mala fe en el cumplimiento de sus
obligaciones y deberes en relacién con el Fondo o incumplimiento del presente Reglamento que
cause un efecto material adverso a los Participes del Fondo.

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

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

De conformidad con lo establecido en el articulo 65 de la LECR, la responsabilidad de la Sociedad
Gestora ante el Fondo y los Inversores no se vera, en ninglin caso, afectada por el hecho de que
delegue funciones en terceros, ni por una nueva subdelegacion.

Articulo 29 Obligaciones de confidencialidad

29.1

Informacién confidencial

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

Los Participes se comprometen a mantener en secreto y confidencial, y a no divulgar ni poner en
conocimiento de terceras personas sin consentimiento previo por escrito de la Sociedad Gestora,
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cualquier informacién confidencial a la que hubieran tenido acceso en relacién al Fondo, la Sociedad
Gestora, el Asesor o cualquier Inversion, Sociedad Participada o asesor.

Excepciones a la confidencialidad
La obligacién de confidencialidad prevista en el Articulo 29.1, no sera de aplicacion a informacion

(@) siasilo exige la ley o un tribunal o la normativa de cualquier bolsa de valores pertinente o
cualquier otra autoridad reguladora a la que esté sujeto cualquiera de los Participes;

(b) a cualquier autoridad gubernamental, reguladora o fiscal a la que dicho Participe esté
obligado a informar;

(c) asus Afiliadas, empleados y directivos;

(d) si el Participe es un fondo de fondos (o0 equivalente), a los inversores subyacentes de dicho
Participe;

(e) asus asesores profesionales, juridicos, fiscales o financieros de buena fe, siempre que estén
sujetos a obligaciones de confidencialidad equivalentes;

)] si la Sociedad Gestora acuerda lo contrario por escrito,

siempre que, en el caso de los apartados (iii), (iv) y (v) anteriores, dicha divulgacion sélo se permita
si el receptor esta sujeto a una obligacién equivalente de confidencialidad equivalente y se ha
comprometido a no volver a divulgar dicha informacion, y el Participe seguira siendo responsable
de las acciones de dichos receptores.

Retencién de informacién

No obstante lo establecido en otros Articulos del presente Reglamento, la Sociedad Gestora no
estara obligada a facilitar a un Participe informacion a la que dicho Participe, de no ser por la
aplicacion del presente Articulo, tendria derecho a recibir de acuerdo con este Reglamento o de
cualquier otro modo si:

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

(b) la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacion de dicha informacién a un
Participe podria perjudicar al Fondo, a cualquiera de sus Inversiones o sus negocios; o

(c) la Sociedad Gestora determine de buena fe que es razonablemente previsible que dicha
informacion pueda ser revelada por dicho Participe como consecuencia de determinada
legislacion o regulacion a la que el Participe esté sujeto y la revelacion de dicha
informacion no sea en el mejor interés del Fondo, la Sociedad Gestora, el Asesor o las
Inversiones.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algin Participe determinada
informacion de acuerdo con el presente Articulo, podra poner dicha informacion a disposicion del
Participe en el domicilio de la Sociedad Gestora o en el lugar que ésta determine, para su mera
inspeccién o ponerla a disposicion de en la pagina web determine la Sociedad Gestora para su
lectura.

Uso del nombre del Participe

Ni el Fondo, ni el Asesor, ni la Sociedad Gestora ni ninguna de sus respectivas Afiliadas podra
utilizar el nombre del Participe (ni el nombre de ninguno de sus beneficiarios) en ninguna
comunicacién publica escrita u oral (incluyendo, sin limitacion, actividades de marketing) sin el
consentimiento de dicho Participe. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora, el Asesor, o
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cualquiera de sus respectivas Afiliadas no estara sujeta a restricciones de confidencialidad con
respecto a las siguientes divulgaciones:

(@ el nombre e importe del Compromiso de Inversion;

(b) a asesores legales, auditores contables u otros asesores o prestadores de servicios del
Fondo, la Sociedad Gestora, el Asesor o cualquiera de sus respectivas Afiliadas, y a otros
directivos o empleados de dichas entidades;

(c) a cualquier entidad financiadora o crediticia del Fondo o cualquiera de sus Afiliadas
(incluyendo, en este caso, la direccién postal y de correo del Participe (incluyendo el nombre
de una persona de contacto) junto con una copia de su Acuerdo de Suscripcion y Side Letter
suscrits de conformidad con el Articulo 30);

(d) cuando asi lo requiera cualquier ley, procedimiento legal, autoridad administrativa o
procedimiento contra el blanqueo de capitales;

(e) si dicha informacion se hiciera publico por razones distintas al quebrantamiento de este
Articulo;

) cuando se le requiera en relacion con las actividades del Fondo bajo los términos del presente
Reglamento; y

() cuando sea necesario en el contexto de la adquisicién, gestién y/o enajenaciéon de una
Sociedad Participada a la parte contraria.

siempre que, excepto en relaciéon con los puntos (d) y (e) anteriores, dichas divulgaciones se
realicen de forma confidencial.

Articulo 30 Side Letters

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

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitira a todos los Participes que lo
soliciten a la Sociedad Gestora una copia o compilacién de las Side Letters suscritas con anterioridad a, o
en, esa fecha.

En el plazo de veinticinco (25) dias habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora remita los acuerdos,
cada Participe podra requerir a la Sociedad Gestora que ésta suscriba un acuerdo que le otorgue los mismos
derechos que los otorgados a otros Participes que hubieren suscrito Compromisos de Inversioén y/o por un
importe igual o menor que el Participe solicitante, salvo en los siguientes supuestos, en los que la Sociedad
Gestora tendra discrecionalidad absoluta:

(@) cuando el acuerdo se refiere a la naturaleza, momento y la forma en que la informacion relativa al
Fondo serd comunicada y/o a las obligaciones de confidencialidad;

(b) cuando el acuerdo responde a cuestiones de caracter legal, regulatorio o cuestiones similares que sélo
son aplicables a determinados Participes, en cuyo caso sé6lo podran beneficiarse de dicho acuerdo
aquellos Participes sujetos al mismo régimen legal o regulatorio o a cuestiones similares;

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

(d) cuando el acuerdo se refiere a las oportunidades de coinversion; o

(e) cuando el acuerdo ofrezca la oportunidad de nombrar a un miembro del Comité de Supervision.
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Articulo 31 Prevencion de Blanqueo de Capitales

La Sociedad Gestora dispone de una serie de normas internas relativas a la prevencion del blanqueo de
capitales que se encuentran recogidas en el Manual sobre Prevencion del Blanqueo de Capitales que regula
las actuaciones y procedimientos internos de la Sociedad Gestora en la citada materia.

La Sociedad Gestora cumplira, y garantizara que el Fondo cumpla con la legislacién aplicable en materia de
prevencion de blanqueo de capitales y de lucha contra la financiacién al terrorismo aplicable de conformidad
con la normativa espariola.

Articulo 32 FATCA y CRS DAC

32.1

FATCA

Cuando resulte de aplicacion, el Fondo podra decidir o podra ser requerida a registrarse bajo FATCA
y deberd ademés cumplir con el Acuerdo entre los Estados Unidos de América y el Reino de Espafia
para la mejora del cumplimiento fiscal internacional y la implementacion del Foreign Account Tax
Compliance Act — FATCA (Ley de cumplimiento tributario de cuentas extranjeras) (el “IGA"). En
consecuencia, el Fondo podra tener la obligacién de informar a las autoridades espafiolas de las
Cuentas U.S. (US Accounts, tal y como se definen en el IGA) de las que puedan ser titulares sus
inversores. Consecuentemente, el Participe se compromete a suministrar diligente y
fehacientemente a la Sociedad Gestora, la informacién y documentacion que le sea razonablemente
requerida por la Sociedad Gestora con arreglo a las obligaciones establecidas en el IGA. A este
respecto, el Participe:

(a) acepta cooperar con la Sociedad Gestora para proporcionarle en su debido momento aquella
informacion, modelos, revelaciones, certificaciones o documentacion que la Sociedad
Gestora requiera razonablemente (incluyendo, a efectos enunciativos, cualquier informacién
requerida en virtud del IGA y las Secciones 1471 a 1474 del Code o cualquier United States
Treasury Regulation o guia promulgada en relacion con lo anterior) con el objetivo de
mantener archivos apropiados y prever importes sujetos a retencion en su caso, en relacién
con las Participaciones del Fondo, o cuando de otro modo lo considere razonablemente
necesario la Sociedad Gestora para el buen funcionamiento y correcto cumplimiento por el
Fondo de sus obligaciones legales;

(b)  por la presente consiente el uso de cualquier informacién proporcionada por el Inversor para
cumplir con las Secciones 1471 a 1474 del Code (o cualquier United States Treasury
Regulation o guia promulgada en relacién con lo anterior); y

(c) reconocey acepta que en caso de no entregar alguna informacién mencionada anteriormente
en relacién con las retenciones fiscales de los Estados Unidos de Norteamérica (incluyendo,
a titulo enunciativo, cualquier informacion requerida en virtud del IGA o las Secciones 1471
a 147a del Code o cualquier United States Treasury Regulation o guia promulgada en relacion
con lo anterior), ni la Sociedad Gestora, ni el Fondo, ni sus respectivos socios (directos o
indirectos), miembros, directores, consejeros, administradores, empleados, agentes,
proveedores de servicios ni sus afiliadas tendran obligacion alguna o responsabilidad hacia
el Participe con respecto a cualquier materia fiscal en relacién con los Estados Unidos de
Norteamérica o respecto de cualquier responsabilidad del Participe o sus titulares reales,
como resultado de la falta de entrega de la citada informacion.

En este sentido, el Participe debe ser consciente de que si no proporciona a la Sociedad Gestora
dicha informacién en el plazo establecido, el Fondo o la Sociedad Gestora pueden verse obligadas
de acuerdo a lo establecido en el IGA y las normas FATCA, a practicar retenciones sobre las
distribuciones correspondientes al Inversor o exigir al Participe que abandone el Fondo y, en todo
caso, la Sociedad Gestora podra adoptar cualquier otra medida que considere razonable amparada
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por la buena fe, para mitigar los efectos negativos de dicho incumplimiento para la Sociedad o para
cualquier otro Participe.

De acuerdo con el Capitulo 4 de la Subseccidon A (secciones 1471 a 1474) del United States Internal
Revenue Code de 1986, la Sociedad Gestora, actuando en calidad de entidad patrocinadora
(sponsoring entity), cumple con los requisitos de una sociedad patrocinadora (sponsoring entity) y
mantiene controles internos eficaces con respecto a todas las obligaciones del Fondo como entidad
patrocinada (sponsored entity) de la Sociedad Gestora en virtud del articulo 1.147-58 (f)(1)(i)(F)
segun corresponda.

Cualesquiera gastos incurridos por el Fondo como consecuencia de que un Participe no le
proporcione la documentacion FACTA correspondiente a la Sociedad Gestora, incluyendo a efectos
aclaratorios, los gastos que derivados del asesoramiento legal a estos efectos, seran asumidos por
dicho Participe.

Normativa CRS-DAC Espafiola

Cuando le resulte de aplicacion, el Fondo podra estar obligada a cumplir con el Normativa CRS-
DAC Espafiola, entre otras, y la correspondiente legislacién publicada por las autoridades espafiolas
en relacion con lo anterior. Como consecuencia de ello, el Fondo deberd remitir a las autoridades
espafolas las Cuentas Financieras (de conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC
Espafola) de los paises suscritos a la Normativa CRS (de conformidad con lo definido en la
Normativa CRS-DAC Espafiola) en los que puedan residir sus Participes. En consecuencia, el
Participe se compromete a proporcionar diligente y fehacientemente a la Sociedad Gestora aquella
informacion y documentacién que sea razonablemente requerida por la Sociedad Gestora de
conformidad con sus obligaciones bajo la aplicacion de la Normativa CRS-DAC Espafiola.

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

Todos los gastos en los que incurra la Sociedad como consecuencia de que un Participe no
proporcione a la Sociedad Gestora la documentacion necesaria para cumplir con los requisitos de
la Normativa CRS-DAC Espafiola, incluidos a efectos aclaratorios, los gastos derivados del
asesoramiento legal en este sentido, correran a cargo del Inversor.

ATAD I

La Sociedad Gestora, en relacién con el Fondo, se compromete a cumplir con lo dispuesto en la
ATAD I, asi como en la normativa espafiola en relacién con la aplicacion de la Directiva. A tal efecto:

(@) siel Participe alcanzara una participacion en el Fondo tal que, de conformidad con la ATAD,
modificada por la ATAD I, hiciera que el Fondo y el Participe tuvieran la consideracion de
"empresas asociadas", el Participe se compromete a informar a la Sociedad Gestora, con la
méaxima diligencia y a la mayor brevedad posible, en el supuesto de que cualquier pago
recibido del Fondo por el Participe, distinto de las distribuciones de beneficios o, en general,
de activos netos, (i) no haya sido incluido en la base imponible del Participe en su jurisdiccion
de residencia fiscal o (ii) haya sido deducido por el Participe en dicha jurisdiccion, y si dicha
no inclusién o deduccién puede determinar la existencia de una "asimetria hibrida", tal y como
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se define el concepto en el articulo 2, apartado 9, de la ATAD, en su version modificada por
la ATAD Il;

(b) esta misma obligacion se aplicara, con independencia de que el Participe y el Fondo tengan
0 no la consideracién de "empresas asociadas"”, en la medida en que el pago al Participe por
parte del Fondo pueda constituir una "asimetria hibrida" en el sentido previsto en la letra a)
del apartado 9 del articulo 2 de la ATAD, en su versién modificada por la ATAD II.

Con la maxima diligencia, el Participe remitira a la Sociedad Gestora toda la informacion vy
documentacion que razonablemente le sea solicitada a los efectos del cumplimiento de sus
obligaciones o las del Fondo en el marco de ATAD y ATAD II, o acreditando aspectos relacionados
con dichas Directivas. La misma obligacion de los Participes existira respecto de la informacion que
el Fondo o la Sociedad Gestora puedan solicitar para que las entidades en las que invierta el Fondo
puedan también cumplir con sus obligaciones derivadas de ATAD y ATAD II.

En todo caso, el Participe sera responsable de los costes, dafios o perjuicios que puedan derivarse
para la Sociedad Gestora o el Fondo del incumplimiento, retraso o cumplimiento defectuoso de las
obligaciones previstas en este Articulo, salvo en el supuesto de que la Sociedad Gestora o el Fondo
hayan incurrido en dolo u omision.

Asimismo, cualquier coste fiscal al que pudiera estar sujeto el Fondo como consecuencia de la
existencia de una "asimetria hibrida" que afecte a un pago realizado por el Fondo al Participe, sera
soportado por el Participe que, en todo caso, deberd mantener indemne al Fondo y al resto de
inversores de dicho coste fiscal.

Otras obligaciones de informacioén establecidas por ley (“Otras Obligaciones de Informacién”)

En caso de que entrara en vigor cualquier nueva legislacion relacionada con Otras Obligaciones de
Informacién que se deriven de lo establecido en los articulos 1.2 y 29 bis de la Ley General Tributaria
(“LGT”) o cualquier legislacion similar, el Fondo puede tener que cumplir con dicha legislacién vy,
Como consecuencia, remitir a las correspondientes autoridades la informacién relacionada con sus
Participes. En consecuencia, el Participe se compromete a remitir diligentemente a la Sociedad
Gestora la informacién y documentacion que la Sociedad Gestora le requiera razonablemente de
acuerdo con dichas Otras Obligaciones de Informacion.

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

Articulo 33 Legislacion aplicable y Jurisdiccion competente

El presente Reglamento se regira por la legislacion espafiola. Con renuncia de cualquier otro fuero que
pudiera corresponder, cualquier cuestion litigiosa que pudiera surgir de la ejecucién o interpretaciéon del
presente Reglamento, o relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier
Participe o entre los propios Participes, se sometera a los Juzgados y Tribunales de Madrid.
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ANEXO 1l

(Por favor, ver pagina siguiente)

29



Plantilla para la informacién precontractual de los productos financieros a que se
refieren el articulo 8, apartados 1, 2 y 2 bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo
6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Nombre del Producto: Serena Infra Il FCR
Identificador de entidad juridica:

Caracteristicas medioambientales o sociales

éEste producto financiero tenia un objetivo de inversion sostenible?

o0 Si () X No
Realizara como minimo la proporcion Promueve caracteristicas medioambientales o
siguiente de inversiones sostenibles sociales y, aunque no tiene como objetivo una

inversion sostenible, tendrd como minimo un

con un objetivo medioambiental: ___ % ) i :
% de inversiones sostenibles

en actividades econdmicas que
pueden considerarse
medioambientalmente

con un objetivo medioambiental, en
actividades econdmicas que pueden

) considerarse medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la

) sostenibles con arreglo a la taxonomia de
taxonomia de la UE

la UE
en actividades econdmicas que
no pueden considerarse
medioambientalmente

con un objetivo medioambiental, en
actividdaes econdmicas que no pueden
considerarse medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la taxonomia
taxonomia de la UE de la UE

sostenibles con arreglo a la

con un objetivo social

Realizara como minimo la proporcién | x  Promueve caracteristicas medioambientales o

siguiente de inversiones sostenibles con sociales, pero no realizara ninguna inversion

un objetivo social: % sostenible

AN ¢Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto financiero?
amr,

ums4
—d Serena Infra 1l FCR promueve las siguientes caracteristicas sociales vy
medioambientales:

- Sociales: reduccién de la desigualdad, promocién de la cohesion y la integracion
sociales, inversién y apoyo al desarrollo del capital humano, atencién sanitaria de
alto nivel, desarrollo de instalaciones digitales y educativas para ayudar a las
comunidades desfavorecidas econdmica o socialmente,

- Medioambientales: proteccion del agua y del suelo, implantacion de sistemas
eficientes de gestion de residuos, integracién de la mitigacion contra el cambio



climdtico e implementacion de soluciones eficientes y bajas en emisiones en los
proyectos

a través de inversiones destinadas al desarrollo de proyectos en los sectores de la
movilidad, el medio ambiente y las infraestructuras sociales-digitales.

En concreto, Serena promoverd las caracteristicas medioambientales y sociales
descritas anteriormente a través de un analisis en profundidad de cada proyecto en la
fase de preseleccion y, de forma mas general, aplicando el proceso descrito en las
secciones siguientes, que incluye la consideraciéon de determinados Objetivos de
Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas ("ODS").

Debido a la diversidad de la cartera de inversiones de Serena, no se ha designado ningun indice
especifico como referencia para determinar si el fondo estd alineado con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve.

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

La consecucion de las caracteristicas sociales y medioambientales que Serena
promueve se mide en cada fase del proyecto de inversién, comenzando por la
seleccion previa de potenciales proyectos, donde se realiza un analisis para evaluar la
adecuacién del proyecto desde el punto de vista de la sostenibilidad. Por ejemplo,
tomando como referencia el objetivo medioambiental de implementar soluciones
eficientes y bajas en emisiones en los proyectos, dentro de la herramienta que emplea
Serena para analizar potenciales proyectos, se establecen métricas parar medicién de
los objetivos de emisiones, asi como de evaluacion de los Gases de Efecto Invernadero
(GEI), entre otras.

Una vez seleccionado el proyecto, Serena se compromete al desarrollo e
implementacion de una matriz para monitorear y reportar el desempeno de cada
activo en relacidn a las caracteristicas ambientales y/o sociales promovidas. Con esta
informacién, Serena podrd tomar decisiones informadas y trabajar para maximizar la
generacién de impactos positivos a lo largo del periodo de inversidn. Serena aplicara
indicadores adecuados para cada inversidn, entre los que se incluyen indicadores
relacionados con el medio ambiente, como: emisiones de GEl de ambito 1 (por
ejemplo, consumo de combustible computados por los factores nacionales de
conversion), y emisiones de GEl de dmbito 2 (por ejemplo, consumo de electricidad
computados por los factores nacionales de conversidn); asi como indicadores sociales,
como: la reduccidn de la tasa de accidentes, las medidas adoptadas para reducir la
brecha salarial entre hombres y mujeres, el porcentaje de mujeres en los consejos de
administracién, o como el cumplimiento de principios internacionales como el Pacto
Mundial de las Naciones Unidas y las Lineas Directrices de las Organizacion de
Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE) para Empresas Multinacionales.

Para la aplicacién de estos indicadores, Serena seguira las principales incidencias
adversas reflejadas en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 de la Comision del 6
de abril de 2022.



En primer lugar, se empleardn los siguientes indicadores relacionados con el cambio
climatico y el medio ambiente:

- Emisiones GEl de ambito 1, de ambito 2 y de dmbito 3
- Huella de carbono
- Intensidad GEI de las empresas en las que se invierte

- Exposicidn frente a empresas activas en el sector de los combustibles
fosiles

- Proporcion de produccién y consumo de energia no renovable
- Intensidad de consumo de energia por sector de alto impacto climatico

- Actividades que afectan negativamente a zonas sensibles en cuanto a la
biodiversidad

- Emisiones al agua
- Ratio de residuos peligrosos y residuos radiactivos

En segundo lugar, se emplearan los siguientes indicadores relacionados con asuntos
sociales y laborales, el respeto de los Derechos Humanos y la lucha contra la corrupcién
y el soborno:

- Infracciones de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y de
las Lineas Directrices de la Organizacién de Cooperacion y Desarrollo
Econdémicos (OCDE) para Empresas Multinacionales

- Ausencia de procesos y mecanismos de cumplimiento para realizar un
seguimiento del cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las
Naciones Unidas y de las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales

- Tasa de accidentes

- Inversiones en empresas sin politicas de prevencion de accidentes en el
lugar de trabajo

- Brecha salarial entre hombres y mujeres, sin ajustar
- Diversidad de género de la junta directiva

- Exposicidon a armas controvertidas (minas antipersonas, municiones en
racimo, armas quimicas y armas bioldgicas)

- Numero de condenas e importe de las multas por infringir las leyes de lucha
contra la corrupcion y el soborno

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



¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en
parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningin objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?

N/A

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

N/A

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

N/A

éTiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

x Si,

No

Serena se compromete a considerar principales incidencias adversas relacionadas con los
factores de sostenibilidad en sus decisiones de inversidn, en conformidad con el Reglamento
Delegado (UE) 2022/1288 de la Comision del 6 de abril de 2022, y los indicadores del Anexo
I, Cuadros 1 y 3 detallados en dicho Reglamento, Serena considerara los siguientes
indicadores en relacion con las principales incidencias adversas:

En primer lugar, con respecto a los indicadores relacionados con el cambio climatico y con el
medio ambiente, se tienen cuenta los siguientes:

- Emisiones GEl de ambito 1, de ambito 2 y de dmbito 3

- Huella de carbono

- Intensidad GEI de las empresas en las que se invierte

- Exposicidn frente a empresas activas en el sector de los combustibles fésiles

- Proporcién de producciéon y consumo de energia no renovable

- Intensidad de consumo de energia por sector de alto impacto climatico

- Actividades que afectan negativamente a zonas sensibles en cuanto a la
biodiversidad



- Emisiones al agua
- Ratio de residuos peligrosos y residuos radiactivos

En segundo lugar, se tienen en cuenta los siguientes indicadores relacionados con asuntos
sociales y laborales, el respeto de los Derechos Humanos y la lucha contra la corrupcién vy el
soborno:

- Infracciones de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y de las Lineas
Directrices de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econdmicos (OCDE) para
Empresas Multinacionales

- Ausencia de procesos y mecanismos de cumplimiento para realizar un seguimiento del
cumplimiento de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas y de las Lineas
Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales

- Tasa de accidentes

- Inversiones en empresas sin politicas de prevencion de accidentes en el lugar de trabajo
- Brecha salarial entre hombres y mujeres, sin ajustar

- Diversidad de género de la junta directiva

- Exposicién a armas controvertidas (minas antipersonas, municiones en racimo, armas
guimicas y armas bioldgicas)

- Numero de condenas e importe de las multas por infringir las leyes de lucha contra la
corrupcién y el soborno

éQué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

Serena tiene como objetivo promover caracteristicas medioambientales y/o sociales a través
del desarrollo de proyectos de infraestructuras mediante la aplicacién de una estrategia
definida a lo largo de todo el ciclo de inversién:

- Periodo de pre-inversidn:
o Filtrado selectivo de proyectos, a través de un listado de actividades excluidas.

o Seleccidn positiva de proyectos, a través de una evaluacién integral de los proyectos
en cuatro verticales: (1) contribucién potencial del proyecto a los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS); (2) valoracién del impacto ASG de la actividad del
proyecto e identificacion de medidas aplicadas para mitigar los potenciales riesgos
del proyecto; (3) evaluaciéon del nivel de madurez del proyecto para hacer frente a
los riesgos relacionados con el cambio climatico; (4) evaluacion de la alineacién del
proyecto con la Taxonomia de la UE.

- Periodo de inversion:

o Serena se compromete a supervisar y reportar el desempeiio de cada proyecto en
relacién a cuestiones ASG. Para ello, Serena ha desarrollado una herramienta de
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seguimiento y reporting, con el fin de poder calcular las principales incidencias
adversas. Ademas, estos resultados permitiran a Serena tomar decisiones
informadas y trabajar para maximizar la generacion de impactos positivos a lo largo
del periodo de inversién.

éCudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados para
seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero? De acuerdo
con la Politica de Inversidn Sostenible de Serena, la estrategia de inversion estd basada
en la contribucién a varios ODS fundamentales. Esta definicién de ODS prioritarios se
debe a varias razones; en primer lugar, las actividades de los proyectos en los que
Serena participa; en segundo lugar, la naturaleza de los propios proyectos de
infraestructuras y, por ultimo, el compromiso de Serena de comprometerse a generar
impactos positivos mediante el desarrollo de infraestructuras. Estos ODS son:

Objetivo #8: Trabajo decente y crecimiento economico. Serena se compromete a
fomentar el empleo local, contribuyendo asi al desarrollo econédmico a través de los
proyectos en los que invierte;

Objetivo #9: Industria, Innovacion e infraestructura, ya que Serena se compromete a
desarrollar infraestructuras seguras, sostenibles y resistentes para apoyar el desarrollo
econdmico y humano;

Objetivo #11: Cuidades y comunidades sostenibles. A través del desarrollo de
infraestructuras seguras, sostenibles y resistentes, Serena garantizara el acceso a
servicios basicos y mejorard los sistemas de transporte en los nucleos de poblacién
donde opera;

Objetivo #17: Alianzas para lograr los objetivos. Serena apoyara el desarrollo de
Asociaciones Publico-Privadas en las fases de construccidn y explotacion en los proyectos
en los que participa.

Ademas, hay otros ODS a los que Serena puede potencialmente contribuir a través
de su actividad. Esta potencial contribucidn se analizard proyecto por proyecto, y
esta condicionada a la localizacion del proyecto, la normativa aplicable y los los
criterios establecidos en el proceso de construccion, entre otros.

En la aplicacidn de la Politica de Inversién Sostenible, tal y como se ha mencionado
anteriormente, Serena lleva a cabo una seleccion positiva de proyectos de
infraestructura que puedan contribuir potencialmente a promover caracteristicas
medioambientales y/o sociales. Para poder realizar esta seleccién, Serena cuenta con
una herramienta de evaluacién de proyectos, que, tomando como punto de partida el
sector y la localizacién del proyecto, lleva a cabo una evaluacién en cuatro verticales
(evaluacién de la contribucién a los ODS, valoracion del impacto ASG, evaluacion del
nivel de madurez del proyecto a los riesgos relacionados con el cambio climatico, y
evaluacidn de la alineacién con la Taxonomia de la UE), que proporciona al equipo de
Serena un analisis del proyecto en materia de sostenibilidad.
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Ademas, Serena no invertird en compafiias cuya actividad figure en la lista de exclusién
pautada en la Politica de Inversidn Sostenible, y que supongan la violacién de normas
internacionales, la participacidn en actividades empresariales controvertidas, o la
degradacion de habitats naturales criticos. El listado completo de actividades excluidas
se puede encontrar en la pagina web de Serena.

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

éCudl es la politica para evaluar las prdcticas de buena gobernanza de las empresas
en las que se invierte?

Las practicas de buena gobernanza de las empresas en las que Serena invierte se
evaluan en las distintas fases de inversién. En primer lugar, durante el proceso de
seleccion de proyectos, se aplica una lista de actividades excluidas y posteriormente
se realiza una seleccién positiva de proyectos mediante una evaluacidon en cuatro
dimensiones de cada oportunidad de inversién. En segundo lugar, durante el periodo
de inversidn, las compaiiias en las que Serena participa se someten a un seguimiento
continuo de evaluacién de sus estructuras de gestion, relaciones con empleados,
remuneracion del personal y cumplimiento de obligaciones legales y fiscales.

¢Cual ha sido la proporcion de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?

Serena tiene como objetivo tener una atribucién completa a inversiones que contribuyan a
promover caracteristicas medioambientales y/o sociales (excluyendo la caja utilizada para la
gestidn de tesoreria). Serena tiene como objetivo invertir en activos medioambientales como el
suministro de agua, saneamiento y tratamiento de residuos (ademds de otros activos
medioambientales), asi como en activos sociales.

Inversiones

n.2 1 Aiustadas a caracteristicas medioambientales o socailes incluve las inversiones del
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¢Como logra el uso de derivados las caracteristicas medioambientales o sociales
que promueve el producto financiero?

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

Actualmente, Serena no cuenta con una proporcion minima de inversiones
sostenibles (incluidas las inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental
conforme al Reglamento (UE) 2020/852 relativo al establecimiento de un marco
para facilitiar las inversiones sostenibles (“la Taxonomia de la UE”)). Por tanto, la
proporcién minima de inversiones de Serena que se clasifican como sostenibles
con un objetivo medioambiental en virtud del Articulo 3 de la Taxonomia de la UE
es del 0%.

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

N/A
éCual es la proporcion minima de inversiones sostenibles con u objetivo
medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE?

Serena no cuenta con el compromiso actual de tener inversiones sostenibles con
arreglo a la Taxonomia de la UE, por lo que se ha determinado que la cuota minima
de inversiones sostenibles es del 0%.



¢Cual es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

N/A

&, éQué inversiones se incluyen en el «n.2 2 Otras» y cudl es su propdsito?
éExisten garantias medioambientales o sociales minimas?

Serena tiene como objetivo tener una atribucién completa a inversiones que contribuyan a
promover caracteristicas medioambientales y/o sociales (excluyendo la caja utilizada para la
gestidn de tesoreria). No se aplican garantias medioambientales o sociales minimas.

éSe ha designado un indice especifico como indice de referencia para
determinar si este producto financiero estd en consonancia con las
caracteristicas medioambientales o sociales que promueve?

A

Dada la diversidad de la cartera de inversiones de Serena, no se ha designado ningln indice
especifico como referencia para determinar si el fondo estd alineado con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve.

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

N/A

¢Con - se garantiza el ajuste de la estrategia de inversion con la metodologia del indice de
manera continua?N/A

¢Con  difiere el indice designado de un indice general de mercado pertinente?N/A

é¢Donde puede encontrerse la metodologia utilizada para el cdlculo del indice
designado?

N/A

;I@ éDonde puedo encontrar en linea mas informacién especifica sobre el producto?
Puede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:

https://serenapartners.com/sustainability-reports/
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