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Este folleto recoge la informacion necesaria para que el inversor pueda formular un
juicio fundado sobre la inversiéon que se le propone y estara a disposicion de los
Accionistas en el domicilio de la Sociedad gestora de la Sociedad. No obstante, la
informacion que contiene puede verse modificada en el futuro. Dichas
modificaciones se haran publicas en la forma legalmente establecida y, en todo
caso con la debida actualizaciéon de este folleto, al igual que las cuentas anuales
auditadas, estando todos estos documentos inscritos en los registros de la

Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) donde pueden ser
consultados.




1. DATOS GENERALES DE LA SOCIEDAD

La sociedad de capital-riesgo BALBOA VENTURES 2023 | SCR, S.A. (en adelante, la
“Sociedad”) se constituye con una duracion de veinte (20) afios, a contar desde la constitucion.

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE).

La Sociedad se regira por el Acuerdo de Funcionamiento adjunto a este Folleto, sus Estatutos
Sociales y, en su defecto, por 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 entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se
modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva (‘LECR”),
por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”) y demas disposiciones vigentes o que las
sustituyan en el futuro.

A la fecha del presente Folleto Informativo, el auditor de la Sociedad es Deloitte, S.L.

2. PERFIL DE LOS POTENCIALES ACCIONISTAS A QUIEN VA DIRIGIDA LA OFERTA DE
LA SOCIEDAD

La Sociedad se dirige principalmente a clientes profesionales tal y como estan definidos en
articulo 205 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, y otros inversores aptos de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 75 de la Ley 22/2014. Igualmente, podran ser accionistas de la
Sociedad aquellos clientes minoristas cuyo Compromiso de Inversion ascienda como minimo a
cien mil (100.000) euros, siempre que tales accionistas declaren por escrito de forma separada
al documento de formalizacion de su Compromiso de Inversidon que son conscientes de los
riesgos ligados al compromiso previsto.

3. CAPITAL SOCIAL

El capital social queda fijado en el capital social queda fijado en UN MILLON DOSCIENTOS
MIL EUROS (1.200.000,00.-€), representado por UN MILLON DOSCIENTAS MIL
(1.200.000,00) acciones nominativas de UN (1.-€) EURO de valor nominal cada una de ellas.

Las acciones en las que se divide el capital social de la Sociedad (“Acciones”) se
representaran por medio de titulos nominativos, que podran ser unitarios o multiples.

La Sociedad no se integra en un grupo econémico de acuerdo a lo previsto en 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.

Inicialmente, el valor de cada Accién de la Sociedad sera de un (1) euro.

A los efectos del presente Folleto, se considerara Fecha de Cierre Inicial el dia en que la
Sociedad Gestora emita la primera Solicitud de Desembolso a los Accionistas con posterioridad
a la Fecha de Inscripcion. El periodo comprendido entre la fecha de inscripcion de la Sociedad
en el registro de sociedades de capital-riesgo de la CNMV vy los siguientes doce (12) meses se
denominara Periodo de Colocacion. Durante este Periodo de Colocacion se obtendran de los
accionistas los correspondientes Compromisos de Inversion, entendidos como el importe que
cada uno de los Accionistas se ha obligado a desembolsar a la Sociedad (y que haya sido
aceptado por la Sociedad o la Sociedad Gestora), sin perjuicio de que dicho importe haya sido
0 no desembolsado, y sin perjuicio de que dicho importe haya sido o no reembolsado. Dichos
Compromisos de Inversién no podran superar el importe total de veinte millones de euros
(20.000.000-€).



El Periodo de Colocacion podra prorrogarse por dos (2) periodos adicionales de seis (6) meses
por decisidon de la Sociedad Gestora, en cuyo caso se comunicara a la CNMV, que en ningun
caso excedera los veinticuatro (24) meses desde la Fecha de Registro. De igual modo, el
Periodo de Colocacién podra darse finalizado con anterioridad por decisiéon de la Sociedad
Gestora. En cualquier caso, esta decisién se comunicara a la CNMV.

Durante dicho Periodo de Colocaciéon, se podran obtener Compromisos de Inversion
adicionales, bien de los accionistas ya existentes, bien de nuevos inversores, con el objeto de
incrementar el volumen del capital social de la Sociedad.

A los efectos de este Folleto, se entiende por dia habil todos los dias del afio salvo sabados,
domingos vy festivos en la ciudad de Madrid.

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial y durante el Periodo de Colocacién, los
Accionistas Posteriores suscribiran las acciones que requieran la Sociedad o la Sociedad
Gestora a los efectos de igualar el porcentaje de los Compromisos de Inversion previamente
aportados a la Sociedad por los Accionistas ya existentes.

Con dicho objeto, los Accionistas Posteriores suscribiran Compromisos de Inversiéon vy
desembolsaran el importe correspondiente a las Acciones emitidas a un valor igual al valor
inicial, si bien satisfaran adicionalmente una prima de actualizacién financiera equivalente a un
tipo de interés del EURIBOR mas doscientos (200) puntos basicos, calculado sobre el valor
inicial de las Acciones que dichos Accionistas Posteriores suscriban en ese momento y durante
el periodo transcurrido desde la fecha o fechas en que los Accionistas ya existentes hubieren
realizado anteriores suscripciones de Acciones. Dicha prima de actualizacién financiera no se
considerara en ningun caso parte de los Compromisos de Inversion.

De esta manera, y una vez efectuados los ajustes indicados anteriormente, se considerara a
los Accionistas Posteriores, a todos los efectos, como si hubieran suscrito sus Compromisos de
Suscripciéon en el momento de la constitucién de la Sociedad, pudiendo asi participar de las
inversiones efectuadas por la Sociedad con anterioridad a la suscripcién por su parte de dichos
Compromisos de Inversion.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion no se aceptaran nuevos Compromisos de
Inversion o ampliacion de los ya existentes y los Accionistas deberan atender las solicitudes de
desembolso que les sean remitidas.

4. POLITICA DE INVERSIONES

La Sociedad, al constituirse como una sociedad de entidades de capital-riesgo con arreglo a lo
dispuesto en el Articulo 9 de la LECR, tendra las especialidades previstas en los articulos 13 y
16 de la LECR, respecto al coeficiente de inversiéon obligatorio y a porcentajes maximos de
inversion.

La Sociedad debera invertir al menos el sesenta por ciento (60%) del coeficiente de inversion
obligatorio de su activo computable en otras entidades de capital riesgo y en entidades
extranjeras similares que reunan las caracteristicas siguientes (en lo sucesivo, estas entidades
seran denominadas las “Entidades Participadas”):

(a) estar domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacién para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémicos (OCDE); y

(b) ejercer, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades tipicas de
las entidades de capital riesgo, cualesquiera que sea su denominacion o estatuto.

La Sociedad cumplira con el coeficiente obligatorio de inversién regulado en el articulo 13.3 de
la Ley 22/2014 desde el primer afio a contar de su inscripcion en el correspondiente registro de
la CNMV sin acogerse, por tanto, a ninguno de los supuestos de incumplimiento temporal
previstos en el articulo 17.1 de la Ley 22/2014.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 14 LECR, la Sociedad podran invertir hasta el 100
por cien (100%) de su activo computable sin incumplir el coeficiente obligatorio de inversiéon en
otras ECR constituidas conforme a esta Ley y en entidades extranjeras similares que reunan



las caracteristicas del apartado 2 del mismo art. En cualquier caso, la Sociedad debera cumplir
con los coeficientes de diversificacion de la inversion del articulo 16 de la LECR.

En todo caso, los limites, requisitos y criterios establecidos en la Politica de Inversiones de la
Sociedad descritos en los Estatutos y en el Acuerdo de Funcionamiento se deben entender sin
perjuicio del cumplimiento por parte de la Sociedad de los porcentajes de inversion en
determinados activos y demas requisitos y limitaciones fijados por la LECR y demas normativa
que resulte de aplicacion.

Objetivo de gestion

El objetivo de la Sociedad es generar valor para sus Accionistas mediante: (i) la suscripcion de
compromisos de inversion en Fondos Subyacentes (que podra realizarse en operaciones de
primario o de secundario); y (ii) la toma de participaciones temporales en Sociedades
Participadas, de acuerdo con lo establecido en el presente Acuerdo y, en particular, con la
Politica de Inversion.

La Sociedad invertira mayoritariamente en compafias tecnolégicas no cotizadas en sus
primeras etapas o en Fondos Subyacentes que tengan como objetivo de inversién tomar
participaciones en el capital de las compafiias descritas anteriormente.

La Sociedad tiene previsto invertir al menos un ochenta (80) por ciento del Capital Total
Comprometido por la Sociedad en el momento en que finalice el Periodo de Inversién en
operaciones de primario en Fondos Subyacentes, por lo que se prevé que el importe maximo
que la Sociedad podra destinar en el momento en que finalice el Periodo de Inversién a las
operaciones de secundario en Fondos Subyacentes o a la inversibn en Sociedades
Participadas no exceda del veinte (20) por ciento del Capital Total Comprometido por la
Sociedad. Sin perjuicio de lo anterior, durante el Periodo de Inversion se establece un periodo
transitorio durante el que no aplicaran estas limitaciones.

El objetivo de la Sociedad es lograr la inversion maxima de los Compromisos Totales en
Entidades Participadas. Para ello, la Sociedad podra realizar Inversiones en Entidades
Participadas en una cuantia maxima equivalente al ciento veinte (120) por ciento de los
Compromisos Totales. Sin perjuicio de lo anterior, durante el Periodo de Inversién se establece
un periodo transitorio durante el que no aplicaran estas limitaciones.

Areas geograficas hacia las que se orientaran las Inversiones

El ambito geografico de inversidon se circunscribe a inversiones en Estados Unidos, Europa e
Israel. De manera oportunista, la Sociedad podria invertir en otras zonas geograficas (tales
como China y el Sudeste Asiatico) y se haran preferiblemente a través de gestores de capital
riesgo estadounidenses.

Diversificacion

La Sociedad, salvo que cuente con el visto bueno de la Junta General de Accionistas, no
invertira, directa o indirectamente, mas del veinticinco por cien (25%) de su activo invertible en
el momento de la inversiéon en una misma Sociedad Participada, ni mas del treinta y cinco
(35%) por cien en Sociedades Participadas pertenecientes al mismo grupo, entendiéndose por
tal el definido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, todo ello con sujecion a las reglas de
diversificacion y limitacion de inversiones previstos en la LECR.

Criterios temporales maximos y minimos de mantenimiento de Inversiones y férmulas de
desinversiéon

Con caracter general, las Inversiones de la Sociedad en las Sociedades Participadas se
mantendran hasta que se produzca la disolucién de dichas Sociedades Participadas, siempre y
cuando este periodo no exceda de la duraciéon de la Sociedad. No obstante, cuando la



Sociedad o la sociedad gestora lo estimen conveniente, podra enajenar posiciones de la
Sociedad en las Sociedades Participadas con anterioridad a su liquidacién incluso dentro del
Periodo de Inversion cuando aprecie circunstancias que asi lo aconsejen.

Tipos de financiacion que concedera la Sociedad

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad 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 de la Sociedad.

Financiacién ajena de la Sociedad

Al objeto de cumplir con su objetivo o cuando sea necesario para cubrir los desembolsos, la
Sociedad podra tomar dinero a préstamo o crédito con caracter general, asi como otorgar
garantias si fuera necesario, siempre que el importe agregado de las operaciones de préstamo
o crédito de la Sociedad, en cada momento, no exceda el veinticinco (25%) por ciento de las
cantidades totales que los accionistas se hubieran comprometido a aportar a la Sociedad.

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, que seran retribuidos en condiciones de
mercado.

Modalidades de intervencion de la Sociedad o de la Sociedad Gestora en las Sociedades
Participadas y férmulas de presencia en sus correspondientes o6rganos de
administracion

Si bien no esta previsto que se produzca, la Sociedad o, en su caso, la Sociedad Gestora,
podra tener presencia en los érganos y/o comités de inversores, asi como en cualquier otro
organo similar de las Sociedades Participadas.

Restricciones respecto a las Inversiones a realizar

Las Inversiones de la Sociedad estan sujetas a las limitaciones de la LECR.

Reinversion

No obstante lo establecido en la politica general de distribuciones a los Accionistas prevista en
el Articulo 19 del Acuerdo de Funcionamiento de la Sociedad, cuando sea en beneficio de una
gestion administrativa de la Sociedad, a juicio de la Sociedad Gestora, y siempre que no se
destine a Inversiones mas del ciento veinte por cien (120%) de los Compromisos Totales que
los accionistas se hubieran comprometido a aportar a la Sociedad, la Sociedad Gestora podra
destinar a nuevas Inversiones o a atender Gastos Operativos de la Sociedad cantidades que,
de otra forma, se hallarian disponibles para su distribucion a los Accionistas.

En dichos supuestos, con efectos meramente informativos, la Sociedad Gestora notificara a los
Accionistas el importe reinvertido. Para evitar cualquier duda, los importes reinvertidos no
minoraran el importe de los Compromisos pendientes de desembolso de los Accionistas.



Tesoreria

Con el fin de facilitar la administracion de la Sociedad y de reducir el numero de Solicitudes de
Desembolso, los importes mantenidos como tesoreria de la Sociedad, tales como los importes
desembolsados por los Accionistas con caracter previo a la ejecuciéon de una Inversion, o los
importes percibidos por la Sociedad como resultado de una desinversion, dividendos o
cualquier otro tipo de distribucién y hasta el momento de su Distribucién a los Accionistas,
podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

Vehiculos Co-inversores y Vehiculos Paralelos

La Sociedad o la Sociedad Gestora podra constituir cualesquiera otras entidades de capital
riesgo o0 de inversidn colectiva de tipo cerrado gestionadas o asesoradas por la Sociedad
Gestora y/o sus Afiliadas (en adelante, “Fondos Coinversores”), para que suscriban acuerdos
de sindicacion de inversiones o acuerdos de coinversion con la Sociedad, en virtud de los
cuales realizaran Inversiones conjuntamente en Entidades Participadas.

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

Por ultimo, a los efectos del presente Folleto, se consideraran Fondos Sucesores cualesquiera
entidades de capital riesgo o0 esquemas de inversion colectiva, promovidas, establecidas,
asesoradas o gestionadas por la Sociedad Gestora (excluyendo, a efectos aclaratorios, los
Fondos Coinversores) que cuenten con la misma politica de inversion (estrategia y localizacion
geografica) de la Sociedad.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra promover otras entidades de capital-riesgo con las
que podra suscribir acuerdos de inversion (“Vehiculos Paralelos”), mediante los cuales, la
Sociedad y los Vehiculos Paralelos efectuaran Inversiones conjuntamente. La proporcién para
estas Inversiones se realizara teniendo en cuenta el tamafio objetivo de la Sociedad (esto es,
20.000.000.-€) y el de los Vehiculos Paralelos cada que, en su caso, se constituyeran.

Asimismo, los Vehiculos Paralelos deberan invertir y desinvertir en paralelo, en términos pari
passu con la Sociedad, y sustancialmente en los mismos términos y condiciones legales y
econdmicas que la Sociedad, pero no en términos mas favorables que aquellos ofrecidos a la
Sociedad conforme a los acuerdos de inversién suscritos con la Sociedad.

Dado que no se tendra conocimiento del Patrimonio Total Comprometido de la Sociedad hasta
la finalizacién del Periodo de Colocacién, dicho(s) acuerdo(s) de inversion podra(n) contemplar
la posibilidad de adquirir o transmitir participaciones en entidades ya adquiridas por la Sociedad
o los Vehiculos Paralelos a coste, con el objeto de que, finalizado el Periodo de Colocacion,
sus respectivas participaciones en dichas entidades se asignen proporcionalmente a sus
respectivos compromisos en los compromisos totales de las Sociedades Participadas.

Otras oportunidades de coinversion

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



Informacién sobre los posibles riesqos de la inversion en la Sociedad

(i)

(ii)

(iif)

(v)

Valor razonable de los instrumentos financieros. Como se ha mencionado
anteriormente, el objeto principal de la Sociedad es la toma temporal de participaciones
en entidades de capital riesgo norteamericanas y europeas. Estas inversiones se
clasifican como “Activos disponibles para la venta” a efectos contables, segun la
Circular 04/2015, de 28 de octubre, de la CNMV, y por lo tanto su valoracion en un
momento posterior al inicial debe ser el valor razonable.

Riesgo de cré;iito. La Sociedad cuenta con Compromisos de Inversién por parte de los
Accionistas. Estos se obligan contractualmente a desembolsar la totalidad de ese
Compromiso de Inversién a requerimiento de la Sociedad o de la Sociedad Gestora.

Para evitar el riesgo de que los Accionistas no cumplan con su compromiso de
desembolso, la Sociedad o la Sociedad Gestora tiene establecidos mecanismos de
penalizacion previstos en el Articulo 17 del Acuerdo de Funcionamiento de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, se estima que la existencia de estos mecanismos de
penalizacion, junto con el perfil institucional de los inversores, hace que el riesgo de
crédito no sea significativo.

Riesgo tipo de interés. La Sociedad puede tener suscritos compromisos de inversién en
Sociedades Participadas en divisa diferente al Euro. La evolucion del tipo de cambio
euro/divisa a lo largo de la vida de la Sociedad puede tener el siguiente impacto en las
actividades del mismo: riesgo de “sobre-compromiso”. Puede darse la circunstancia de
que esos compromisos de inversion en divisa diferente al Euro representen una
cantidad de euros mayor a la prevista actualmente en caso de que la divisa se
apreciase significativamente. No obstante, se estima que el riesgo de tipo de cambio en
este caso no es significativo ya que es practica habitual que los gestores de los fondos
en cartera no lleguen a solicitar el 100% del capital comprometido en los mismos.

No obstante, la Sociedad y la Sociedad Gestora realizan un seguimiento continuo del
riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de liquidez. La Sociedad Gestora realiza una monitorizaciéon constante de las
necesidades de tesoreria de la Sociedad para hacer frente a los desembolsos
mediante estimaciones de los flujos de caja. La Sociedad realiza las solicitudes de
desembolso a sus Accionistas tomando como base esas estimaciones, por lo que el
riesgo de liquidez no es significativo.

Riesgo regulatorio. En la medida en que los sectores en los que va a invertir la
Sociedad estan fuertemente regulados, las valoraciones pueden depender de la
estabilidad politica y econdmica de las jurisdicciones donde se encuentren las
inversiones.

5. SOCIEDAD GESTORA, COMISIONES Y OTROS ORGANOS DE LA SOCIEDAD
5.1. La Sociedad Gestora

La Sociedad tiene previsto delegar la gestion de sus activos a favor de Arcano Capital SGIIC,
S.A.U., sociedad debidamente inscrita en el registro de Sociedades Gestoras de Entidades de
Capital-Riesgo de la CNMV con el nimero 240 el 6 de marzo de 2015. Su denominacion es
Arcano Capital, SGIIC, S.A.U. Tiene su domicilio social en Madrid, calle de José Ortega y
Gasset 29, planta cuarta (28006 — Madrid).

La Sociedad Gestora estd administrada por un Organo de Administracion teniendo sus
miembros y sus directivos una reconocida honorabilidad empresarial o profesional. Asimismo,



la mayoria de los consejeros y todos los directivos cuentan con conocimientos y experiencia
adecuados en materias financieras o de gestion empresarial.

5.2. Comisiones y otros gastos de la Sociedad

5.2.1 Comisiones de gestion y de éxito

La Sociedad Gestora tendra derecho a percibir las siguientes comisiones:

(a) Comision anual por la gestidn de la Sociedad (“Comision de Gestion”):

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

(i)

(ii)

durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial y hasta la fecha
en que finalice el Periodo de Inversién, la Comisidon de Gestién anual sera un
importe equivalente a la suma de los resultados de la aplicacion de los
respectivos Porcentajes de Comisién sobre el importe total de los
Compromisos de Inversién suscritos por los Accionistas correspondientes a
cada clase; y

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

A los efectos del presente Folleto, los “Porcentajes de Comision” para cada una de
las clases de Acciones son los siguientes:

Clase de = Porcentajes

Compromiso de

. .. Inversion Otras caracteristicas
Acciones de Comision .
minimo
A2 1,00% €2.500.000
A3 1,25% €1.000.000

Inversores (i) asesorados por
un asesor independiente
segun la Directiva 2014/65/UE
del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 15 de mayo de
2014 relativa a los mercados
de instrumentos financieros y
por la que se modifican la

A4 1,00% €1.000.000 Directiva 2002/92/CE y la

Directiva 2011/61/UE, (ii)cuya
cartera esta gestionada por un
gestor de carteras o (iii)
cualquier tipo de inversores
gestionados o asesorados
bajo un contrato que impida
en cobro de retrocesiones



(i) La Sociedad Gestora o su
sociedad matriz, los
empleados y administradores
de la Sociedad Gestora; (i)
Las Sociedades de Capital-
Sin requisito de Riesgo gestionada§ po.r_.la
A5 0% . L, o Sociedad Gestora; o (iii)
Inversion minima - gociedades de Capital-Riesgo
autogestionadas o cualquier
otro cliente asesorado en
materia de inversién por la
Sociedad Gestora

La Comision de Gestion se devengara diariamente y se abonara por trimestres
anticipados en los diez (10) primeros dias habiles de cada trimestre natural. La
Sociedad Gestora emitira la correspondiente factura que sera pagadera a partir de la
fecha de emision de la misma.

Con relacién al periodo previo a la Fecha de Cierre Final, se computaran como base
para el calculo de la Comision de Gestidén los Compromisos de Inversion suscritos con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, como si hubieran sido suscritos en la Fecha
de Cierre Inicial (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizaciéon de la Comisién
de Gestidn). Los trimestres comenzaran el 1 de enero, 1 de abiril, el 1 de julio y el 1 de
octubre de cada ano, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre
Inicial y finalizara el ultimo dia del trimestre inmediatamente siguiente, asi como el
ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de liquidacion de la Sociedad.

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

(b) La Sociedad Gestora percibira una comision de gestién variable (“Comisién de
Gestion Variable”), que se calculara y devengara de acuerdo con las reglas de
prelaciéon indicadas a continuacién (y siempre en proporcion a su participacion en el
capital social):

(i) en primer lugar, a todos los Accionistas titulares de Acciones de clase A2,
A3, A4 y A5, a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales,
hasta que hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al
cien por cien (100%) de los Compromisos de Inversién desembolsados a la
Sociedad;

(ii) en segundo lugar, a todos los Accionistas titulares de Acciones de clase A2,
A3, A4 y A5, a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales,
hasta que los Accionistas hubieran recibido Distribuciones por un importe
equivalente al Retorno Preferente;

(iii) en tercer lugar, y de manera simultanea,

(a) con respecto a los importes que les correspondan a los Accionistas
titulares de Acciones de clase A2:

(A)primero, a la Sociedad Gestora, en concepto de Comision de
Gestion Variable, hasta que reciba un importe equivalente, en
cada momento, al ocho por ciento (8%) de las Distribuciones
efectuadas a dichos Accionistas en exceso de aquellas efectuadas



en virtud del apartado (i) y (ii) anterior mas la Comisién de Gestion
Variable satisfecha en virtud de esta letra (A); y

(B)una vez se haya cumplido el supuesto anterior: (x) un noventa y
dos por ciento (92%) a todos los Accionistas titulares de Acciones
de clase A2 (a prorrata de su participacion en los Compromisos
Totales); y (y) un ocho (8%) a la Sociedad Gestora en concepto de
Comision de Gestion Variable.

(b) con respecto a los importes que les correspondan a los Accionistas
titulares de Acciones de clase A3 y A4:

(A)primero, a la Sociedad Gestora, en concepto de Comisién de
Gestion Variable, hasta que reciba un importe equivalente, en
cada momento, al diez por ciento (10%) de las Distribuciones
efectuadas a dichos Accionistas en exceso de aquellas efectuadas
en virtud del apartado (i) y (ii) anterior mas la Comisién de Gestion
Variable satisfecha en virtud de esta letra (A); y

(B)una vez se haya cumplido el supuesto anterior: (x) un noventa
por ciento (90%) a todos los Accionistas titulares de Acciones de
clase A3 y A4 (a prorrata de su participacion en los Compromisos
Totales); y (y) un diez (10%) a la Sociedad Gestora en concepto
de Comisién de Gestion Variable.

(iv) con respecto a los importes que les correspondan a los Accionistas que
sean titulares de Acciones de la clase A5, el 100% a todos los Accionistas
titulares de Acciones de la clase A5 (a prorrata de su participacion en los
Compromisos Totales).

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

5.2.2 Otros gastos de la Sociedad

La Sociedad asumird como Gastos de Establecimiento todos los gastos de caracter preliminar
derivados de la constituciéon de la Sociedad, incluyendo, entre otros, los gastos legales (gastos
de abogados, gastos notariales y gastos de registros), gastos de comunicacién, promocion,
contables, impresion de documentos, viajes, gastos de mensajeria, y demas gastos (estando
excluidas las comisiones de agentes colocadores, brokers o intermediarios -si en su caso los
hubiera-, que seran soportados por la Sociedad Gestora), los cuales se prevé que no excedan
del uno (1) por ciento de las cantidades totales que los accionistas se hubieran comprometido a
aportar a la Sociedad (IVA no incluido) (en adelante, los “Gastos de Establecimiento”). Los
Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo anterior, seran, en su caso,
asumidos y abonados por la Sociedad Gestora. La Sociedad no se hara cargo ni reembolsara los
honorarios de agentes colocadores de la Sociedad.).

Asimismo, la Sociedad deberd soportar todos los gastos, directos o indirectos (incluyendo el IVA
aplicable), incurridos en relacion con la organizaciéon y administracion de la misma, incluyendo, a
titulo enunciativo y no limitativo, Costes por Operaciones Fallidas, gastos de preparacién y
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distribucion de informes y notificaciones, gastos derivados del analisis o due diligence legal y
financiero de las inversiones, sean o no finalmente ejecutadas, gastos relativos a viajes
relacionados con el analisis o dicha due diligence, su ejecucion, seguimiento y posterior
desinversion, gastos por asesoria legal, auditoria, valoraciones, depositaria y contabilidad y otros
gastos de administracion (incluyendo, entre otros, gastos relacionados con la preparacion de los
estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de vehiculos de inversion, gastos
registrales, comisiones de depositarios, gastos derivados de las reuniones mantenidas por la
Junta de Accionistas y el Organo de Administracién, honorarios de consultores externos,
comisiones bancarias, comisiones o intereses por préstamos, los costes de seguro de
responsabilidad civil profesional, los gastos derivados de la suscripcion de pdlizas de seguro de
las Indemnizaciones, gastos extraordinarios (como aquellos derivados de litigios), obligaciones
tributarias, y costes de abogados, auditores, consultores externos con relacién a la identificacion,
valoracion, negociacion, adquisicién, mantenimiento, seguimiento, proteccién y liquidacién de las
Inversiones (en adelante, los “Gastos Operativos”).

Del mismo modo, el Depositario percibira una comision de la Sociedad como contraprestacion
por su servicio de depositario (en adelante, “Comisién de Depositaria”) con el siguiente
escalado sobre el Patrimonio Neto de la Sociedad, con un minimo anual de 8.000 euros:

o Hasta 40.000.000€ sera el 0,05%

o De 40.000.000€ a 100.000.000€ sera el 0,04%

o De 100.000.000€ a 250.000.000€ sera el 0,035%
o Mas de 250.000.000€ sera el 0,03%.

La Comisién de Depositaria se calculara y devengara diariamente y se abonara por trimestres
vencidos. Los trimestres finalizaran el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre y el 31 de
diciembre, asi como el ultimo trimestre, que finalizara en la fecha de liquidacién de la Sociedad.

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

La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, empleados, o cualquier Persona
nombrada por la Sociedad Gestora como miembro del Comité de Inversiones o administrador de
cualquiera de las Sociedades Participadas, asi como a los miembros y las personas designadas
por los Accionistas como miembros del Comité de Supervision (las “Personas Indemnizables”)
estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas o dafios sufridos por la Sociedad
con relacion a servicios prestados en virtud del presente Reglamento u otros acuerdos
relacionados con la Sociedad, o con relacidon a servicios prestados como administrador de
cualquiera de las Entidades Participadas o como miembro del Comité de Supervisién, o que de
alguna otra forma resultaran como consecuencia de las operaciones, negocios o actividades de
la Sociedad, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el
cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacién con la Sociedad.

En cualquier caso, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 31.3 de la LECR, los
Accionistas no responderan por las deudas de la Sociedad sino hasta el limite del patrimonio del
mismo

5.3. Otros 6rganos de la Sociedad

5.3.1. Comité de Inversién

La Sociedad Gestora tiene constituido en su seno un Comité de Inversiéon que estara encargado
(junto con la Direccion General de la Sociedad Gestora), entre otras funciones, de la gestion y
control de las inversiones y desinversiones de la Sociedad.

La composicion, facultades y funcionamiento de este Comité se detallan en el Articulo 6 del
Acuerdo de Funcionamiento de la Sociedad.
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A los efectos de lo establecido en el Articulo 6 del Acuerdo de Funcionamiento, inicialmente
tendran la consideracion de Ejecutivos Clave: D. Alvaro de Remedios Salabert y D. José Luis del
Rio Galan.

5.3.2 Junta de Accionistas

Como organo de representacion de los Accionistas, se constituira una Junta de Accionistas,
que estara formada por todos los Accionistas en la Sociedad, y se reunira al menos una vez al
afo. Las funciones y el régimen de funcionamiento de la Junta de Accionistas se detallan en el
Articulo 8 del Acuerdo de Funcionamiento de la Sociedad.

5.3.3  Organo de Administracion

La Sociedad contara también con un Organo de Administracién cuya composicién, duracion,
facultades y retribucion se detallan en el Articulo 7 del Acuerdo de Funcionamiento de la
Sociedad.

5.4. Depositario

El Depositario de la SCR es BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia, con domicilio en Madrid y
C.I.LF. numero W0011117-, e inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones
de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el numero 240.
Tiene su domicilio social en la calle Emilio Vargas 4, planta 4 — 28043 (Madrid).

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014, en la Ley
35/2003 y en el Reglamento de IIC. Ademas, realiza las funciones de supervision y vigilancia,
depdsito, 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 Uniéon Europea o espanola que le sea aplicable en cualquier momento,
incluyendo cualquier circular de la CNMV.

Corresponde al depositario ejercer las funciones de depdsito (que comprende la custodia de los
instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos) y administracion de los
instrumentos financieros de la ECR, el control del efectivo, la liquidacién de la suscripcion y
reembolso de acciones, la vigilancia y supervision de la gestion de la Sociedad, asi como
cualquier otra establecida en la normativa. El Depositario cuenta con procedimientos que
permiten evitar conflictos de interés en el ejercicio de sus funciones. Podran establecerse
acuerdos de delegacién de las funciones de depdsito en terceras entidades. Las funciones
delegadas, las entidades en las que se delega y los posibles conflictos de interés no
solventados a través de procedimientos adecuados de resolucion de conflictos se publicaran en
la pagina web de la Sociedad. Se facilitara a los inversores que lo soliciten informacion
actualizada sobre las funciones del depositario de la Sociedad y de los conflictos de interés que
puedan plantearse, sobre cualquier funcién de depdsito delegada por el depositario, la lista de
las terceras entidades en las que se pueda delegar la funciéon de depdsito y los posibles
conflictos de interés a que pueda dar lugar esa delegacion.

6. CONSIDERACIONES MEDIOAMBIENTALES, SOCIALES, Y DE GOBIERNO

El principio de "no causar un perjuicio significativo" establecido 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”) se aplicara unicamente a las inversiones subyacentes al producto financiero que
cumplen los criterios de la Unidon Europea para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles. Las inversiones subyacentes a este producto financiero no
tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles.
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Integracién de los riesgos de sostenibilidad

En relacion a la Integracion de los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion, la
Sociedad Gestora incorpora los riesgos de sostenibilidad en su proceso de inversién, desde la
seleccion inicial hasta la diligencia debida, pasando por la inversién y la tenencia, el
seguimiento y la comunicacién. Para ello, la Sociedad Gestora ha definido un proceso de
evaluacion bien estructurado utilizando un enfoque integral y amplio con el objeto de identificar
los riesgos ambientales, sociales y de gobierno (“ASG”) y proporcionando una calificacion para
cada uno de los activos en los que la Sociedad invierte, o que permite clasificarlos en funcion
de una escala. En esta calificacion la Sociedad Gestora incluye en su analisis, indicadores con
los siguientes objetivos: (i) entender cual es el compromiso ASG (ii) verificar la eficacia con la
que se integran las consideraciones ASG en la seleccién de inversiones (iii) identificar los
controles de seguimiento de las cuestiones ASG durante la vida de la inversion y (iv) evaluar el
grado de transparencia a la hora de comunicar informacion ASG a los inversores.

Impacto probable de los riesgos de sostenibilidad en los retornos

En cuanto al impacto probable de los riesgos de sostenibilidad en los retornos, la Sociedad
Gestora reconoce que el riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del
tipo de emisor, el sector de actividad o su localizaciéon geografica. De este modo, las
inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la participacion en la Sociedad.

Impactos adversos de la sostenibilidad a nivel de la entidad

En cuanto a la consideracién de los impactos adversos sobre la sostenibilidad, la Sociedad
Gestora de esta Sociedad no toma en consideraciéon las incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad ya que no dispone actualmente de politicas de diligencia debida en
relacion con dichas incidencias adversas. Para mas informacion puede acudir a
www.arcanopartners.com.

Comunicacioén a los Accionistas

La Sociedad Gestora hara esfuerzos comercialmente razonables para informar por escrito a los
Accionistas de cualquier controversia o incidente significativo relacionado con cuestiones ASG
que, tenga un impacto negativo importante en las operaciones o la reputacion de la Sociedad
Gestora o la Sociedad, tan pronto como sea posible después de tener conocimiento de dicho
asunto, y proporcionara informacion sobre cualquier medida correctiva que se haya tomado al
respecto. El Comité de Inversiones podra decidir, ademas, a su entera discrecién, proporcionar
nuevas actualizaciones a los Accionistas hasta que el incidente se haya resuelto.

Aplicacion de la politica ASG dentro de la empresa

Si mas adelante es necesario realizar una auditoria o consultoria ASG como resultado de una
nueva normativa o para obtener una etiqueta ASG, el coste sera asumido por la Sociedad. La
Sociedad Gestora designara a una entidad independiente que se encargara, entre otras cosas,
de evaluar el estado y el progreso de las medidas relacionadas con los aspectos ASG en las
inversiones/coinversiones y de preparar un informe anual basado en dicha revision que incluya
informacién sobre la aplicaciéon y el seguimiento de las politicas y los procesos, asi como
informaciéon sobre los progresos en relacidon con los objetivos establecidos para dichas
inversiones/coinversiones.

7. INFORMACION A LOS ACCIONISTAS

En cumplimiento de sus obligaciones de informacion, la Sociedad Gestora de la Sociedad
debera poner a disposicién de los Accionistas y hasta que estos pierdan su condicion de tales,
este folleto informativo y los sucesivos informes anuales que se publiquen con respecto a la
Sociedad, conforme a las siguientes especificaciones:

(a) El folleto informativo habra de editarse por la entidad con caracter previo a su
inscripcion en el registro administrativo.
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(b) El informe anual estarad integrado por las cuentas anuales, el informe de gestion, el
informe de auditoria, todo cambio material en la informaciéon proporcionada a los
Accionistas que se haya producido durante el ejercicio objeto del informe y la
informacion sobre las remuneraciones de la Sociedad Gestora. El informe anual debera
ser remitido a la CNMV para el ejercicio de sus funciones de registro, y debera ser
puesto a disposicién de los Accionistas y accionistas en el domicilio social de la
Sociedad Gestora dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio.

La informacién sobre la politica de remuneracion de la Sociedad Gestora contenida en el
informe anual, comprendera lo siguiente:

(a) La cuantia total de la remuneracién abonada por la sociedad gestora a su personal,
desglosada en remuneracién fija y variable, el nimero de beneficiarios y, cuando
proceda, las remuneraciones que se basen en una participacion en los beneficios de la
Sociedad obtenida por la Sociedad Gestora como compensacion por la gestion y
excluida toda participacion en los beneficios de la Sociedad obtenida como rendimiento
del capital invertido por la Sociedad Gestora en la Sociedad.

(b) El importe agregado de la remuneracion, desglosado entre altos cargos y empleados
de la sociedad gestora cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de
riesgo de la Sociedad.

El folleto informativo, debidamente actualizado, asi como los sucesivos informes anuales
podran ser consultados por los Accionistas en el domicilio social de la Gestora y en los
Registros de la CNMV.

Los Accionistas de la Sociedad asumen y aceptan los riesgos y falta de liquidez asociados con
la inversion de la Sociedad. El valor de las inversiones puede subir o bajar, circunstancia que
los inversores asumen incluso a riesgo de no recuperar el importe invertido, en parte o en su
totalidad.

Los Accionistas de la Sociedad tienen derecho a solicitar y obtener informacién veraz, precisa y
permanente sobre de la Sociedad, el valor de sus Acciones, asi como sus respectivas
posiciones como Accionistas de la Sociedad.

Ademas de las obligaciones de informacion arriba resefiadas, la Sociedad Gestora debera:

(a) facilitar a los Accionistas, con caracter anual y normalmente dentro de los tres (3)
meses siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, un informe no auditado de
valoracion de la cartera de inversiones.

(b) informar a los Accionistas, con caracter trimestral, de las inversiones y desinversiones
realizadas por la Sociedad durante dicho periodo, con una descripcion suficiente de las
caracteristicas de las Sociedades Participadas, asi como de cualquier otro dato que
pudiera ser relevante en relaciéon con los mismos.

(c) informar a los Accionistas de manera trimestral y, en todo caso como minimo, en el
informe anual de:

(i) el porcentaje de los activos de la Sociedad que es objeto de medidas
especiales motivadas por su iliquidez, y

(ii) el perfil de riesgo efectivo de la Sociedad y los sistemas de gestion de riesgos
utilizados por la Gestora.

(d) Informar a los inversores, como minimo en el informe anual, de cualquier
endeudamiento en que hubiera incurrido en la Sociedad con determinacién, en su
caso, del ratio de apalancamiento del mismo.

8. FISCALIDAD

El contenido de este apartado es un resumen de los aspectos principales del régimen fiscal
especial aplicable a las entidades de capital-riesgo y sus inversores, siendo su objetivo
esencial aportar una visién general y preliminar del mismo.
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En todo caso, cada potencial inversor debera buscar su propio asesoramiento profesional
especifico y personal al respecto y no basar su decision de inversion en el contenido del
presente resumen. El resumen descrito se basa en el régimen fiscal actualmente en vigor a la
fecha de preparacion del presente Folleto y no recoge referencia alguna a hipotéticos cambios
que se pudieran llegar a producir.

8.1 Régimen fiscal aplicable a la Sociedad

Impuesto sobre sociedades (IS)

De acuerdo con la normativa reguladora de las Entidades de Capital Riesgo, la Sociedad
tributard conforme al régimen especial de las Entidades de Capital Riesgo previsto en el
articulo 50 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (“LIS”) o en
las normas que lo sustituyan, modifiquen o complementen, resultdndole de aplicacion el
régimen general del IS en todo lo no previsto en dicho articulo. En particular, y conforme a lo
sefalado en el citado precepto, la entidad gozara del siguiente régimen fiscal especial:

(a) Rentas derivadas de la transmision de valores

Cuando no sea de aplicacién la exencion plena prevista, con caracter general, en el
articulo 21 de la LIS a la renta positiva generada con ocasion de la transmisién de la
participacion en una entidad, se aplicara una exencion parcial del 99% a las rentas
positivas que la Sociedad obtenga en la transmisién de valores representativos de la
participacion en el capital o en los fondos propios de las empresas o entidades de
capital-riesgo a que se refiere el articulo 9 de 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 por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva (‘LECR”), siempre que la transmision se produzca
a partir del inicio del segundo afio de tenencia computado desde el momento de
adquisicion o de la exclusion de cotizacion y hasta el decimoquinto, inclusive.
Excepcionalmente, podra admitirse una ampliacién de este plazo hasta el vigésimo afo
inclusive.

No obstante, tratandose de rentas que se obtengan en la transmision de valores
representativos de la participacion en el capital o fondos propios de las entidades a que
se refiere la letra a) del apartado 2 del citado articulo 9 de la LECR que no cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la LIS, la aplicacién de la exencion especial
del 99% quedara condicionada a que, al menos, los inmuebles que representen el 85%
del valor contable total de los inmuebles de la entidad participada estén afectos,
ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una
actividad econdmica en los términos previstos en la normativa reguladora del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, distinta de la financiera, tal y como se define
ésta en la LECR y de sus sociedades gestoras.

En caso de que la entidad participada acceda a la cotizacion en un mercado de valores
regulado, la aplicacion de la exencion especial del 99% descrita quedara condicionada
a que la entidad proceda a transmitir su participacion en el capital de la empresa
participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en que se
hubiese producido la admisidn a cotizacion de esta ultima.

Finalmente, esta exencion no sera aplicable en supuestos en que (i) el adquirente
resida en un pais o territorio calificado como paraiso fiscal; (ii) la persona o entidad
adquirente esté vinculada con la entidad de capital-riesgo, salvo que sea otra entidad
de capital-riesgo, en cuyo caso, esta Ultima se subrogara en el valor y la fecha de
adquisicion de la entidad transmitente; o (iii) los valores transmitidos hubiesen sido
adquiridos a una persona o entidad vinculada con la entidad de capital-riesgo.

(b) Dividendos y participaciones en beneficios
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 50.2 de la LIS, las entidades de capital-
riesgo podran aplicar la exencion prevista en el articulo 21 de la LIS, a los dividendos y
participaciones en beneficios procedentes de las entidades que promuevan o fomenten,
cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las
participaciones.

Finalmente, cabe sefalar que el régimen fiscal especial regulado por el articulo 50 de la
LIS, no sera de aplicaciéon a ninguna renta que se obtenga a través de un pais o
territorio calificado como paraiso fiscal o cuando el adquirente resida en dicho pais o
territorio.

Impuesto sobre el Valor Ainadido (IVA)

De acuerdo con lo previsto en el articulo 20.Uno.18.n de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del IVA, los servicios de gestion de la Sociedad prestados por la Sociedad Gestora se hallaran
exentos de IVA.

8.2 Régimen fiscal aplicable a los Accionistas de la Sociedad

Sin perjuicio de lo dispuesto en los regimenes y normas fiscales especificos aplicables
individualmente a cada participe, el régimen fiscal aplicable a las rentas percibidas de la
Sociedad por los mismos sera, en términos generales, el siguiente:

(a)

(b)

Accionistas personas fisicas con residencia en Espafa

A los Accionistas que sean personas fisicas residentes fiscales en Espafa no les
resultara de aplicacién ninguna especialidad por su inversion en la Sociedad, por lo que
estaran sometidos al régimen general del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas por las rentas que perciban de esta inversion conforme a lo establecido en la
Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
y de modificaciéon parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la
Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, o en las normas que sustituyan,
modifiquen o complementen a la misma.

A la fecha de emision del presente folleto, el régimen tributario aplicable a los
Accionistas personas fisicas con residencia en Territorio Comun sera el siguiente:

- Rentas derivadas de la transmision de las Acciones de la Sociedad: Estas
rentas mereceran la calificacion de ganancias o pérdidas patrimoniales por
lo que formaran parte de la denominada base imponible del ahorro y
estaran sometidas a un tipo de gravamen marginal maximo del 26%.

- Dividendos y participaciones en beneficios distribuidos por la Sociedad:
Estos rendimientos tributaran en concepto de rendimientos de capital
mobiliario derivados de la participacion en los fondos propios de entidades
formando, igualmente, parte de la denominada base imponible del ahorro
y, en consecuencia, estaran sometidas a un tipo de gravamen marginal
maximo del 26%.

Accionistas personas juridicas con residencia fiscal en Espafia / Accionistas no

residentes con establecimientos permanentes situados en Espafia

En ambos supuestos tributaran por las rentas derivadas de su condicion de Accionistas
conforme a lo establecido en la LIS, o en las normas que sustituyan, modifiquen o
complementen al mismo.

A la fecha de emision del presente folleto, el régimen tributario aplicable a los
Accionistas personas juridicas con residencia en Territorio Comun sera el siguiente:

- Rentas derivadas de la transmisién de las participaciones de la Sociedad:
Conforme al articulo 50.4 de la LIS, las rentas positivas puestas de
manifiesto en la transmisidon o reembolso de las participaciones de la

16



Sociedad daran derecho a aplicar la citada exencion parcial del 95%
prevista en el articulo 21.3 de la LIS cualquiera que sea porcentaje de
participacion y el tiempo de tenencia de las participaciones.

- Dividendos y participaciones en beneficios distribuidos por la Sociedad:
Conforme a lo previsto en el articulo 50.3 de la LIS los dividendos y
participaciones en beneficios distribuidos por la Sociedad daran derecho a
aplicar la exencion parcial del 95% prevista en el articulo 21.1 de la LIS,
cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia
de las participaciones.

Lo sefalado con anterioridad no sera de aplicacién no obstante a ninguna renta que se
obtenga a través de un pais o territorio calificado como paraiso fiscal o cuando el
adquirente resida en dicho pais o territorio.

(c) Otros Accionistas sin residencia fiscal en Espana (“no residentes”)

Los dividendos y, en general, las participaciones en beneficios percibidos de la
Sociedad por no residentes, asi como las rentas positivas puestas de manifiesto en la
transmision o reembolso de las participaciones de la Sociedad por no residentes, no se
entenderan obtenidos en territorio espafol. (articulos 50.3.b, 50.4. LIS).

De acuerdo con lo sefialado anteriormente, el régimen fiscal especial anterior regulado
por el articulo 50 de la LIS, no sera de aplicacion a ninguna renta que se obtenga a
través de un pais o territorio calificado como paraiso fiscal o cuando el adquirente
resida en dicho pais o territorio.

9. OTRA INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 68 DE LA LEY 22/2014.

Descripcion de los principales efectos juridicos de la relacidon contractual entablada con
fines de inversidén, con informacion sobre la competencia judicial, la legislacion aplicable
y la posible existencia de instrumentos juridicos que establezcan el reconocimiento y la
ejecucioén de sentencias en el territorio en el que la ECR esté establecida.

Los compromisos de inversion y los documentos constitutivos de la Sociedad a suscribir
estaran sometidos a la legislacion espafiola. Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera
corresponder a las partes, cualquier cuestion litigiosa que pudiera surgir de la ejecucion o
interpretacion del presente Folleto, o documentacién relacionada con él directa o
indirectamente, se resolvera mediante arbitraje de Derecho, al amparo de la Ley 60/2003, de
23 de diciembre, de Arbitraje, o aquellas que la sustituyan en cada momento, en el marco de la
Corte Civil y Mercantil de Arbitraje (CIMA), a la que se encomienda la administracion del
arbitraje y la designacion de los arbitros, y cuyo laudo arbitral las partes se comprometen a
cumplir.

Proceso de valoracion de la Sociedad y de sus activos

Las Acciones de la Sociedad se valoraran de acuerdo con los principios contables
generalmente aceptados en Espania.

No obstante, y con la finalidad de que los estados financieros reflejen la imagen fiel de la
situacién economica-financiera de la Sociedad, éste proporcionara informacion contable
complementaria para cuya confeccidén las inversiones se valoraran de acuerdo con la
legislacién vigente.

La valoracion de los activos se ajustara a lo dispuesto en las normas legales y reglamentarias
y, en particular, en la LECR y demas disposiciones que la desarrollan o que la pudiesen
desarrollar.

Gestion del riesgo de liquidez de la Sociedad

Sin perjuicio del compromiso de los accionistas de hacer las aportaciones al capital social de la
Sociedad que resulten necesarias para hacer frente a los gastos operativos de la Sociedad
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hasta el limite de su Compromiso de Inversiéon, la Sociedad o la Sociedad Gestora
estableceran los mecanismos adicionales de gestion del riesgo de liquidez que aseguren que la
Sociedad dispone en todo momento de fondos disponibles suficientes para hacer frente a sus
obligaciones de pago.

Gestion del riesgo derivado de la responsabilidad profesional

Sin perjuicio de que la Sociedad Gestora tiene establecido una politica y sélidos
procedimientos de gestidn y control de riesgos, la Sociedad Gestora tiene contratado un seguro
de responsabilidad civil con la compafiia Chubb European Group Limited, Sucursal en Espafa
para cubrir eventuales riesgos derivados de su responsabilidad profesional.

Clausula de nacién mas favorecida:

No esta previsto ningun tipo de trato discriminatorio entre inversores. La Sociedad Gestora
exigird en todo momento el desembolso de los Compromisos de Inversion (capital calls) a
prorrata del importe del respectivo compromiso de inversion asumido por cada inversor. Del
mismo modo, procedera a hacer distribuciones a los inversores como consecuencia de la
desinversion en las sociedades participadas a prorrata del capital efectivamente desembolsado
por cada uno de los inversores.

Sin perjuicio de lo anterior, la documentacion de la Sociedad contempla distintas clases de
acciones que conllevan comisiones de gestion y de éxito diferentes, lo que no implica un trato
discriminatorio entre accionistas toda vez que la distincion obedece a criterios objetivos y
predeterminados establecidos en los Estatutos de la Sociedad.

10. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD Y ORGANISMOS SUPERVISORES
DEL FOLLETO

D. José Luis del Rio Galan, en su calidad de Consejero Delegado de la Sociedad Gestora,
asume la responsabilidad por el contenido de este Folleto y confirma que los datos contenidos
en el mismo son conformes a la realidad y que no se omite ningin hecho susceptible de alterar
su alcance.

La verificacion positiva y el registro del presente Folleto por la CNMV no implican
recomendacion de suscripcion o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad o
calidad de los valores ofrecidos.
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En Madrid, a 24 de mayo de 2023

Las personas fisicas o juridicas, asi como cualquier otra persona o entidad que se adhiera al presente
acuerdo en el futuro mediante la correspondiente Carta de Adhesion, seran en adelante conjuntamente
referidos como las “Partes”.

(A)

(B)

(©)

(D)

INTRODUCCION

ARCANO CAPITAL SGIIC, S.A.U. (la “Sociedad Gestora”) ha promovido la constitucion de
una sociedad denominada BALBOA VENTURES 2023 | SCR, S.A. (la “Sociedad”) a los
efectos de aunar compromisos de inversion de una serie de inversores para analizar,
seleccionar y realizar inversiones de acuerdo con lo establecido en el presente Acuerdo de
Funcionamiento (en adelante, el “Acuerdo”).

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la
Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

La Sociedad delegara su gestion en la Sociedad Gestora de conformidad con el articulo 29 de
la LECR.

Las Partes consideran esencial regular los principios basicos de actuacion de la Sociedad, asi
como las normas que rijan las relaciones entre los Accionistas, la Sociedad y la Sociedad
Gestora, y a dichos efectos su relacion queda regulada de conformidad con las siguientes

CLAUSULAS

CAPITULO 1 DEFINICIONES

Articulo 1 Definiciones

Acciones

Accionista(s)

Accionista(s) Posterior(es)

Accionista en Mora

Acciones de la Sociedad en cada momento

de la Sociedad)

Acuerdo

las acciones en las que se divide el capital social de la Sociedad

personas fisicas y/o juridicas que ostenten la titularidad de las

aquel inversor que adquiera la condicion de Accionista con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, asi como aquel
Accionista que incremente su porcentaje de participacion en la
Sociedad con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial (en este
ultimo caso, dicho Accionista tendra la consideracion de
Accionista Posterior exclusivamente en relacion al incremento de
su Compromiso de Inversion con respecto a su Compromiso de
Inversion en la Fecha de Cierre Inicial, Unicamente en el importe
que suponga incrementar su porcentaje de Compromisos Totales

tendra el significado establecido en el Articulo 18 del Presente



Acuerdo Extraordinario de Accionistas

Acuerdo

Acuerdo Ordinario de Accionistas

Afiliada

Capital Total Comprometido

Carta de Adhesioén

Causa

Certificado de Residencia Fiscal

Circular

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno o mas
documentos que seran remitidos a la Sociedad Gestora), por
Participes que representen, al menos, el setenta y cinco (75) por
ciento de los Compromisos de Inversién de los Participes que
emitan su voto para cada propuesta (los Participes que incurran
en un conflicto de interés y los Participes en Mora, no votaran y
su voto no computard a los efectos de alcanzar la mayoria
requerida para la adopcioén de dicho acuerdo), siempre y cuando
los Participes que representen, al menos, el veinticinco (25) por
ciento de los Compromisos Totales, emitan su voto

el presente Acuerdo de Funcionamiento

acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en uno o mas
documentos que seran remitidos a la Sociedad Gestora), por
Participes que representen, al menos, el cincuenta (50) por
ciento de los Compromisos de Inversién de los Participes que
emitan su voto para cada propuesta (los Participes que incurran
en un conflicto de interés y los Participes en Mora, no votaran y
su voto no computara a los efectos de alcanzar la mayoria
requerida para la adopcién de dicho acuerdo), siempre y cuando
los Participes que representen, al menos, el veinticinco (25) por
ciento de los Compromisos Totales, emitan su voto

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

el importe efectivamente comprometido por la Sociedad al objeto
de realizar Inversiones.

la carta de adhesion en virtud de la cual los Accionistas solicitan
su adhesion al presente Acuerdo, con el contenido que en cada
momento establezca la Sociedad Gestora

tendra el significado establecido en el Articulo 10.2.a del presente
Acuerdo

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

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



CNMV

Comision de Gestion
Comision de Gestion Variable
Comité de Inversiones

Compromiso(s) de Inversién

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Desembolso

Compromisos Totales

Coste de Adquisicion

Costes por Operaciones Fallidas

Depositario

Comision Nacional del Mercado de Valores

la comisién descrita en el Articulo 5.1 del presente Acuerdo
la comisioén descrita en el Articulo 5.2 del presente Acuerdo
el comité descrito en el Articulo 6 del presente Acuerdo

el importe que cada uno de los Accionistas se ha obligado a
desembolsar a la Sociedad (y que haya sido aceptado por la
Sociedad Gestora), con independencia de que dicho importe
haya sido o no desembolsado, todo ello de acuerdo con lo
establecido en el Carta de Adhesién y en el presente Acuerdo

con relacion a cada uno de los Accionistas, la parte del
Compromiso de Inversidn susceptible de ser desembolsado a la
Sociedad en cada momento, de acuerdo con lo establecido en la
Carta de Adhesion

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

el precio de adquisicion de una Inversién directa en una Entidad
Participada, incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier coste o
gasto relacionado con dicha Inversidn, soportado por la Sociedad
de acuerdo con el presente Reglamento, siendo, en relacion con
la Inversion en Fondos Subyacentes o Sociedades Participadas,
el importe efectivamente desembolsado por la Sociedad en dicho
Fondo Subyacente o Sociedad Participada y que sea empleado
por dicho Fondo Subyacente o Sociedad Participada al objeto de
realizar sus propias inversiones

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

aquella entidad nombrada por la Sociedad Gestora para la
realizacién de las funciones de supervision y vigilancia, depdsito,
custodia y/o administracion de instrumentos financieros
pertenecientes a la Sociedad, debidamente inscrita en el Registro
de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva
de la Comision Nacional del Mercado de Valores. A dia de hoy, el
depositario es BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafa, con
domicilio en Madrid y C.I.F. numero W0011117-1, e inscrita en el
Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion
Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
numero 240. Tiene su domicilio social en la calle Emilio Vargas 4,
planta 4 — 28043 (Madrid).



Distribucion (es)

Distribuciones Temporales

Ejecutivo(s) Clave

Entidad(es) Participada(s)

EURIBOR

FATCA

Fecha de Cierre Final

cualquier distribucién bruta que la Sociedad efectie a sus
Accionistas, incluyendo, expresamente, devolucién de
aportaciones, distribuciones de resultados o reservas o prima de
emision, reduccion del valor de las Acciones, distribucion de la
cuota liquidativa, o mediante el reembolso de Accionistas. A
efectos aclaratorios, aquellos importes de las Distribuciones que
sean objeto de retenciones o ingresos a cuenta fiscales se
consideraran, en todo caso, a los efectos de este Acuerdo, como
si hubieran sido efectivamente distribuidos a los Accionistas

las Distribuciones calificadas como Distribuciones Temporales
por la Sociedad Gestora conforme a lo previsto en el articulo 19.5
de este Acuerdo

D. Alvaro de Remedios Salabert y D. José Luis del Rio Galan, asi
como cualquier Persona o Personas que les sustituyan en cada
momento de acuerdo con lo establecido en el Articulo 11.2 del
presente Acuerdo

cualquier entidad con relacion a la cual la Sociedad ostenta,
directa o indirectamente, una Inversiéon (incluyendo, a efectos
aclaratorios, los Fondos Subyacentes y las Sociedades
Participadas)

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

las disposiciones de la Ley de cumplimiento tributario de cuentas
extranjeras (“Foreign Account Tax Compliance Act’ o “FATCA”),
aprobadas como parte de la Ley de Incentivo de la contratacion
para restituir el empleo en Estados Unidos y recogidas en las
Secciones 1471 a 1474 del 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 Espafa para la mejora del
cumplimiento fiscal internacional y la implementacién de la
Foreign Account Tax Compliance Act (Ley de cumplimiento
tributario de cuentas extranjeras) (el “/GA”), sus reglamentos y
todas las interpretaciones administrativas y judiciales de los
mismos

la fecha que determine la Sociedad Gestora dentro de los doce
(12) meses siguientes a la Fecha de Cierre Inicial, que podra
prorrogarse por dos periodos adicionales de seis (6) meses cada
uno, y que en ningun caso excedera los veinticuatro (24) meses
desde la Fecha de Registro



Fecha de Cierre Inicial

Fecha de Constitucion

Fecha de Registro

Fecha del Primer Desembolso

Fondo(s) Subyacente(s)

Fondo(s) Sucesor(es)

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

Inversidn(es)

Inversiones a Corto Plazo

Invest Europe

Junta General

LECR

la fecha en que la Sociedad Gestora emita la primera Solicitud de
Desembolso a los Accionistas con posterioridad a la Fecha de
Inscripcién

28 de abril de 2023

la fecha en que la Sociedad sea inscrita en el registro de la
CNMV

la fecha en que el Accionista suscriba Acciones de la Sociedad
por primera vez o adquiera las Acciones via compraventa de
Acciones

tendra el significado establecido en el Articulo 2 (a) del presente
Acuerdo

cualesquiera entidades de capital riesgo o esquemas de
inversion colectiva, promovidas, establecidas, asesoradas o
gestionadas por la Sociedad Gestora (excluyendo, a efectos
aclaratorios, los Fondos Coinversores) que cuenten con la misma
politica de inversién (estrategia y localizacién geografica) de la
Sociedad

gastos derivados del establecimiento de la Sociedad, incluyendo
a titulo enunciativo, pero no limitativo, los gastos de abogados y
otros asesores, viajes, gastos de administracion, gastos
notariales, registros y demds gastos conforme a lo establecido en
el Articulo 5.4.1 del presente Acuerdo

tendra el significado establecido en el Articulo 5.4.2 del presente
Acuerdo

compromisos de inversion en Fondos Subyacentes o tomas de
participaciones temporales en Sociedades Participadas,
efectuados directa o indirectamente por la Sociedad, incluyendo,
a titulo enunciativo, participaciones, obligaciones convertibles o
préstamos

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

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

la Junta General de Accionistas conforme a lo descrito en el
Articulo 8 de este Acuerdo

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



Normativa CRS-DAC espaiiola

Obligacién de Reintegro

OCDE

Paraiso Fiscal

Periodo de Colocacion

Periodo de Inversion

Persona

Persona(s) Indemnizable(s)

Politica de Inversion

Porcentajes de Comision

Prima de Ecualizaciéon

Reglamento SFDR

Reglas de Prelacion

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

tendra el significado establecido en el Articulo 16.3 del presente
Acuerdo

Organizacioén para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos

cualquier pais o territorio considerado por la legislacion espariola,
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)

el Periodo de Colocacion descrito en el Articulo 17.1 del presente
Acuerdo

el periodo de dos (2) afos transcurrido desde la Fecha de Cierre
Final. Esta duracién podra aumentarse en un (1) afo, por
decision de la Sociedad Gestora a su discrecion

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

el significado establecido en el Articulo 29.1 del presente
Acuerdo

la politica de inversion de la Sociedad descrita en el Articulo 21
del presente Acuerdo

el significado establecido en el Articulo 5 del presente Acuerdo

la prima de ecualizacién descrita en el Articulo 17.4 del presente
Acuerdo

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

tendra el significado establecido en el Articulo 16.2 del presente
Acuerdo



Retorno Preferente

Salida de Ejecutivos Clave

Sociedad

Sociedad Gestora

Sociedad(es) Participada(s)

Solicitud(es) de Desembolso

Supuesto de Insolvencia

Transmision o Transmisiones

Valor o Valoracioén

Vehiculo(s) Coinversor(es)

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

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

BALBOA VENTURES 2023 | SCR, S.A.

ARCANO CAPITAL SGIIC, S.AU., una sociedad espafiola
constituida de conformidad con la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva e inscrita en el
Registro de sociedades gestoras de instituciones de inversion
colectiva de la CNMV con el numero 240 y domicilio social en
Madrid, José Ortega y Gasset 29, 4 planta, 28006, o la que la
sustituya en cada momento

tendré el significado establecido en el Articulo 2 (b) del presente
Acuerdo

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

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

el significado establecido en el Articulo 14 del presente Acuerdo

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

tendra el significado establecido en el Articulo 9.3 del presente
Acuerdo
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Vehiculo(s) Paralelo(s) una entidad de capital-riesgo espafiola (Balboa Venture
Investments, FCR), asi como otros vehiculos de inversion
gestionados o asesorados por la Sociedad Gestora y/o sus
Afiliadas, y que estan vinculados vis a vis a la Sociedad en virtud
de acuerdos de inversion conteniendo términos y condiciones
similares al presente Acuerdo

CAPITULO 2 OBJETO DEL PRESENTE ACUERDO
Articulo 2 Objeto

El presente Acuerdo tiene por objeto principal regular las relaciones entre las Partes en sus respectivas
condiciones de Sociedad, Sociedad Gestora, y Accionistas de la Sociedad, y en particular, a titulo
enunciativo:

(a) la regulacion de los términos y condiciones bajo los cuales la Sociedad
Gestora gestionara los activos de la Sociedad;

(b) la regulacion de la gestion y administracion de la Sociedad;

(c) la regulacién de los Compromisos de Inversion de cada uno de los Accionistas
y de su participacion en la Sociedad; y

(d) la regulacion de la distribucidon de los resultados y el activo de la Sociedad
entre los Accionistas.

El objeto principal de la Sociedad consiste en:

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

(b) la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacién, no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en
cualquier otro mercado regulado equivalente de la Uniéon Europea o del resto
de paises miembros de la OCDE, asi como en entidades de conformidad con
el articulo 9.2 (a) y (b) de la LECR (en adelante, las “Sociedades
Participadas”).

Articulo 3 Obligaciones de caracter general

Los términos contenidos en el presente Acuerdo tienen fuerza de ley entre las Partes, obligandose en
particular cada una de las Partes a ejercitar sus derechos y a desarrollar su actuacion en la calidad que
a cada una le corresponda de forma adecuada y coherente con el contenido del presente Acuerdo y, en
todo caso, conforme al principio de la buena fe contractual. La Sociedad realiza una actividad
econdémica regulada y para el desarrollo de dicha actividad, la Sociedad contara con los medios
materiales y humanos necesarios.

Las disposiciones contenidas en el presente Acuerdo seran de obligado cumplimiento para las Partes
sin perjuicio de que formen parte o no de los estatutos sociales de la Sociedad y, en consecuencia,
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cualquier disposicion de este Acuerdo que no haya sido incorporada a los referidos estatutos o cuya
inscripcidn, aun habiendo sido incorporada, sea rechazada por el Registro Mercantil, se entendera en
todo caso y de acuerdo con lo anterior, que forma parte del presente Acuerdo.

En la medida en que pudiese haber alguna discrepancia o contradiccion entre los estatutos de la
Sociedad y lo acordado en el presente Acuerdo, prevalecera este uUltimo como la representacion mas
exacta de la voluntad de las Partes.

CAPITULO 3 DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DE LA SOCIEDAD
Articulo 4 La Sociedad Gestora

La direccion y administracion de la Sociedad corresponde a la Sociedad Gestora quien, conforme a la
legislacién vigente y sujeta al cumplimiento de las funciones sefaladas que legalmente le correspondan,
ejercera las facultades de dominio sin ser propietaria de la Sociedad y tendra las mas amplias
facultades para la representacion de la Sociedad, sin que puedan impugnarse, en ningun caso, por
defecto de facultades de administracion y disposicion, los actos y contratos por ella realizados con
terceros en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponde.

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

Articulo 5 Remuneracioén de la Sociedad Gestora y gastos de la Sociedad
5.1 Comision de Gestion

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

(i) durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial y hasta la fecha en
que finalice el Periodo de Inversion, la Comision de Gestion anual sera un importe
equivalente a la suma de los resultados de la aplicacion de los respectivos
Porcentajes de Comision sobre el importe total de los Compromisos de Inversion
suscritos por los Accionistas correspondientes a cada clase; y

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

Los “Porcentajes de Comisién” son los siguientes:

Clase de @ Porcentajes @ Compromiso de

. . s L Otras caracteristicas
Acciones de Comision Inversién
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minimo
A2 1,00% €2.500.000

A3 1,25% €1.000.000

Inversores (i) asesorados por
un asesor independiente
segun la Directiva 2014/65/UE
del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 15 de mayo de
2014 relativa a los mercados
de instrumentos financieros y
por la que se modifican la
A4 1,00% €1.000.000 Directiva 2002/92/CE y la
Directiva 2011/61/UE, (ii)cuya
cartera esta gestionada por
un gestor de carteras o (iii)
cualquier tipo de inversores
gestionados o asesorados
bajo un contrato que impida
en cobro de retrocesiones
(i) La Sociedad Gestora o su
sociedad matriz, los
empleados y administradores
de la Sociedad Gestora; (ii)
Las Sociedades de Capital-
Sin requisito de Riesgo gestionadas po_r_la
A5 0% . L, . Sociedad Gestora; o (iii)
Inversion minima | gocjedades de Capital-Riesgo
autogestionadas o cualquier
otro cliente asesorado en
materia de inversién por la
Sociedad Gestora

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

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Ahadido,
la Comisiéon de Gestidon que percibe la Sociedad Gestora esta actualmente exenta del
Impuesto sobre el Valor Afadido (el “IVA”).
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5.2

5.3

54

Comisioén de Gestion Variable

Ademas de la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora percibira de la Sociedad, como
contraprestacion a sus servicios de gestion, la Comisién de Gestion Variable que se pagara de
conformidad con lo establecido en el Articulo 16.2 del presente Acuerdo.

Segun lo establecido en el Articulo 16.2 del presente Acuerdo, a la finalizacién de la Sociedad,
la Sociedad Gestora devolvera a la Sociedad aquellas cantidades recibidas durante la vida de
la Sociedad en concepto de Comision de Gestidon Variable que excedan sus derechos
econdémicos.

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

Otras remuneraciones

Con independencia de estas comisiones, la Sociedad Gestora no podra percibir de la
Sociedad otras remuneraciones.

Gastos de la Sociedad
541 Gastos de Establecimiento

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

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

Asimismo, la Sociedad debera soportar todos los gastos (incluyendo el IVA
aplicable) incurridos en relacién con la organizacién y administracion del mismo,
incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, Costes por Operaciones Fallidas,
gastos de preparacion y distribucion de informes y notificaciones, gastos derivados
del analisis o due diligence legal y financiero de las inversiones, sean o no
finalmente ejecutadas, gastos relativos a viajes relacionados con el analisis o dicha
due diligence, su ejecucion, seguimiento y posterior desinversion, gastos por
asesoria legal, auditoria, valoraciones, depositaria y contabilidad y otros gastos de
administracion (incluyendo, entre otros, gastos relacionados con la preparacion de
los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de vehiculos de inversion,
gastos registrales, comisiones de depositarios, gastos incurridos por el Organo de
administracién, la junta de Accionistas, honorarios de consultores externos,
comisiones bancarias, comisiones o intereses por préstamos, los costes de seguro
de responsabilidad civil profesional, los gastos derivados de la suscripcion de pdlizas
de seguro de las Indemnizaciones, gastos extraordinarios (como aquellos derivados
de litigios), obligaciones tributarias, y costes de abogados, auditores, consultores
externos con relacion a la identificacion, valoraciéon, negociacién, adquisicion,
mantenimiento, seguimiento, proteccion y liquidaciéon de las Inversiones (“Gastos
Operativos”).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos
(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 Acuerdo
no corresponden a la Sociedad. La Sociedad reembolsara a la Sociedad Gestora
aquellos gastos abonados por la misma que de acuerdo con el presente Acuerdo
correspondan a la Sociedad (excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que
la Sociedad Gestora hubiera repercutido y recuperado de Entidades Participadas u
otras entidades en relacién con transacciones de la Sociedad).

Articulo 6 Comité de Inversion

Esta prevista la existencia de un Comité de Inversién, organizado en el seno de la Sociedad Gestora,
que estara encargado (junto con la direccion general de la Sociedad Gestora), entre otras funciones, de
la gestidn y control de las inversiones y desinversiones de la Sociedad.

6.1

6.2

Composicion

La Sociedad Gestora designara en su seno un Comité de Inversiones formado por: los
Ejecutivos Clave, D. Francisco Navas Moguer y D. Derek Bunting. La Sociedad Gestora podra
designar miembros adicionales del Comité de Inversiones de entre los profesionales de la
Sociedad Gestora y sus Afiliadas. Dicha designacién sera comunicada a los Accionistas, junto
con la identidad del miembro designado, sin que dicha designacién suponga una modificacién
al Acuerdo de Funcionamiento.

Funcionamiento

El Comité de Inversiones estara encargado de proponer oportunidades inversion, gestion,
control y desinversion de la Sociedad. Se reunird cuantas veces lo requieran los intereses de
la Sociedad conforme determine la Sociedad Gestora, y siempre que lo solicite alguno de sus
miembros, y al menos, de forma trimestral.
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El Comité de Inversiones quedara validamente constituido cuando concurran la totalidad de
sus miembros. El Comité de Inversiones adoptara sus acuerdos por unanimidad.

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

Articulo 7 Organo de administracion

7.1

7.2

7.3

Organo de Administracion

Las Partes acuerdan que los Accionistas designaran un Organo de Administracién que sera el
6rgano de méaxima responsabilidad en la gestiéon y representacion de la Sociedad y estara
compuesto por un Organo de Administracién, segin lo establecido en cada momento por la
Junta.

El Organo de Administracién se regira sobre la base de las normas propias que el mismo
Organo de Administracién determine, con sujecién a los requisitos establecidos por la LECR.
Los miembros del Organo de Administracion deberan votar los acuerdos dentro del ambito de
la autoridad del citado Organo de Administracién, de conformidad con las obligaciones que se
derivan del presente Acuerdo. El Organo de Administracion, para la adopcién de sus
acuerdos, debera contar siempre con el voto favorable de los administradores que sean
empleados del grupo de sociedades cuya matriz es Arcano Asesores Financieros, S.L.

Funciones

Seran funciones del Organo de Administracion:

(i) ser informado por la Sociedad Gestora con relacion a la Politica de Inversion de la
Sociedad;
(ii) ser consultado por la Sociedad Gestora con respecto a conflictos de interés

relacionados con la Sociedad. En este sentido, la Sociedad Gestora informara al
Organo de Administracion tan pronto como sea posible sobre la existencia de
cualquier posible conflicto de interés que pueda surgir, teniendo la decision del
Organo de Administracién caracter vinculante; y

(iii) cualesquiera otras funciones contempladas en el presente Acuerdo.

Organizacioén y funcionamiento

Las reuniones del Organo de Administracién seran convocadas por la Sociedad Gestora, al
menos una vez al trimestre, con al menos diez (10) dias naturales de antelacion.

Los miembros del Organo de Administracion podran hacerse representar por cualquier
persona, siempre que dicha representacion conste por escrito y con caracter especial para
cada sesion, siendo valida la que sea conferida por medio de correo electrénico dirigido a la
Sociedad Gestora a la direccién que a tal efecto constara en la convocatoria.

Asimismo, para la valida celebracion de las reuniones no sera necesaria la presencia fisica de
todos los miembros, pudiendo celebrarse las reuniones mediante videoconferencia,
conferencia telefonica o cualquier otro medio que permita a los asistentes la comunicacién
simultanea entre ellos.
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Sin perjuicio de lo previsto en esta clausula, el Organo de Administracién con el visto bueno de
la Sociedad Gestora podra dotarse a si mismo de sus propias reglas de organizacion,
convocatoria, asistencia y funcionamiento.

7.4 Adopcioén de los acuerdos

El Organo de Administracion adoptara sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria
simple de sus miembros, siempre y cuando se cuente con el voto favorable de los
administradores que sean empleados del grupo de sociedades cuya matriz es Arcano
Asesores Financieros, S.L. Cada miembro del Organo de Administracion tendra un (1) voto.
Los acuerdos podran adoptarse sin sesién mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora,
con sesion o mediante teleconferencia (en estos supuestos, los miembros no asistentes
podran asimismo emitir su voto mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora).

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

El cargo de miembro del Organo de Administracién no estara remunerado.

Con posterioridad a cada reunién del Organo de Administracién, la Sociedad Gestora
redactara un acta.

Articulo 8 Junta General de Accionistas

La Junta General de la Sociedad serd convocada y celebrada en la forma y con los requisitos
establecidos por la LECR y en los estatutos sociales de la Sociedad.

A los efectos de lo dispuesto en el parrafo anterior, todas las Partes se comprometen expresamente a
acudir a la Junta General convocada de esta forma por la Sociedad, de forma que la misma pueda
celebrarse con el caracter de universal en la fecha fijada en la correspondiente notificacion.

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

Las Partes se comprometen a:

(a) no adoptar en el seno de la Junta General de la Sociedad o fuera de ella
decision, actuacion o acuerdo alguno que esté reservado a Acuerdo Ordinario
de Accionistas o Acuerdo Extraordinario de Accionistas conforme a lo
dispuesto en este Acuerdo, salvo que éste se hubiera adoptado ya en los
mismos términos con caracter previo por Acuerdo Ordinario de Accionistas o
Acuerdo Extraordinario de Accionistas, segun corresponda; y

(b) adoptar en el seno de la Junta General o fuera de ella las decisiones,
actuaciones, o acuerdos que sean convenientes o necesarios para el correcto
cumplimiento de los acuerdos debidamente adoptados mediante Acuerdo
Ordinario de Accionistas o Acuerdo Extraordinario de Accionistas, segun
corresponda de conformidad con lo dispuesto en el presente Acuerdo.
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CAPITULO 4 MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS ACCIONISTAS

Articulo 9 Exclusividad y Conflictos de interés

9.1

9.2

Exclusividad

La Sociedad Gestora no podra, sin contar con el Acuerdo Ordinario de Accionistas, promover,
gestionar o asesorar un Fondo Sucesor con anterioridad a la primera de las siguientes fechas:

(i) la fecha en que se hubiera comprometido en Entidades Participadas un importe
equivalente a, al menos, el setenta y cinco (75) por ciento de los Compromisos
Totales;

(ii) la finalizacion del Periodo de Inversién; o

(iii) la disolucién de la Sociedad,

sin perjuicio de que este Articulo 9.1 sélo podra ser aplicado durante el tiempo que la
Sociedad Gestora siga siendo sociedad gestora de la Sociedad.

Conflictos de interés

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

A titulo enunciativo, pero no limitativo, en el supuesto de que se valorara realizar Inversiones
en Entidades Participadas que sean Afiliadas de la Sociedad Gestora o estén gestionadas por
la Sociedad Gestora de las incluidas en la clausula 16.2 de la LECR, éstas seran sometidas al
Organo de Administraciéon como conflictos de interés.

Sin perjuicio de lo anterior, las inversiones que se realizan junto con la Sociedad por los
Vehiculos Coinversores de conformidad con lo establecido en el Articulo 21.3.6 siguiente, no
se consideraran conflictos de interés.

Aquellos Accionistas o miembros de cualquier érgano de la Sociedad, creado en virtud de este
Acuerdo, que presenten un potencial conflicto de interés, se abstendran de votar en relacion
con dicho conflicto.

Articulo 10 Sustitucion de la Sociedad Gestora

10.1

Sustitucion de la Sociedad Gestora

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

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

10.2 Cese de la Sociedad Gestora

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

(a)

(b)

Cese con Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada a instancia de los Accionistas mediante
Acuerdo Ordinario de Accionistas adoptado en una junta de accionistas convocada
mediante escrito conteniendo el orden del dia propuesto, de conformidad con lo
establecido en el Articulo 8 del presente Acuerdo, cuando concurra negligencia
grave, fraude o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes derivados
del presente Acuerdo, siempre y cuando dicha conducta haya sido debidamente
probada en virtud de laudo arbitral o sentencia firme dictada por el 6rgano
jurisdiccional competente (“Causa”).

En estos supuestos de cese, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir
Comision de Gestion mas alla de la fecha de su cese, ni compensacién alguna
derivada de su cese anticipado. En caso de que los Accionistas acordaran el Cese
con Causa de la Sociedad Gestora los efectos del cese seran inmediatos desde el
momento en que se notifique la resolucién firme.

Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada con posterioridad al segundo aniversario de
la Fecha de Cierre Inicial mediante Acuerdo Extraordinario de Accionistas, adoptado
en una junta de Accionistas convocada mediante escrito conteniendo el orden del
dia propuesto, por numero de Accionistas que represente, al menos, el setenta y
cinco por ciento (75%) de los Compromisos Totales de la Sociedad, de conformidad
con lo establecido en el Articulo 8 del presente Acuerdo, por cualquier otro motivo
distinto de un supuesto de Causa.

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

10.3 Efectos econdmicos tras el Cese

(@)

(b)

Cese con Causa

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

Cese sin Causa

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

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

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

Articulo 11 Salida de Ejecutivos Clave

11.1

Suspension de las inversiones

La Sociedad Gestora podra en cualquier momento nombrar a un nuevo Ejecutivo Clave sin
necesidad de obtener el consentimiento de la Junta General.

No obstante, no se podran llevar a cabo Inversiones, salvo aquellas que ya estuviesen
comprometidas por el Comité de Inversiones o que propuestas por la Sociedad Gestora
contaran con el visto bueno del Organo de Administracion, y solo podran efectuarse las
Solicitudes de Desembolso de los Compromisos de Inversidon necesarias para afrontar las
obligaciones de la Sociedad previamente contraidas y documentadas por escrito, asi como el
pago de los gastos de gestion y administracion de la Sociedad (“Suspensiéon de las
Inversiones”).

La Sociedad Gestora debera notificar a los Accionistas, en un plazo no superior a treinta (30)
dias naturales posteriores a que tuviera conocimiento del supuesto de Salida de Ejecutivos
Clave, el acaecimiento de dicho supuesto, convocando una Junta General a celebrar en un
plazo maximo de noventa (90) dias naturales, en cuyo orden del dia se incluira el
levantamiento (o no) de dicha suspensién y, en su caso, la aprobacion del nombramiento de
nuevos Ejecutivos Clave. Para la adopcion del acuerdo del levantamiento de dicha suspension
Yy, €n su caso, la sustitucion de los Ejecutivos Clave salientes, sera necesario el voto favorable
de los Accionistas que representen al menos dos tercios del patrimonio de la Sociedad
presente o representado.

Si de acuerdo con lo anterior, la suspension no hubiese sido levantada en un plazo de (6)
meses (bien por no considerar suficiente al equipo gestor restante, bien por no aceptar la
sustituciéon de los Ejecutivos Clave salientes por nuevos ejecutivos), la suspension se
considerara definitiva, dandose por finalizado el Periodo de Inversion de la Sociedad.

Sustitucion de Ejecutivos Clave

A los efectos de lo establecido en el presente articulo, en el supuesto de que se produzca la
salida de un Ejecutivo Clave que no implique un supuesto de Salida de Ejecutivo Clave, la
Sociedad Gestora podra nombrar a un nuevo Ejecutivo Clave con el visto bueno del Organo
de Administracion. El nuevo ejecutivo que sustituyera a un Ejecutivo Clave saliente adquirira la
condiciéon de Ejecutivo Clave.
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CAPITULO5 LAS ACCIONES
Articulo 12 Caracteristicas basicas y forma de representaciéon de las Acciones

El capital social de la Sociedad esta dividido en Acciones de diferentes clases, 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
Acuerdo.

La asuncion del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los Accionistas de la
Sociedad, implicara la obligacion de cumplir con lo establecido en el presente Acuerdo por el
que se rige la Sociedad, y en particular, con la obligacién de suscribir y desembolsar Acciones
en los términos y condiciones previstos en el mismo.

Las Acciones son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables y podran estar
representadas mediante titulos nominativos que podran documentar una o varias Acciones, y
a cuya expedicidon tendran derecho los Accionistas.

El capital social de la Sociedad estara en todo momento suscrito por los Accionistas en
proporcion a sus respectivos Compromisos de Inversion.

Las Acciones, independientemente de su clase, tendran un valor nominal de 1 Euro.

Los Accionistas suscribiran las Acciones de cada clase segun corresponda. Las distintas
clases Acciones podran ser suscritas por aquellos inversores que cumplan con los siguientes
requisitos:

. Compromiso de
Clase de @ Porcentajes P

. . Inversion Otras caracteristicas
Acciones de Comisién o
minimo
A2 1,00% €2.500.000
A3 1,25% €1.000.000

Inversores (i) asesorados por
un asesor independiente
segun la Directiva 2014/65/UE
del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 15 de mayo de
2014 relativa a los mercados
de instrumentos financieros y
por la que se modifican la
A4 1,00% €1.000.000 Directiva 2002/92/CE y la
Directiva 2011/61/UE, (ii)cuya
cartera esta gestionada por
un gestor de carteras o (iii)
cualquier tipo de inversores
gestionados o asesorados
bajo un contrato que impida
en cobro de retrocesiones
(i) La Sociedad Gestora o su
sociedad matriz, los
empleados y administradores
Sin requisito de dela So'ciedad Gestora;. (i)
A5 0% . N . Las Sociedades de Capital-
inversion minima Riesgo gestionadas por la
Sociedad Gestora; o (iii)
Sociedades de Capital-Riesgo
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autogestionadas o cualquier
otro cliente asesorado en
materia de inversion por la
Sociedad Gestora

Articulo 13 Valor liquidativo de las Acciones

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 12 con relacién al valor de suscripcion de las Acciones, la
Sociedad Gestora determinara periédicamente y de conformidad con lo siguiente el valor liquidativo de
las Acciones:

(i) la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Acciones teniendo
en consideracion los derechos econdémicos de cada clase de Acciones
previstos en el Articulo 16 del presente Acuerdo y de conformidad con lo
establecido en el Articulo 31.4 de la LECR y en la Circular;

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

(iii) salvo que se disponga lo contrario en el presente Acuerdo, no sera preciso
realizar dicho calculo a una determinada fecha en los supuestos de
amortizacién o transmision de las Acciones de un Accionista en Mora y de
transmision de Acciones de conformidad con el Articulo 18 y el Articulo 14,
respectivamente, ya que se utilizara el ultimo valor liquidativo disponible,
ajustado por todos aquellos hechos ciertos y conocidos por la Sociedad
Gestora, como por ejemplo suscripciones y reembolsos adicionales de los
Accionista.

Articulo 14 Régimen de transmisidn de las Acciones

Sin perjuicio de lo establecido en el presente articulo, la transmision de las Acciones, directas o
indirectas de Acciones — voluntarias, forzosas o cualesquiera otras — asi como la constituciéon de
derechos limitados u otra clase de gravamenes sobre las mismas (“Transmisidon” o “Transmisiones”),
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 Acciones implicara la aceptacion por el adquirente de todo lo previsto en el presente
Acuerdo, asi como la asuncién por parte del adquirente del Compromiso Pendiente de Desembolso
aparejado a cada una de las Acciones adquiridas (quedando el transmitente liberado de la obligacion de
desembolsar a la Sociedad el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a dichas Acciones
transmitidas).

14.1 Restricciones a la Transmision de Acciones

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

Cualquier Transmisiéon debera formalizarse siguiendo el procedimiento descrito en el Articulo
14.2 siguiente y requerira el consentimiento previo y por escrito de la Sociedad Gestora, que
podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion, considerando no obstante:

(a) que la Sociedad Gestora no denegara injustificadamente dicho
consentimiento en el supuesto de Transmisiones a una Afiliada del
transmitente (siempre y cuando dicha Transmisién no se realice dentro de
una serie de transmisiones en virtud de las cuales el Accionista final no
fuese una Afiliada del transmitente original, supuesto que requerira el
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14.2

consentimiento previo y por escrito de la Sociedad Gestora, que podra
otorgar o denegar el mismo a su discrecion); y

(b) que no estaran sujetas al consentimiento de la Sociedad Gestora las
Transmisiones por parte de un Accionista cuando dicha restriccion sea
contraria a normativa de caracter sectorial aplicable a dicho Accionista.

A titulo de ejemplo, y sin caracter limitativo, se consideran causas objetivas para denegar la
autorizacion solicitada las siguientes: (i) falta de la cualificacion del adquirente como inversor
apto para invertir en un fondo de capital riesgo de acuerdo con lo previsto en el articulo 75 de
la LECR,; falta de idoneidad del adquirente propuesto porque a juicio de la Sociedad Gestora
éste no reuna condiciones suficientes de honorabilidad comercial, empresarial o profesional o
no cumpla con los estandares para su aceptacion como cliente de acuerdo con lo previsto en
cada momento por las politicas y procedimientos establecidos por la Sociedad Gestora en
materia de prevencion de blanqueo de capitales y financiacién del terrorismo de conformidad
con la normativa aplicable; o (iii) falta de suficiencia financiera del adquirente propuesto para
atender los desembolsos de los Compromisos de Inversion pendientes de desembolso,
apreciada a juicio de la Sociedad Gestora.

No obstante, lo anterior, la Sociedad Gestora no podra denegar su autorizaciéon basandose en
las causas anteriores cuando el adquirente propuesto fuera otro accionista de la Sociedad o
bien a una sociedad afiliada del accionista transmitente, o en supuestos de sucesién universal.

En todo caso, la Sociedad Gestora podra, discrecionalmente, condicionar la transmision
pretendida a la aportacién de cualquier tipo de garantia que asegure, a satisfaccion de la
Sociedad Gestora, el pago de los Compromisos Pendientes de Desembolso que
correspondan al Compromiso de Inversién suscrito por el accionista transmitente.

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

En relacién con las Transmisiones por imperativo legal descritas en el parrafo anterior, a falta
de acuerdo sobre el valor liquidativo de las Acciones y el procedimiento a seguir para su
valoracion, se entendera como valor liquidativo el que determine un auditor de cuentas que
nombre a tal efecto la Sociedad Gestora, y que seré distinto al auditor de la Sociedad y de la
Sociedad Gestora. En el plazo maximo de dos (2) meses a contar desde su nombramiento, el
auditor emitira su informe, que notificara a la Sociedad Gestora y a los interesados. Dentro de
los tres (3) meses siguientes a la recepcion del informe de valoracion, las personas afectadas
tendran derecho a obtener en el domicilio social de la Sociedad Gestora el valor liquidativo de
las Acciones objeto de Transmision, en concepto de precio. Transcurrido dicho plazo sin que
las Acciones afectadas hubieran retirado dicho importe, la Sociedad Gestora consignara el
mismo en una entidad de crédito a nombre de los interesados.

Procedimiento para la Transmisién de las Acciones
14.2.1  Notificacion a la Sociedad Gestora

El Accionista transmitente debera remitir a la Sociedad Gestora, con una antelacion
minima de diez dias habiles (10) a la fecha prevista para la Transmision, una
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14.3

14.2.2

14.2.3

14.2.4

14.2.5

notificacion en la que incluya (i) los datos identificativos del transmitente y del
adquirente, (i) el numero de Acciones que pretende transmitir (las “Acciones
Propuestas”); y (iii) el precio de la citada Transmision. Dicha notificacion debera
estar firmada por el transmitente y por el adquirente.

Acuerdo de Suscripcién

Asimismo, con caracter previo a la formalizacion de la Transmisién de las Acciones
Propuestas, el adquirente debera remitir a la Sociedad Gestora el Acuerdo de
Suscripciéon debidamente firmado por el mismo. Mediante la firma de dicho Acuerdo
de Suscripcion, el adquirente asume expresamente frente a la Sociedad y la
Sociedad Gestora, todos los derechos y obligaciones derivados de la adquisicién y
tenencia de las Acciones Propuestas, y en particular, el Compromiso de Inversién
aparejado a las mismas (incluyendo, a efectos aclaratorios, la obligacion de
desembolsar a la Sociedad aquellos importes correspondientes a Distribuciones
Temporales recibidas por los anteriores titulares de las Acciones Propuestas y cuyo
desembolso fuera requerido por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo establecido
en el Articulo 17.5 del presente Acuerdo).

Requisitos para la eficacia de la Transmision

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

El adquirente no adquirira la condicion de Accionista 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 Accionistas,
lo que no se producira hasta que el adquirente haya hecho efectivo el pago de los
gastos en que la Sociedad y/o la Sociedad Gestora hayan incurrido con motivo de la
Transmision en los términos previstos en el Articulo 14.2.5. Con anterioridad a esa
fecha la Sociedad Gestora no incurrird en responsabilidad alguna con relacién a las
Distribuciones que efectue de buena fe a favor del transmitente.

Obligaciones de informacién y comunicaciones

Sin perjuicio de lo anterior, las Transmisiones de Acciones en la Sociedad estaran
sujetas, en todo caso, a las obligaciones de informaciéon y comunicacion que
establezca la legislacion aplicable en cada momento, y en particular, a aquellas
relativas a la prevencién del blanqueo de capitales.

Gastos

El adquirente estara obligado a reembolsar a la Sociedad y/o a la Sociedad Gestora
todos los gastos incurridos directa o indirectamente en relacién con la Transmision
de las Acciones Propuestas (incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos
legales y de auditores relacionados con la revision de la transaccion).

Constitucion de derechos reales sobre las Acciones

La constitucion de derechos reales u otra clase de gravamenes sobre las Acciones quedara
igualmente sujeta a la autorizacion de la Sociedad Gestora en los términos indicados en el
Articulo 14.1 anterior.
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La Sociedad Gestora podra oponerse al ejercicio o ejecucion de cualquier derecho real o
gravamen que no haya sido constituido con su previa conformidad, salvo en el supuesto de
que una norma legal de caracter imperativo disponga expresamente lo contrario.

El ejercicio de derechos econdmicos y politicos que corresponda a los derechos reales
validamente constituidos sobre las Acciones de la Sociedad se regira por lo dispuesto en su
titulo constitutivo, siempre que éste haya sido debidamente notificado a la Sociedad Gestora
con anterioridad a la fecha que corresponda al ejercicio del derecho, o, en defecto de pacto
expreso en el titulo constitutivo o de notificacidon a la Sociedad Gestora, por lo dispuesto con
caracter general para los valores negociables.

Articulo 15 Régimen de reembolso de las Acciones

Se trata de un Sociedad cerrada que no admite reembolsos parciales de sus Acciones con caracter
previo a su disolucién y liquidacion.

Habida cuenta del caracter cerrado de la Sociedad, los Accionistas que deseen liquidar la totalidad o
parte de su inversion deberan esperar a las distribuciones que lleve a cabo la Sociedad Gestora o bien
transmitir la totalidad o parte de sus Acciones (junto con el Compromiso de Inversiéon que corresponda)
de acuerdo con el procedimiento y condiciones descritas en el Articulo 14 de este Acuerdo.

No obstante lo anterior, en caso de reembolso de Acciones, éste sera general para todos los
Accionistas, aplicando para su determinacién el mismo porcentaje sobre las Acciones de la Sociedad de
las que cada uno sea titular. En cuanto al valor de reembolso de las Acciones éste sera determinado
por la Sociedad Gestora en funcién del ultimo valor liquidativo de cada clase de accion publicado
existente a la fecha de cierre del trimestre mas recientemente disponible, ajustado por todos aquellos
hechos ciertos y conocidos por la Sociedad Gestora, como, por ejemplo, suscripciones y reembolsos
adicionales de los participes.

La Sociedad Gestora podra modificar en el futuro la metodologia aplicada en la determinacién del Valor
de gestide Reembolso a efectos de los Reembolsos de Acciones, sujeto a la aprobacion previa del
Organo de Administracién a la que se le presentara un informe justificativo de las motivaciones del
cambio.

Articulo 16 Derechos econémicos de las Acciones
16.1 Derechos econdmicos de las Acciones

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

Comisioén de Gestion Variable

No obstante lo establecido en el Articulo 16.1, y sin perjuicio de lo establecido en el Articulo
10, el Articulo 16.3, el Articulo 18, el Articulo 19.1 y el Articulo 19.4, las Distribuciones a los
Participes se realizardn con arreglo a los siguientes criterios y 6rdenes de prelacién (‘Reglas
de Prelacion”). Las Distribuciones se asignaran simultaneamente a los Participes titulares de
cada una de las clases de Acciones en proporcion a la participacion de cada uno de los
Accionistas en los Compromisos de Inversion que comprenden dicha clase de conformidad
con lo siguiente:

(i) en primer lugar, a todos los Accionistas titulares de Acciones de clase A2, A3, Ad y
A5, a prorrata de su participaciéon en los Compromisos Totales, hasta que hubieran
recibido Distribuciones por un importe equivalente al cien por cien (100%) de los
Compromisos de Inversion desembolsados a la Sociedad;

(ii) en segundo lugar, a todos los Accionistas titulares de Acciones de clase A2, A3, A4
y A5, a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales, hasta que los
Accionistas hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al Retorno
Preferente;

(iii) en tercer lugar, y de manera simultanea,

(a) con respecto a los importes que les correspondan a los Accionistas titulares
de Acciones de clase A2:

(A) primero, a la Sociedad Gestora, en concepto de Comisién de Gestion
Variable, hasta que reciba un importe equivalente, en cada momento, al
ocho por ciento (8%) de las Distribuciones efectuadas a dichos Accionistas
en exceso de aquellas efectuadas en virtud del apartado (i) y (ii) anterior
mas la Comision de Gestion Variable satisfecha en virtud de esta letra (A);

y

(B) una vez se haya cumplido el supuesto anterior: (x) un noventa y dos
por ciento (92%) a todos los Accionistas titulares de Acciones de clase A2
(a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales); y (y) un ocho
(8%) a la Sociedad Gestora en concepto de Comision de Gestion Variable.

(b) con respecto a los importes que les correspondan a los Accionistas titulares
de Acciones de clase A3 y A4:

(A) primero, a la Sociedad Gestora, en concepto de Comisién de Gestion
Variable, hasta que reciba un importe equivalente, en cada momento, al
diez por ciento (10%) de las Distribuciones efectuadas a dichos Accionistas
en exceso de aquellas efectuadas en virtud del apartado (i) y (ii) anterior
mas la Comision de Gestion Variable satisfecha en virtud de esta letra (A);

y

(B) una vez se haya cumplido el supuesto anterior: (x) un noventa por
ciento (90%) a todos los Accionistas titulares de Acciones de clase A3 y A4
(a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales); y (y) un diez
(10%) a la Sociedad Gestora en concepto de Comision de Gestion
Variable.

(iv) con respecto a los importes que les correspondan a los Accionistas que sean
titulares de Acciones de la clase A5, el 100% a todos los Accionistas titulares de
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16.3

Acciones de la clase A5 (a prorrata de su participacion en los Compromisos
Totales).

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

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

Obligacién de Reintegro

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

A estos efectos, durante el proceso de liquidacion de la Sociedad, la Sociedad Gestora, bien
por si misma bien a peticiébn de algun Accionista, debera reintegrar y/o reclamar a los
Accionistas que, en su caso, reintegren a la Sociedad los importes percibidos del mismo por
dichos Accionistas o por ella en exceso de sus derechos econdmicos (excluyendo los
importes que la Sociedad y/o los Accionistas hubiesen abonado o estuviesen obligados a
abonar, de manera directa o por aplicacién de una retencién o ingreso a cuenta, como
consecuencia de sus obligaciones tributarias derivadas de dichos importes percibidos). Una
vez reintegrados a la Sociedad dichos importes, la Sociedad Gestora procedera a distribuir los
mismos entre la Sociedad y los Accionistas de tal forma que la Sociedad Gestora y cada
Accionista reciba lo que deberia haber recibido conforme a las Reglas de Prelacion descritas
en el Articulo 16.2 anterior.

CAPiITULO 6 REGIMEN DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO DE ACCIONES

Articulo 17 Régimen de suscripciéon de Acciones

171

Periodo de Colocacién

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

Desde la fecha de constitucion de la Sociedad se iniciara un Periodo de Colocacién que
finalizara en la Fecha de Cierre Final, durante el cual se podran aceptar Compromisos de
Inversion adicionales de nuevos inversores y, en su caso, de los Accionistas existentes (estos
ultimos seran tratados como Accionistas Posteriores exclusivamente con relacion al
incremento de su Compromiso de Inversiébn y uUnicamente en el importe que suponga
incrementar su porcentaje de Compromisos Totales de la Sociedad).

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, la Sociedad tendra un caracter cerrado, no
estando previstas ni emisiones de nuevas Acciones para terceros, ni ulteriores transmisiones
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17.2

17.3

de Acciones a terceros (esto es, personas o entidades que con anterioridad a la transmision
no revistan la condicién de Accionistas), salvo de conformidad con el presente Acuerdo.

Desembolsos

A lo largo de la vida de la Sociedad, con sujecion a lo previsto en el Articulo 21.2, la Sociedad
Gestora ira requiriendo a todos los Accionistas para que procedan al desembolso de sus
Compromisos de Inversion mediante la suscripcion y desembolso de Acciones de la Sociedad,
a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la Solicitud
de Desemboilso (y que la Sociedad Gestora remitira a cada Accionista al menos diez (10) dias
habiles antes de la citada fecha). En todo caso los desembolsos se solicitaran en la medida en
que dichos desembolsos sean necesarios para atender las Inversiones de la Sociedad en las
Entidades Participadas, la Comisién de Gestion, los Gastos de Establecimiento, los Gastos
Operativos y cualesquiera otras obligaciones y responsabilidades asumidas por la Sociedad
conforme a lo establecido en este Acuerdo. La Sociedad Gestora determinara a su discrecion
el numero de Acciones a suscribir y desembolsar que considere convenientes en cada
momento con la finalidad de atender a las obligaciones de la Sociedad y cumplir su objeto.
Dichos desembolsos se realizaran en euros y en efectivo.

Una vez finalizado Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora vera limitada su capacidad para
requerir el desembolso de los Compromisos de Inversién de los Accionistas, y Unicamente
podra solicitar el desembolso de Compromisos de Inversién en los siguientes supuestos:

(i) con el objeto de responder ante cualquier obligaciéon, gasto o
responsabilidad de la Sociedad frente a terceros (incluyendo, a efectos
aclaratorios, la Comisién de Gestion y el desembolso de las cantidades
comprometidas por la Sociedad hasta dicho momento en las Entidades
Participadas); o

(ii) con el objeto de realizar Inversiones complementarias en Sociedades
Participadas; o

(iii) con el objeto de realizar Inversiones en Entidades Participadas que hayan
sido comprometidas o que hayan sido aprobadas por el Comité de
Inversiones, con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversion.

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Accionistas, podra decidir la
condonacién total o parcial de los Compromisos Pendientes de Desembolso, de manera que,
a los efectos del presente Acuerdo, dichos Compromisos Pendientes de Desembolso
condonados no se considerardan Compromisos de Inversién desembolsados y no se tendran
en cuenta para el calculo de las Distribuciones. Sin perjuicio de lo anterior, dicha decision
debera ser pari passu para todos los Accionistas a prorrata de su participacion en los
Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, la contribucion de los Compromisos Pendientes de Desembolso
siempre se requerira a los Accionistas a prorrata de su respectiva participacion en los
Compromisos Totales.

Patrimonio de la Sociedad y suscripcion de Acciones

Cada uno de los Accionistas suscribira un Compromiso de Inversién vinculante mediante la
firma de la correspondiente Carta de Adhesion, mediante el cual se obligara a aportar
determinado importe a la Sociedad en una o varias veces a requerimiento de la Sociedad
Gestora.
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Los Accionistas suscribiran las Acciones que correspondan contra el efectivo desembolso de
los fondos que sean solicitados por la Sociedad Gestora con el limite maximo establecido en
el Compromiso de Inversion suscrito por cada Accionista.

El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de Inversion obtenidos una vez
finalizado el Periodo de Colocacion constituira los Compromisos Totales de la Sociedad.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién no se aceptaran nuevos Compromisos de
Inversién o la ampliacién de los ya existentes.

17.4 Cierres posteriores y compensacion por la suscripcion posterior

El Accionista Posterior procedera, en la Fecha del Primer Desembolso, a desembolsar y a
suscribir Acciones de acuerdo con lo previsto en el Articulo 17.1 anterior, Acciones que
estaran suscritas y totalmente desembolsadas, contribuyendo a la Sociedad un importe
equivalente al porcentaje desembolsado hasta ese momento por los Accionistas anteriores.

Adicionalmente al desembolso sefialado en el parrafo anterior, el Accionista Posterior debera
abonar a la Sociedad una prima de actualizacién financiera equivalente al resultado de aplicar
un tipo de interés anual del EURIBOR mas doscientos (200) puntos basicos sobre el importe
desembolsado por el Accionista Posterior en la Fecha del Primer Desembolso y durante el
periodo transcurrido desde la fecha o fechas en que el Accionista Posterior hubiera efectuado
desembolsos si hubiera sido Accionista desde la Fecha de Cierre Inicial, hasta la Fecha del
Primer Desembolso del Accionista Posterior (la “Prima de Ecualizaciéon”). Dicha Prima de
Ecualizaciéon no se considerara en ningun caso parte de los Compromisos de Inversion y por
tanto no reduciran los Compromisos Pendientes de Desembolso.

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

17.5 Distribuciones temporales tras el Periodo de Colocacion

Con el objeto de optimizar la gestion de los activos de la Sociedad, en el supuesto en que,
durante el Periodo de Colocacién, a juicio de la Sociedad Gestora, se previera un exceso de
liquidez en la Sociedad como consecuencia de la suscripcidon y desembolso de Acciones por
parte de los Accionistas Posteriores, la Sociedad Gestora podra acordar con caracter
inmediatamente anterior a dicho desembolso y suscripcidon la realizacién de Distribuciones
Temporales.

Sin perjuicio de lo anterior, cualesquiera Distribuciones Temporales realizadas durante el
Periodo de Colocacion en atencién a lo previsto en el Articulo 19.5 siguiente, incrementaran,
en el importe de las mismas, el Compromiso Pendiente de Desembolso de aquellos
Accionistas a los que se realice la Distribucion Temporal, si bien se entendera que dicho
importe no se ha desembolsado en ningin momento y no se tendra en cuenta para el calculo
de Distribuciones.

Articulo 18 Incumplimiento por parte de un Accionista de la Solicitud de Desembolso

En el supuesto en que un Accionista hubiera incumplido su obligacién de desembolsar en el plazo
debido la parte de su Compromiso de Inversién solicitada por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo
dispuesto en el Articulo 16 anterior, se devengara a favor de la Sociedad un interés de demora
equivalente a una tasa de retorno anual del EURIBOR mas quinientos (500) puntos basicos y desde la
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fecha del incumplimiento hasta la fecha de desembolso efectivo (o0 hasta la fecha de amortizacion o de
venta de las Acciones del Accionista en Mora segun se establece a continuacion).

Si el Accionista no subsanara el incumplimiento en el plazo de quince (15) dias naturales (que podra
discrecionalmente ser extendido por la Sociedad Gestora por el plazo improrrogable de otros quince
(15) dias naturales adicionales cuando a su juicio resultase en el mejor interés de la Sociedad) desde la
fecha de la Solicitud de Desembolso, el Accionista sera considerado un “Accionista en Mora”.

El Accionista en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo aquellos relacionados con la
participacién en la junta de accionistas u otro érgano similar) y econdmicos, compensandose
automaticamente la deuda pendiente con las cantidades que en su caso le correspondieran con cargo a
las Distribuciones de la Sociedad.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra acordar, a su discrecion, cualquiera de las siguientes
alternativas:

(i) exigir el cumplimiento de la obligacion de desembolso con el abono del interés de
demora mencionado y de los dafos y perjuicios causados por el incumplimiento; o

(ii) amortizar las Acciones del Accionista en Mora, reteniendo la Sociedad en concepto
de penalizacion las cantidades desembolsadas a la Sociedad por el Accionista en
Mora y que no hayan sido reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacién, y
limitando las Distribuciones al Accionista en Mora, hasta el momento en el que el
resto de Acciones hubieran recibido de la Sociedad Distribuciones por un importe
equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos desembolsadas durante la vida
de la Sociedad (conforme a las reglas de prelacion establecidas en el Articulo 16.2).
La compensacién por la amortizacién sera un importe equivalente a la menor de las
siguientes cuantias: (i) el cincuenta (50) por ciento de las cantidades desembolsadas
a la Sociedad por el Accionista en Mora menos los importes que ya hubieran sido
objeto de Distribucidon previamente; o (ii) el cincuenta (50) por ciento del ultimo valor
liquidativo de las Acciones correspondientes al Accionista en Mora en la fecha de la
amortizacion. Asimismo, de este importe a percibir por el Accionista en Mora,
adicionalmente se descontaran los siguientes importes: (A) cualesquiera costes,
incluyendo intereses incurridos como consecuencia de la financiacién requerida por
la Sociedad para cubrir el importe no desembolsado por el Accionista en Mora, y (B)
cualesquiera costes incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al
incumplimiento del Accionista en Mora mas una cantidad equivalente a la Comision
de Gestién que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia de la
aplicacion del presente articulo; o

(iii) acordar la venta de las Acciones titularidad del Accionista en Mora, asi como el
Compromiso de Inversién asociado (incluyendo el importe debido que genera el
incumplimiento), en cuyo caso la Sociedad Gestora:

(a) En primer lugar, ofrecera la compra de las Acciones a todos y cada uno de
los Accionistas de la Sociedad a prorrata de su respectiva participacion en
los Compromisos Totales. En el supuesto de que alguno de los Accionistas
no ejercitase su derecho, la compra de las Acciones que le
correspondieran a dicho Accionista se ofreceran al resto de Accionistas
igualmente a prorrata de su respectiva participacion en los Compromisos
Totales.
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El precio de compra de cada participaciéon ofrecida a los inversores sera la
cantidad equivalente al cincuenta (50) por ciento del ultimo valor liquidativo de
dicha participacion.

(b) En segundo lugar, las Acciones del Accionista en Mora cuya compra no
interesase a ninguno de los Accionistas en los términos del apartado
anterior, podran ser ofrecidas por la Sociedad Gestora para su compra por
la Persona o Personas que aquella considere conveniente en beneficio de
la Sociedad.

Recibida una propuesta por parte de la Sociedad Gestora: (A) si el precio
fuera superior al cincuenta (50) por ciento del valor liquidativo de dicha
participacion, la Sociedad Gestora podra transmitir la participacion del
Accionista en Mora; o (B) si el precio ofertado fuera inferior al cincuenta (50)
por ciento del valor liquidativo de dicha participacion, la Sociedad Gestora
comunicara la propuesta a los Accionistas, que en el plazo de siete (7) dias
naturales, deberan indicar si tienen interés en adquirir toda la participacion a
dicho precio, ejecutandose la transmisién, a prorrata entre los Accionistas
interesados, en los siete (7) dias naturales siguientes a la finalizacién del
plazo anterior. El precio acordado entre la Sociedad Gestora y la Persona o
Personas interesadas, vinculara al Accionista en Mora quien colaborara con la
Sociedad Gestora para que la transmisidon anterior se lleve a efecto.

La Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el precio de venta al
Accionista en Mora hasta el momento en que éste hubiera firmado la
documentacién que le solicite la Sociedad Gestora. Del precio de venta a
percibir por el Accionista en Mora, se descontaran: (1) cualesquiera costes,
incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiacion
requerida por la Sociedad para cubrir el importe no desembolsado por el
Accionista en Mora; y (2) cualesquiera costes incurridos por la Sociedad
Gestora con relacion al incumplimiento del Accionista en Mora mas una
cantidad equivalente a la Comisién de Gestion que la Sociedad Gestora
hubiese dejado, en su caso, de percibir como consecuencia de la aplicacion
del presente articulo.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra exigir al Accionista en Mora los dafios y perjuicios causados por
el incumplimiento.

CAPITULO 7 POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES
Articulo 19 Régimen de distribuciones
19.1 Tiempo y modo de efectuar las distribuciones

La politica de la Sociedad es realizar Distribuciones a los Accionistas tan pronto como sea
posible tras la desinversion de una Sociedad Participada o la recepcion por la Sociedad de los
ingresos derivados de la desinversion de las sociedades participadas por parte de los Fondos
Subyacentes y la desinversion en cualquiera de los Fondos Subyacentes o la percepcion de
ingresos por otros conceptos.
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19.2

19.3

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

(i) cuando los importes a distribuir a los Accionistas de la Sociedad no sean
significativos a juicio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso dichos importes se
acumularan para ser distribuidos en el momento en que asi lo decida la Sociedad
Gestora o se compensaran con futuros gastos que deba afrontar la Sociedad
incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, la Comisién de Gestion (estos ajustes
se realizaran en todo caso con caracter semestral);

(ii) cuando los importes pendientes de Distribucién pudieran ser objeto de reciclaje de
acuerdo con lo establecido en el Acuerdo;

(iii) cuando se trate de Distribuciones derivadas de desinversiones (o distribuciones de
dividendos o similar por parte de las Entidades Participadas) que tengan lugar con
anterioridad a la finalizacién del Periodo de Inversion; y

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

Las Distribuciones tendran caracter general para todos los Accionistas, y se realizaran de
conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacién, y en igual proporcién respecto a
las Acciones comprendidas en cada clase, teniendo en todo momento en cuenta las
limitaciones legales que correspondan.

Distribuciones en especie

La Sociedad Gestora realizard sus mejores esfuerzos para no efectuar Distribuciones en
especie de los activos de la Sociedad con anterioridad a la liquidaciéon de la Sociedad.
Cualquier Distribucion en especie se realizara en la misma proporcién en que se haria si se
tratara de una Distribucion en efectivo.

Retenciones fiscales en las Distribuciones. Requerimientos fiscales administrativos

Por regla, la Sociedad no estara obligada a practicar retenciones en Distribuciones que haga a
los Accionistas que supongan un reparto de beneficios o reservas de la Sociedad, salvo que
se trate de Accionistas personas fisicas residentes en Espafa entienda que el Accionista
recibe estas Distribuciones a través de un Paraiso Fiscal, en cuyo caso habra obligacion de
retener en todo caso.

Con el fin de confirmar que no se da tal situacion, la Sociedad Gestora debera dar prueba de
la residencia fiscal de sus Accionistas. Consecuentemente, siempre que sean requeridos por
la Sociedad Gestora, los Accionistas deberan entregar el Certificado de Residencia Fiscal.

De este modo, si el Accionistas cambiara su lugar de residencia fiscal, debera notificarselo 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 Accionista no pudiera entregar el Certificado de Residencia Fiscal a la Sociedad Gestora
por la Unica razon de ser una entidad transparente a efectos fiscales, y por ello no estar sujeta
al pago de impuestos en su estado de constitucion, la Sociedad Gestora solicitara
periédicamente al Accionista prueba del lugar de residencia de las Personas que sean sus
Accionistas, socios o miembros y de la residencia fiscal de las Personas que sean

32



19.4

Accionistas, socios 0 miembros de los propios Accionistas, socios o miembros del Accionista
que sean entidades transparentes a efectos fiscales y por ello no sujetas al pago de impuestos
en su estado de constitucion, y asi sucesivamente (referido a “Beneficiario Ultimo”). En este
caso, la Sociedad Gestora también solicitara, en lo referente a los beneficios y las reservas
distribuidas a los Accionistas, su asignacién proporcional entre los Beneficiarios Ultimos. De
este modo, siempre que asi lo requiera la Sociedad Gestora, el Accionista diligentemente
aportara un Certificado de Residencia Fiscal de los Beneficiarios Ultimos y la asignacion
proporcional entre estos, renunciando para ello a cualquier otra ley que les impida aportar
dicha informacion.

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

Si, cuando se solicite y siempre antes de la Distribucion de beneficios y reservas, el Accionista
no pudiera aportar el Certificado de Residencia Fiscal o, en su caso los Beneficiarios Ultimos,
la Sociedad Gestora retendra, sobre dichas Distribuciones, la cantidad establecida por ley.

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

La Sociedad Gestora debera, a solicitud de cualquier Accionista, aportar inmediatamente toda
la informacién 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 para que el Accionista pueda: (i) reclamar cualquier retencion de impuestos o
presentar cualquier declaraciéon o documento impositivo; o (ii) proporcionar informacion fiscal a
cualquiera de los Beneficiarios Ultimos con el mismo fin que en el caso de la aportacion de
informacioén para el Accionista. Cualquier gasto relativo a las solicitudes realizadas por los
Accionistas, no supondra un gasto para la Sociedad, sino que sera soportado por el
Accionista.

Reciclaje / Posibilidad de reinversion

A los efectos del presente Acuerdo, “reciclaje” significa utilizar los ingresos, dividendos y/o
cualesquiera distribuciones recibidas de las Entidades Participadas, o las cantidades
resultantes de las desinversiones de las Entidades Participadas, o cualquier otro ingreso
derivado de las inversiones de la Sociedad, para atender las Inversiones, la Comision de
Gestion, los Gastos de Establecimiento o los Gastos Operativos de la Sociedad de
conformidad con el presente Acuerdo.

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 21.3.4 del Acuerdo, la Sociedad Gestora podra
decidir la reinversion de los siguientes importes:

(i) aquellos ingresos y/o dividendos y/o cualesquiera distribuciones recibidas de las
Entidades Participadas y aquellos importes derivados de ganancias de cualquier
desinversion de las Entidades Participadas;

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

(iii) aquellos importes solicitados a los Accionistas y destinados al pago de los gastos de
la Sociedad (incluida la Comision de Gestion); y
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19.5

(iv) aquellas sumas que hayan sido aportadas por los Accionistas para una inversion
propuesta que no se haya realizado completamente o que no sera realizada.

Sin perjuicio de lo anterior, el importe maximo que la Sociedad podra utilizar al objeto de
realizar Inversiones en Entidades Participadas sera equivalente al ciento veinte (120) por
ciento de los Compromisos Totales.

Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Accionistas en virtud de Distribuciones calificadas por la
Sociedad Gestora como Distribuciones Temporales incrementaran, en el importe de las
mismas, el Compromiso Pendiente de Desembolso aparejado a cada participacion en dicho
momento y estaran por tanto los Accionistas sujetos de nuevo a la obligacion de desembolso
de dicho importe.

A efectos aclaratorios, la obligacion de desembolsar a la Sociedad un importe equivalente a
una Distribucion Temporal corresponde al titular de cada participaciéon en el momento en que
la Sociedad Gestora notifique la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de
que el titular de la participacion fuera o no el perceptor de la Distribucion Temporal.

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

(i) aquellos importes susceptibles de reciclaje de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 19.4 anterior;

(ii) aquellos importes desembolsados a la Sociedad por Accionistas Posteriores que de
acuerdo con el Articulo 17.5 pueden ser objeto de Distribuciones Temporales;

(iii) aquellos importes distribuidos a los Accionistas durante el Periodo de Inversién;

(iv) aquellos importes distribuidos a los Accionistas derivados de una desinversion con
respecto a los cual la Sociedad Gestora haya indicado a los Accionistas que la
entidad gestora del Fondo Subyacente ha calificado como recallable conforme a su
documentacion constitutiva;

(v) aquellos importes distribuidos a los Accionistas derivados de una desinversién con
relacién a la cual la Sociedad tuviese una obligacion de reintegro, siempre y cuando
se produzca una reclamacion a la Sociedad en virtud de dicha obligacion, en
cualquier momento antes del cuarto aniversario de la fecha de dicha distribucion; y

(vi) aquellos importes distribuidos a los Accionistas, en el supuesto en que la Sociedad
estuviera obligado a abonar determinadas indemnizaciones en virtud del Articulo
29.2, en cualquier momento antes del cuarto aniversario de la fecha de dicha
distribucion.

La Sociedad Gestora podra reclamar el pago de los importes calificados como Distribuciones
Temporales en virtud de los parrafos (v) y (vi) anteriores, incluso una vez se haya producido la
liquidacion de la Sociedad, pero en ningun caso una vez transcurridos cuatro (4) afios desde
fecha de liquidacion de la Sociedad.

La Sociedad Gestora informara a los Accionistas de las Distribuciones que tuvieran el caracter
de Distribuciones Temporales.
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Articulo 20 Criterios sobre determinacién y distribucién de resultados

Los resultados de la Sociedad se determinaran conforme a los principios contables generalmente
aceptados en Espafia y los criterios de valoracion establecidos en la Circular y por las disposiciones que
la sustituyan en el futuro.

Los resultados de la Sociedad seran distribuidos de conformidad con la politica general de
Distribuciones establecida en el Articulo 19 y la normativa aplicable.

CAPITULO 8 POLITICA DE INVERSIONES
Articulo 21 Criterios de inversidon y normas para la seleccion de valores

La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion vy
enajenacion de activos de la Sociedad, de acuerdo con la Politica de Inversiéon. En todo caso, las
Inversiones de la Sociedad estan sujetas a las limitaciones sefaladas en la LECR y demas
disposiciones aplicables.

211 Objetivo de gestion

El objetivo de la Sociedad es generar valor para sus Accionistas mediante: (i) la suscripcion de
compromisos de inversion en Fondos Subyacentes (que podra realizarse en operaciones de
primario o de secundario); y (ii) la toma de participaciones temporales en Sociedades
Participadas, de acuerdo con lo establecido en el presente Acuerdo y, en particular, con la
Politica de Inversion.

La Sociedad invertira mayoritariamente en compafias tecnolégicas no cotizadas en sus
primeras etapas o en Fondos Subyacentes que tengan como objetivo de inversion tomar
participaciones en el capital de las compafiias descritas anteriormente.

La Sociedad tiene previsto invertir al menos un ochenta (80) por ciento del Capital Total
Comprometido por la Sociedad en el momento en que finalice el Periodo de Inversion en
operaciones de primario en Fondos Subyacentes, por lo que se prevé que el importe maximo
que la Sociedad podra destinar en el momento en que finalice el Periodo de Inversion a las
operaciones de secundario en Fondos Subyacentes o a la inversion en Sociedades
Participadas no exceda del veinte (20) por ciento del Capital Total Comprometido por la
Sociedad. Sin perjuicio de lo anterior, durante el Periodo de Inversién se establece un periodo
transitorio durante el que no aplicaran estas limitaciones.

El objetivo de la Sociedad es lograr la inversién maxima de los Compromisos Totales en
Entidades Participadas. Para ello, la Sociedad podra realizar Inversiones en Entidades
Participadas en una cuantia méaxima equivalente al ciento veinte (120) por ciento de los
Compromisos Totales.

21.2 Periodo de Inversion

La Sociedad Gestora acometera todas las Inversiones de la Sociedad durante el Periodo de
Inversion, mediante la solicitud de desembolso de Compromisos de Inversion en la Sociedad.
Una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora Unicamente podra solicitar el
desembolso de Compromisos de Inversion en los términos previstos en el Articulo 17.2.
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21.3

Politica de Inversion

21.3.1

213.2

2133

2134

21.3.5

21.3.6

Ambito geografico

El ambito geografico de inversion se circunscribe a inversiones en Estados Unidos,
Europa e Israel. De manera oportunista, la Sociedad podria invertir en otras zonas
geograficas (tales como China y el Sudeste Asiatico) y se haran preferiblemente a
través de gestores de capital riesgo estadounidenses.

Diversificacion
La Sociedad, salvo que cuente con el visto bueno del Organo de Administracién, no
invertira mas del veinticinco (25) por ciento del activo invertible en un misma Entidad

Participada, ni mas de un treinta y cinco (35) por ciento del activo invertible en una
misma Entidad Participada y sus Afiliadas.

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

Financiacién ajena de la Sociedad

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, la Sociedad podra tomar dinero a préstamo o crédito
con caracter general, asi como otorgar garantias si fuera necesario, siempre que el
importe agregado de las operaciones de préstamo o crédito de la Sociedad, en cada
momento, no exceda el veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos Totales de
la Sociedad.

Financiacién de las Sociedades Participadas

La Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de
financiacion, en este Ultimo caso uUnicamente a favor de Sociedades Participadas
que formen parte del objeto principal de la Sociedad.

Inversion de la tesoreria de la Sociedad

Los importes mantenidos como tesoreria de la Sociedad tales como los importes
desembolsados por los Accionistas con caracter previo a la ejecucion de una
Inversion, o los importes percibidos por la Sociedad como resultado de una
desinversion, dividendos o cualquier otro tipo de distribucién y hasta el momento de
su Distribucion a los Accionistas, podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

Vehiculos Coinversores

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

En el supuesto de que se produzcan gastos en relacion con la Inversion en una
Entidad Participada que sean imputables tanto a la Sociedad como a los Fondos
Coinversores, se imputaran a cada uno de ellos con sujecién a criterios objetivos de
imputacién, tales como el prorrateo en base a los compromisos efectivamente
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21.3.7

21.3.8

Articulo 22

22.1

asumidos por cada uno de ellos en la Entidad Participada en cuestion o, en su caso,
en base al tamafio de los compromisos totales o el patrimonio neto de cada uno de
ellos. La Sociedad Gestora aplicara, a su discrecion, el criterio que considere mas
equitativo conforme a las circunstancias de cada caso en particular.

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

Vehiculos Paralelos

La Sociedad Gestora podra promover Vehiculos Paralelos y la Sociedad podra
suscribir acuerdos de inversion con cualesquiera Vehiculos Paralelos, mediante los
cuales, la Sociedad y los Vehiculos Paralelos efectuaran Inversiones conjuntamente.
La proporcién para estas Inversiones se realizara teniendo en cuenta el tamafio
objetivo de la Sociedad (esto es, 20.000.000.-€) y el de los Vehiculos Paralelos cada
que, en su caso, se constituyeran.

Asimismo, los Vehiculos Paralelos deberan invertir y desinvertir en paralelo, en
términos pari passu con la Sociedad, y sustancialmente en los mismos términos y
condiciones legales y econdémicas que la Sociedad, pero no en términos mas
favorables que aquellos ofrecidos a la Sociedad conforme a los acuerdos de
inversién suscritos con la Sociedad.

Dado que no se tendra conocimiento del Patrimonio Total Comprometido de la
Sociedad hasta la finalizacién del Periodo de Colocacion, dicho(s) acuerdo(s) de
inversién podra(n) contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir participaciones
en entidades ya adquiridas por la Sociedad o los Vehiculos Paralelos a coste, con el
objeto de que, finalizado el Periodo de Colocacion, sus respectivas participaciones
en dichas entidades se asignen proporcionalmente a sus respectivos compromisos
en los compromisos totales de las Sociedades Participadas.

Otras oportunidades de coinversion

Aparte de los acuerdos de coinversion resultantes de la existencia de varios Fondos
Coinversores, la Sociedad Gestora, a su discrecion, siempre y cuando lo considere
conforme al interés de la Sociedad, podra ofrecer oportunidades de coinversion a
Accionistas en la Sociedad o a terceros. Las oportunidades de coinversion se
asignaran de la forma que la Sociedad Gestora estime mas conveniente, siempre en
el mejor interés de la Sociedad.

Factores de Riesgo

Valor razonable de los instrumentos financieros

Como se ha mencionado anteriormente, el objetivo de la Sociedad es generar valor para sus
Accionistas mediante: (i) la suscripcién de compromisos de inversion en Fondos Subyacentes
(que podra realizarse en operaciones de primario o de secundario); y (i) la toma de
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222

22.3

22.4

participaciones temporales en Sociedades Participadas, de acuerdo con lo establecido en el
presente Acuerdo y, en particular, con la Politica de Inversion.

Estas inversiones se clasifican como “Activos disponibles para la venta” a efectos contables,
segun la Circular 04/2015, de 28 de octubre, de la CNMV, y por lo tanto su valoracion en un
momento posterior al inicial debe ser el valor razonable.

Riesgo de crédito

La Sociedad cuenta con Compromisos de Inversion por parte de los Accionistas. Estos se
obligan contractualmente a desembolsar la totalidad de ese Compromiso de Inversion a
requerimiento de la Sociedad Gestora de la Sociedad.

Para evitar el riesgo de que los Accionistas no cumplan con su compromiso de desembolso, el
presente Acuerdo tiene establecidos los mecanismos de penalizacion previstos en el Articulo
18 del presente Acuerdo.

Sin perjuicio de lo anterior, se estima que la existencia de estos mecanismos de penalizacion,
junto con el perfil institucional de los inversores, hace que el riesgo de crédito no sea
significativo.

Riesgo tipo de interés

La Sociedad no posee ni activos ni pasivos remunerados importantes, a excepcion de los
pactos de recompra (“repos”) de deuda espafola que contrata periédicamente. En este caso,
el tipo de interés esta asegurado por la entidad financiera con la que se firma el pacto de
recompra. Por todo ello, los ingresos y los flujos de efectivo de las actividades de explotacion
de la Sociedad son bastante independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés
de mercado.

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad puede tener suscritos compromisos de inversion en Sociedades Participadas en
divisa diferente a Euros. La evolucion del tipo de cambio Euro/divisa a lo largo de la vida de la
Sociedad puede tener el siguiente impacto en las actividades del mismo: riesgo de “sobre-
compromiso”.

Puede darse la circunstancia de que esos compromisos de inversion en divisa diferente al
Euro representen una cantidad de Euros mayor a la prevista actualmente en caso de que la
divisa se apreciase significativamente. No obstante, se estima que el riesgo de tipo de cambio
en este caso no es significativo ya que es practica habitual que los gestores de los fondos en
cartera no lleguen a solicitar el 100% del capital comprometido en los mismos. No obstante, la
Sociedad Gestora realiza un seguimiento continuo del riesgo de tipo de cambio.
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22.5 Riesgo de liquidez

La Sociedad Gestora realiza una monitorizacién constante de las necesidades de tesoreria de
la Sociedad para hacer frente a los desembolsos mediante estimaciones de los flujos de caja.
la Sociedad realiza las solicitudes de desembolso a sus Accionistas tomando como base esas
estimaciones, por lo que el riesgo de liquidez no es significativo.

22.6 Riesgo regulatorio

En la medida en que los sectores en los que va a invertir la Sociedad estan fuertemente
regulados, las valoraciones pueden depender de la estabilidad politica y econémica de las
jurisdicciones donde se encuentren las inversiones. Asimismo, las limitaciones ambientales
pueden impedir la construccidén del proyecto o pueden requerir que el proyecto se reduzca en
tamafio a niveles antieconémicos.

Articulo 23 Periodo de Inversion

En ejecucién de las obligaciones asumidas en virtud de los Compromisos de Inversion, la Sociedad
tiene previsto acometer todas las Inversiones en las Sociedades Participadas, directamente o a través
de otros vehiculos, dentro del Periodo de Inversion de la Sociedad.

CAPITULO9 DEPOSITARIO. FORMA DE DESIGNACION DE AUDITORES, INFORMACION A
ACCIONISTAS

Articulo 24 Depositario

La Sociedad Gestora designara a un Depositario para la Sociedad 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 de la Sociedad, asi como la vigilancia de la gestiéon de la Sociedad
Gestora.

Articulo 25 Designacion de auditores

Las cuentas anuales de la Sociedad deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La
designacion de los auditores de las cuentas de la Sociedad debera realizarse por la Sociedad Gestora
en el plazo de seis (6) meses desde el momento de su constitucién y, en todo caso, antes del 31 de
diciembre del primer ejercicio 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 de la Ley
22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas (o aquellas normas que la sustituyan en cada
momento), y en particular una de las entidades consideradas como big four, y sera notificado a la
CNMV vy los inversores, a la cual también se le notificara puntualmente cualquier modificacion en la
designacion de los auditores.

Articulo 26 Informacion a los Accionistas

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 Accionista, en el domicilio social
de la misma, el presente Acuerdo debidamente actualizado, y los sucesivos informes anuales auditados
que se publiquen con respecto a la Sociedad, que deberan ser puestos a disposicion de los Accionistas
dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre de cada ejercicio.
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Ademas de las obligaciones de informacién a los Accionistas anteriormente sefialadas, la Sociedad
Gestora cumplira con las recomendaciones publicadas en cada momento por la Invest Europe
(“International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”).

Asimismo, La Sociedad Gestora realizara sus mejores esfuerzos para remitir a los Accionistas, dentro
de los sesenta (60) dias siguientes a la finalizacion del primer, segundo y tercer trimestre del ano, y
dentro de los noventa (90) dias en el caso del cuarto trimestre:

(i) un informe trimestral de la Sociedad incluyendo, entre otros aspectos, la siguiente
informacion:

(a) Inversiones y desinversiones realizadas durante dicho periodo;

(b) balance y cuenta de resultados trimestrales no auditados;

(c) Valoraciones no auditadas de las Inversiones de la Sociedad;
(ii) estado de posicion trimestral no auditado del Accionista.

La Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para remitir a los Accionistas, dentro de los ciento
treinta y cinco (135) dias siguientes a la finalizacion de cada ejercicio, la informacién que se considere
razonable y suficiente para que cada Accionista cumpla con sus obligaciones fiscales. Esta informacién
inicial (“Situacion Fiscal Inicial’) tendra caracter provisional pues podra estar sujeta a cambios
relativos a la valoracion de las Acciones en la medida en que la Sociedad habra podido no recibir todas
las Valoraciones auditadas de sus Entidades Participadas y la propia Sociedad se encontrara en
proceso de auditoria.

Una vez la auditoria de la Sociedad haya concluido y se hayan recibido todas las Valoraciones de las
Entidades Participadas auditadas, la Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para remitir a la
mayor brevedad posible la informacion definitiva que permita a los Accionistas cumplir con sus
obligaciones fiscales (“Situacién Fiscal Final”).

CAPITULO 10 DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 27 Modificacion del Acuerdo de Funcionamiento

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, toda modificacion del
Acuerdo de Funcionamiento debera ser comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV, y a los
Accionistas una vez se hubiera procedido a su inscripcién en el registro administrativo correspondiente.

Ninguna modificacion del presente Acuerdo, incluida la relativa a la duracion de la Sociedad, conferira a
los Accionistas derecho alguno de separacién de la Sociedad.

El presente articulo sélo podra modificarse mediante acuerdo unanime de todos los Accionistas.
27.1 Modificacion del Acuerdo de Funcionamiento con aprobacion

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV vy a los Accionistas conforme a la
LECR, el presente Acuerdo solo podra modificarse a instancia de la Sociedad Gestora, de
conformidad con lo establecido en el Articulo 27.2 siguiente (en los supuestos contemplados
en el mismo), o contando a instancia de la Sociedad Gestora, con el visto bueno de los
Accionistas por Acuerdo Ordinario de Accionistas (en los restantes supuestos).

A los efectos de dicho Acuerdo Ordinario de Accionistas, se considerara que se ha obtenido el
visto bueno de aquellos Accionistas que, en el plazo de siete (7) dias naturales desde la
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27.2

comunicacioén previa sobre la modificacion, no hubiesen notificado a la Sociedad Gestora su
oposicion a la correspondiente modificacion.

No obstante lo anterior, salvo en los casos expresamente establecidos en el Articulo 27.2
siguiente, no podra efectuarse modificacion alguna del presente Acuerdo sin el visto bueno de
todos los Accionistas perjudicados, en los supuestos en que la modificacién propuesta:

(i) imponga a algun Accionista la obligacion de efectuar desembolsos
adicionales a la Sociedad que excedan de su Compromiso de Inversion; o

(ii) incremente las responsabilidades u obligaciones, o disminuya los derechos
o protecciones, de un Accionista 0 un grupo particular de Accionistas de
forma distinta a los demas Accionistas.

Modificacion del Acuerdo de Funcionamiento sin aprobacion

No obstante lo establecido en el Articulo 27.1 anterior, el presente Acuerdo podra modificarse
por la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Accionistas, con el objeto de:

(i) introducir modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten a
la Sociedad o a la Sociedad Gestora;

(ii) clarificar cualquier ambigliedad o corregir o completar cualquiera de sus
articulos que fuera incompleto o contradictorio con otro articulo, o corregir
cualquier error tipografico u omision, siempre y cuando dichas
modificaciones no perjudiquen el interés de los Accionistas;

(iii) introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, siempre y cuando dichas
modificaciones no perjudiquen de forma material los derechos u
obligaciones de los Accionistas; o

(iv) incluir cualesquiera otras modificaciones que no supongan un perjuicio o
menoscabo sustancial de los legitimos intereses y derechos econémicos y
politicos de cualquier Accionista de la Sociedad.

Articulo 28 Disolucién, liquidacién y extincién de la Sociedad

28.1

28.2

Duracion

La Sociedad se constituye con una duracion de veinte (20) afios, a contar desde la Fecha de
Constitucion.

Disolucion y liquidacién

La Sociedad quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion por: (i) el
cumplimiento del término o plazo sefalado en el presente Acuerdo; (ii) por el cese de su
Sociedad Gestora (sin que otra sociedad gestora asuma la gestion de conformidad con el
presente Acuerdo); o (iii) por cualquier causa establecida por la LECR o en este Acuerdo.

El acuerdo de disoluciéon debera ser comunicado inmediatamente a la CNMV y a los
Accionistas. La CNMV podra condicionar la eficacia de la disolucién o sujetar el desarrollo de
la misma a determinados requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que se
ocasionen en los vehiculos de inversién y en las Sociedades Participadas.

Una vez adoptado el acuerdo de disolucion de la Sociedad, se abre el periodo de liquidacion,
quedando suspendidos los derechos de suscripcion y reembolso de Acciones.
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La liquidacion de la Sociedad se realizara por su Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a enajenar los activos de
la Sociedad, a satisfacer las deudas y a percibir los créditos. Una vez realizadas estas
operaciones elaborara los correspondientes estados financieros y determinara la cuota de
liquidacion que corresponda a cada Accionista.

Antes de la elaboracion de los estados financieros, la Sociedad Gestora podra repartir el
efectivo obtenido en la enajenacion de los activos de la Sociedad, en concepto de
liquidaciones a cuenta, de forma proporcional entre todos los Accionistas de la Sociedad,
siempre que hayan satisfecho a todos los acreedores o consignado el importe de sus créditos
vencidos.

Los estados financieros a los que se refiere el parrafo anterior deberan ser auditados y el
Balance y Cuenta de Resultados deberan ser puestos a disposicion de todos los Accionistas y
acreedores y remitidos a la CNMV.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacion referida en el parrafo anterior sin
que haya habido reclamaciones, se procedera al reparto del patrimonio de la Sociedad entre
los Accionistas conforme a las Reglas de Prelacion. Las cuotas no reclamadas en el plazo de
tres (3) meses se consignaran en depdsitos en el Banco de Espafia o en la Caja General de
Depdsitos a disposicion de sus legitimos duefios. Si hubiera reclamaciones, se estara a lo que
disponga el Juez o Tribunal competente.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas vencidas que no
hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no vencidas, la Sociedad Gestora
(en su caso) solicitara la cancelacién de los asientos correspondientes en el registro
administrativo que corresponda.

Articulo 29 Limitaciones de responsabilidad e indemnizaciones
29.1 Limitacion de responsabilidad

La Sociedad Gestora, sus accionistas, administradores, empleados, o cualquier Persona nombrada por
la Sociedad Gestora como miembro del Comité de Inversiones o administrador de cualquiera de las
Sociedades Participadas, asi como a los miembros y las personas designadas por los Accionistas como
miembros del Organo de Administracion (las “Personas Indemnizables”’) estaran exentos de
responsabilidad por cualesquiera pérdidas o dafos sufridos por la Sociedad con relacién a servicios
prestados en virtud del presente Acuerdo u otros acuerdos relacionados con la Sociedad, o con relacion
a servicios prestados como administrador de cualquiera de las Entidades Participadas o como miembro
del Organo de Administracién, o que de alguna otra forma resultaran como consecuencia de las
operaciones, negocios o actividades de la Sociedad, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia
grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacién con la Sociedad.

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

29.2 Indemnizaciones
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La Sociedad debera indemnizar a las Personas Indemnizables, por cualquier responsabilidad,
reclamacién, danos, costes o gastos (incluidos costes legales) en los que hubiesen incurrido o pudiesen
incurrir como consecuencia de reclamaciones hechas por terceras partes derivadas de su relacion con
la Sociedad, salvo aquellos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento
de sus obligaciones y deberes en relacién con la Sociedad.

La Sociedad podra contratar un seguro para cubrir estas potenciales indemnizaciones y las Personas
Indemnizables que hubieran percibido de la Sociedad indemnizaciones de acuerdo con lo establecido
en este articulo, realizaran sus mejores esfuerzos para recuperar dichos importes mediante los seguros
de responsabilidad profesional correspondientes y cualquier indemnizacion duplicada que pudieran
recibir sera reembolsada la Sociedad.

Articulo 30 Obligaciones de confidencialidad
30.1 Informacion confidencial

A los efectos de este articulo, sera considerada informacién confidencial toda informacion
facilitada por la Sociedad Gestora a los Accionistas relativa a la Sociedad, la Sociedad
Gestora, o cualquier Entidad Participada, y los Accionistas reconocen y aceptan que cualquier
divulgacién de dicha informacion puede perjudicar a la Sociedad, la Sociedad Gestora o a una
Entidad Participada. Asimismo, salvo que se establezca expresamente lo contrario, cualquier
informacion facilitada por la Sociedad Gestora con relacién a una Entidad Participada
constituye informacién comercial sensible cuya divulgaciéon podra perjudicar a la Sociedad, la
Sociedad Gestora o a una Entidad Participada.

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

30.2 Excepciones a la confidencialidad

La obligacion de confidencialidad prevista en el Articulo 30.1, no sera de aplicaciéon a un
Accionista, con relacién a informacion:

(i) que estuviera en posesion del Accionista en cuestion con anterioridad a su recepcion
de la Sociedad Gestora; o

(ii) que se hubiera hecho publica por razones distintas al quebrantamiento de sus
obligaciones de confidencialidad por parte del Accionista en cuestion.

Igualmente, y no obstante lo dispuesto en el Articulo 30.1, un Accionista podra revelar
informacion confidencial relativa a la Sociedad recibida en virtud del Articulo 26:

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

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

(D) en los supuestos en los que la Sociedad Gestora asi lo autorice mediante
comunicacién escrita dirigida al Participe; o

(E) en los supuestos en los que estuviera obligado por la ley, o por un tribunal, o
autoridad regulatoria o administrativa a los que el Participe estuviera sujeto.
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En los supuestos (i) y (ii) descritos en el parrafo anterior, y no obstante lo sefialado en los
mismos, dicha revelacién sélo estara permitida si el receptor de la informacion estuviera sujeto
a una obligacion de confidencialidad equivalente con respecto a dicha informacion, y se
hubiera comprometido a no revelar, a su vez, dicha informacioén, estando los Accionistas
obligados frente a la Sociedad Gestora y a la Sociedad a velar por el continuo cumplimiento de
dicho compromiso.

30.3 Retencién de informacion

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

(i) la Sociedad o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o contractualmente a
mantener confidencial dicha informacion; y

(ii) la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacion de dicha informacion
a un Participe podria perjudicar a la Sociedad, a cualquiera de sus Sociedades
Participadas o sus negocios.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algun 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 inspeccion.

Articulo 31 Prevencién 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 Prevencién del Blanqueo de Capitales que
regula las actuaciones y procedimientos internos de la Sociedad Gestora en la citada materia.

Articulo 32 FATCAy CRS-DAC

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

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

En la medida en que la Sociedad pueda estar obligado a cumplir con el Real Decreto 1021/2015 de 13
de Noviembre, por el que se establece la obligacién de identificar la residencia fiscal de las personas
que ostenten la titularidad o el control de determinadas cuentas financieras y de informar acerca de las
mismas en el ambito de la asistencia mutua, que transpone en Espaia el CRS y el DAC (la “Normativa
CRS-DAC Espafiiola”), y la correspondiente legislacion publicada por las autoridades espafiolas en
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relaciéon con la normativa anterior, la Sociedad debera remitir a las autoridades espafiolas las Cuentas
Financieras de los paises suscritos al CRS (de conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC
Espafiola) que se encuentren entre sus Accionistas.

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, la Sociedad o la Sociedad Gestora pueden ser
requeridos para que apliquen las penalizaciones previstas en la Normativa CRS-DAC Espafiola y su
reglamento de desarrollo, o a requerir al Participe su separacion de la Sociedad, 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 a la Sociedad o a
cualquier otro Participe.

Todos los gastos en los que incurra la Sociedad como consecuencia de que un Participe no
proporcione a la Sociedad Gestora la informaciéon necesaria para cumplir con los requisitos de FATCA
y/lo CRS-DAC, incluidas para que no quede lugar a dudas, los gastos derivados del asesoramiento legal
en este sentido correran a cargo del Participe.

Articulo 33 Ley aplicable y jurisdiccion competente

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestién litigiosa que pudiera
surgir de la ejecucién o interpretacion del presente Acuerdo, o relacionada con él directa o
indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier Accionista o entre los propios Accionistas, se
resolvera mediante arbitraje de Derecho, al amparo de la Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de Arbitraje,
0 aquellas que la sustituyan en cada momento, resuelto por tres arbitros designados de conformidad
con las reglas de arbitraje en el marco de la Corte Civil y Mercantil de Arbitraje (CIMA) a la que se
encomienda la administracion del arbitraje y la designacion de los arbitros, y cuyo laudo arbitral las
partes se comprometen a cumplir. El arbitraje tendra lugar en Madrid y sera en inglés.

Articulo 34 Proteccion de datos personales

De acuerdo con lo establecido por el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 27 de abril de 2016, relativo a la proteccién de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento
de datos personales y a la libre circulacion de estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE,
y la Ley Organica 3/2018, de 5 de diciembre, de Proteccién de Datos Personales y garantia de los
derechos digitales, le informamos de que los datos personales derivados de este Acuerdo de
Funcionamiento seran tratados bajo la responsabilidad de la Sociedad Gestora con la finalidad de dar
cumplimiento a la relacién contractual existente entre los Accionistas y la Sociedad Gestora, con el
objeto de poder atender sus solicitudes de informacién y mantenerle informado sobre iniciativas que
puedan ser de su interés.

La Sociedad Gestora le informa de que los tratamientos indicados se encuentran legitimados en la
existencia de un interés legitimo entre ambas partes y que los datos de los Accionistas seran
conservados durante el plazo que dure su Compromiso de Inversién en la Sociedad y, posteriormente,
durante un plazo de diez (10) afios para la atencion de responsabilidades y obligaciones legales.

La Sociedad Gestora procedera a tratar sus datos de manera licita, leal, transparente, adecuada,
pertinente, limitada, exacta y actualizada, es por ello, que la Sociedad Gestora se compromete a
adoptar todas las medidas razonables para que estos se supriman o rectifiquen sin dilacién cuando
sean inexactos.
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Esta prevista la comunicacion de sus datos personales por parte de la Sociedad Gestora a otras
sociedades del Grupo Arcano Partners, con finalidades propias de gestion de los servicios contratados,
asi como a entidades financieras, auditores de la Sociedad y Administraciones Publicas con
competencia en la materia, tales como la CNMV, el Servicio Ejecutivo de la Comision de Prevencion del
Blanqueo de Capitales e Infracciones Monetarias de Espafa, la Agencia Tributaria, el Ministerio de
Economia, o los Registros Mercantiles correspondientes; todo ello, respetando las medidas de
seguridad y confidencialidad pertinentes, recogidas en el correspondiente contrato de encargo de
tratamiento, y comunicando sdlo los datos exclusivamente necesarios para llevar a cabo el objeto de la
cesion. Asimismo, le informamos que no esta prevista la realizacion de transferencias internacionales
de datos.

De acuerdo con los derechos que les confiere la normativa vigente en proteccién de datos a los
Accionistas podra dirigirse a la autoridad competente para presentar la reclamacion que considere
oportuna, asi como también ejercer los derechos de acceso, rectificacion, limitacién de tratamiento,
supresion, portabilidad, oposicion al tratamiento de sus datos de caracter personal y retirada del
consentimiento prestado para el tratamiento de los mismos, dirigiendo su peticién a la direccién C/ de
JOSE ORTEGA Y GASSET, 29, Cuarta Planta, 28006 MADRID.

La Sociedad Gestora ha nombrado un Delegado de Proteccién de Datos (‘DPD”), encargado de velar
por el cumplimiento de la normativa de proteccién de datos en los tratamientos efectuados por nuestra
institucion. Puede ponerse en contacto con el DPD para consultar dudas, ejercer sus derechos o
transmitirle sus sugerencias, a través del correo electrénico: protecciondedatos@arcanopartners.com

La Sociedad Gestora sera responsable del tratamiento de los datos introducidos en los formularios de la
pagina web y sera también quien debera adoptar las medidas técnicas y organizativas necesarias,
segun el riesgo que impliquen los tratamientos que se lleven a cabo en relacion a los datos recabados,
establecidas en la normativa de proteccion de datos, dirigidas a garantizar la seguridad de los datos de
caracter personal y evitar su alteracion, pérdida, tratamiento o acceso no autorizado.

Articulo 35 Notificaciones

Las notificaciones de cualquier tipo entre la Sociedad Gestora y los Accionistas se efectuaran por
cualquier medio valido en Derecho y, preferentemente, mediante correo electrénico.

A tal efecto los Accionistas quedan informados y, mediante su adhesion al presente Acuerdo, reconocen
que son exclusivamente responsables de (i) notificar a la Sociedad Gestora una direcciéon de correo
electrénico adecuada y segura para la recepcion de los requerimientos y notificaciones entre la
Sociedad Gestora y los accionistas; (ii) comunicar inmediatamente a la Sociedad Gestora cualquier
modificacién o cambio que se produzca en la direccién de correo electrénico previamente comunicada;
(iii) establecer las medidas oportunas para evitar el acceso a la direccidon de correo comunicada a la
Sociedad Gestora por personas no autorizadas para representar validamente al Participe, teniendo en
cualquier caso la Sociedad Gestora derecho a presumir que todas las notificaciones recibidas desde la
cuenta de correo electrénico notificado por el Participe han sido efectuadas por persona validamente
autorizada a representar al Participe; (iv) revisar regularmente el contenido de las bandejas de entrada
para evitar que queden correos electrénicos remitidos por la Sociedad Gestora sin leer; (v) disponer en
todo momento del hardware, software y suministros necesarios para garantizar la recepcion puntual de
las comunicaciones remitidas por la Gestora y la integridad y confidencialidad de las mismas.

Articulo 36 Divisa
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La Sociedad estara denominada en Euros.
Articulo 37 Duracion del presente Acuerdo

Este acuerdo entrara en vigor en la fecha de su firma y permanecera vigente hasta la fecha en que se
disuelva y liquide la Sociedad.

La terminacion de este Acuerdo no eximira a ninguna de las Partes de aquellas obligaciones o
compromisos que traigan causa de algun hecho o actuacién anterior a la terminacion de este Acuerdo,
cuando, por su naturaleza, dichas obligaciones o compromisos deban perdurar con posterioridad a la
terminacién o resolucion anticipada del mismo. Igualmente, la pérdida de la condicion de Parte por
alguna de las Partes, no eximira a dicha Parte de aquellas obligaciones o compromisos que traigan
causa de algun hecho o actuacion anterior a la misma, cuando, por su naturaleza, dichas obligaciones o
compromisos deban perdurar con posterioridad a la pérdida de condicion de Parte.

Articulo 38 Adhesiones al presente Acuerdo

La Partes aceptan expresamente la adhesion de nuevos inversores al presente Acuerdo como
consecuencia de la aceptacion por parte de la Sociedad Gestora de la Carta de Adhesién formalizada
por los mismos, otorgando su conformidad a que la mera aceptacion de la Carta de Adhesién por la
Sociedad Gestora implicara que dichos inversores pasen a ser Partes del presente Acuerdo a todos los
efectos, sin la necesidad de que exista una expresiéon de voluntad al respecto por las restantes Partes
del Acuerdo, salvo la ya contenida en la presente clausula.

En consecuencia, cada una de las Partes del presente Acuerdo delega de forma irrevocable a favor de
la Sociedad Gestora la facultad para otorgar su consentimiento para admitir nuevos inversores como
Partes del presente Acuerdo tal y como se prevé en el parrafo anterior, asi como para formalizar
cuantos documentos sean necesarios 0 convenientes con el objeto de dar plena eficacia a la presente
clausula.
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