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Este folleto informativo (el "Folleto") recoge la informacién necesaria para que el inversor
pueda formular un juicio fundado sobre la oportunidad de inversion que se le propone y
estara a disposicion de los Participes, en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo. Sin
perjuicio de lo anterior, lainformacion que contiene este Folleto puede sufrir modificaciones
en el futuro. Este Folleto, debidamente actualizado, asi como las cuentas anuales auditadas
del Fondo, se publicaran cuando corresponday en laforma legalmente establecida, estando
todos estos documentos inscritos en los registros de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), donde podran ser consultados. De conformidad con la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, laresponsabilidad sobre el contenido y veracidad del Reglamento de Gestion
y del Folleto corresponde a la Sociedad Gestora, no verificAndose el contenido de dichos
documentos por la CNMV.
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CAPITULO 1. EL FONDO
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2.1

Datos generales
Denominacion y domicilio del Fondo

La denominacion del fondo serd GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND Il SPAIN, FESE
(en adelante, el “Fondo”).

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

La gestion y representacion del Fondo corresponde a Global Social Impact
Investments SGIIC, S.A, inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva de la CNMV con el ndmero 279, con domicilio
social en calle José Abascal 45, planta principal; 28003, Madrid (en adelante, la
“Sociedad Gestora”).

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

Proveedores de servicios del Fondo

Auditor Asesor juridico

Deloitte, S.L. Addleshaw Goddard (Spain), S.A.P.
Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, Torre Calle Goya 6, 42 planta,

Picasso 28001, Madrid

28020, Madrid T +34 91 426 0050

F +34 91 426 0066
isabel.rodriguez@eu.kwm.com

Proveedor de Servicios Depositario
Administrativos

Inversis Gestion SGIIC S.A.
Avenida De La Hispanidad, 6
28042, Madrid

Inversis Banco SA

Avenida De La Hispanidad, 6
28042, Madrid

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

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

Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo
Régimen juridico
El Fondo se regula por lo previsto en su reglamento de gestion que se adjunta como

Anexo Il (en adelante, el “Reglamento”) al presente Folleto, por lo previsto en la Ley
22/2014 de 12 de noviembre por la que se regulan las entidades de capital-riesgo,


https://www.google.com/search?q=Inversis+Gestion+SGIIC+S.A.&stick=H4sIAAAAAAAAAOPgE-LWT9c3NDLMMsw1SFHiBXEM0yoNi_OMy9O1NDPKrfST83NyUpNLMvPz9POL0hPzMqsSQZxiq-LSpOLMlMzEoszU4kWs0p55ZalFxZnFCu6pxSAFCsHunp7OCsF6jno7WBkBNqaigGoAAAA&sa=X&ved=2ahUKEwjHqoX0qJzxAhXuhP0HHWDKAhwQmxMoATAaegQIIhAD
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otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
inversion colectiva de tipo cerrado (en adelante, la “LECR”), por el Reglamento (UE)
n.o 346/2013, sobre los fondos de emprendimiento social europeos, segin ha sido
modificado por el Reglamento (UE) 2017/1991 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 25 de octubre de 2017 (en adelante, “REUSEF”), y por las disposiciones que las
desarrollen o que puedan desarrollarlas en un futuro.

Legislacion y jurisdiccion competente

El Fondo y el Reglamento se regiran por lo previsto en la legislacion espafiola. Los
términos en mayusculas no definidos en este Folleto, tendran el significado previsto
en el Reglamento.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion
litigiosa que pudiera surgir de la ejecucion o interpretacion del Reglamento, o
relacionada con él directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier
Participe o entre los propios Participes, se somete a 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 de Arbitraje de la Camara Oficial de Comercio
e Industria de Madrid, de acuerdo con su Reglamento y Estatuto a la que se
encomienda la administracion del arbitraje, y cuyo laudo arbitral las partes se
comprometen a cumplir.

El tribunal arbitral que se designe a tal efecto estara compuesto por un Unico arbitro y
el idioma del arbitraje serd el inglés. La sede del arbitraje ser4 Madrid.

Consecuencias derivadas de la inversiéon en el Fondo

El inversor debe ser consciente de que la participacion en el Fondo implica riesgos
relevantes y considerar si se trata de una inversion adecuada a su perfil inversor.
Antes de suscribir el correspondiente Compromiso de Inversién (en adelante el
“Acuerdo de Suscripcidon”) en el Fondo, los Participes deberan aceptar y comprender
los factores de riesgo que se relacionan en el Anexo | de este Folleto. Por tanto, los
Participes deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir los riesgos y
falta de liquidez asociados con la inversién en el Fondo.

El Compromiso de Inversion en el Fondo sera vinculante desde el momento en que el
inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcién firmado y
esta inscriba al inversor en el correspondiente registro de Participes y confirme este
extremo mediante el envio al inversor de una copia del Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado.

Procedimiento y condiciones para la emision y venta de Participaciones

El régimen de suscripcion y desembolso de las Participaciones se regira por lo
dispuesto en el articulo 19 del Reglamento.

Periodo de suscripcién de las Participaciones del Fondo

Desde la Fecha de Cierre Inicial se iniciara un “Periodo de Colocacion” que finalizara
en la Fecha de Cierre Final, durante el cual se podran aceptar Compromisos de
Inversidn adicionales bien de nuevos inversores bien de los Participes existentes (en
cuyo caso dichos Participes seran tratados como Participes Posteriores
exclusivamente con relacion al incremento de su Compromiso de Inversion y
Unicamente en el importe que suponga incrementar su porcentaje de Compromisos
Totales del Fondo).
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Desde la Primera Fecha de Cierre y/o en cada uno de los cierres posteriores que se
produzcan, hasta la Fecha de Cierre Final (el "Periodo de Colocacién"), cada
Participe que haya sido admitido en el Fondo y haya firmado su respectivo Acuerdo
de Suscripcion, suscribira y dispondra de las Participaciones de conformidad con el
procedimiento establecido en el Reglamento.

Desde la Fecha Cierre Inicial y hasta la finalizacion del Periodo de Colocacion, podran
aceptar Compromisos de Inversién adicionales bien de nuevos Participes bien de los
Participes existentes (en cuyo caso dichos Participes seran tratados como Participes
Posteriores exclusivamente con relacion al incremento de su Compromiso de
Inversion y Unicamente en el importe que suponga incrementar su porcentaje de
Compromisos Totales del Fondo).

No obstante lo anterior, los Compromisos Totales del Fondo no superaran en ningan
momento el importe méximo de setenta (70) millones de euros.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, el Fondo tendra un carécter cerrado y la
Sociedad Gestora no aceptara Compromisos de Inversion adicionales. Asimismo, no
se contemplaran transmisiones de Participaciones, excepto por lo dispuesto en el
Reglamento y, en el supuesto que se emitan nuevas Participaciones, éstas deberan
ser integramente suscritas por los propios Participes y que no sean Afiliadas de los
Participes o transmitentes autorizados).

Una vez finalizado el Periodo de Colocacién, el Fondo sera de tipo cerrado, no
contemplandose la emisién de Participaciones a favor de terceros, ni posteriores
Transmisiones de Participaciones a terceros (es decir, Personas o entidades que con
anterioridad a la transmisién no tengan la condicién de Participes y que no sean
Afiliadas de Participes o transmitentes autorizados).

Régimen de suscripcién y desembolso de las Participaciones
La oferta de Participaciones se realizara de conformidad con el REUSEF y la LECR.

Los Participes del Fondo seran principalmente Participes institucionales y patrimonios
familiares o personales de cierta entidad, cuyos Compromisos de Inversiébn minimos
ascenderan a un millén (1.000.000) de euros, si bien la Sociedad Gestora podra
discrecionalmente aceptar la suscripcion de Compromisos de Inversién por un importe
inferior. No obstante lo anterior, los administradores y/o empleados de la Sociedad
Gestora y empresas de su grupo no estaran sujetos a un Compromiso de Inversion
minimo.

La Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los demas miembros del Equipo de
Gestion y aquellas personas fisicas que, sin ser miembros del Equipo de Gestién,
sean miembros del consejo de administracion de la Sociedad Gestora, cada uno de
ellos directa o indirectamente a través de una Afiliada (distinta de la Sociedad
Gestora), suscribirdn y mantendran durante toda la vida del Fondo, incluidas sus
eventuales extensiones un Compromiso de Inversion en el Fondo por un importe
agregado igual, como minimo, a seis millones setecientos mil (6.700.000) euros (el
"Compromiso del Equipo"), siempre que (i) el importe agregado del Compromiso del
Equipo sea suscrito y mantenido directamente en todo momento por los Ejecutivos
Clave y los demas miembros del Equipo de Gestion ascienda, como minimo, a
setecientos mil (700.000) euros; (ii) el importe agregado del Compromiso de Equipo
suscrito y mantenido directamente, en todo momento, por aquellas personas fisicas
gue no sean miembros del Equipo de Gestion, pero que sean miembros del consejo
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de administracién de la Sociedad Gestora, debera ascender, como minimo, a ciento
setenta y cinco mil (175.000) euros.

A lo largo de la vida del Fondo, con sujecion a lo previsto en el articulo 19.3 del
Reglamento, la Sociedad Gestora ird requiriendo a los Participes para que procedan
a la suscripcién y aportaciéon de Participaciones, a prorrata del Patrimonio Total
Comprometido, en la fecha indicada en la Solicitud de Aportacion (y que la Sociedad
Gestora remitira a cada Participe al menos quince (15) Dias Habiles antes de la citada
fecha, incluyendo (a efectos aclaratorios) en relacion con la Fecha de Primera
Aportacion). En cualquier caso, los desembolsos se solicitaran a medida que sean
necesarios para atender las Inversiones, las Inversiones Complementarias, los Gastos
de Establecimiento, la Comisiéon de Gestion o los Gastos de Operativos del Fondo
conforme a lo establecido en el Reglamento.

La Sociedad Gestora determinara, a su discrecion, el nUmero de Participaciones a
suscribir y desembolsar que considere convenientes en cada momento con la finalidad
de atender a las obligaciones del Fondo y cumplir con su objeto. Dichos desembolsos
se realizaran en efectivo en euros mediante la correspondiente suscripcion y
aportacion de Participaciones del Fondo.

Las Participaciones
Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

El patrimonio del Fondo esta dividido en una Unica clase de Participaciones, 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 el Reglamento.
La asuncion del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los Participes del
Fondo implicara la obligaciéon de cumplir con lo establecido en el Reglamento por el
gue se rige el Fondo, y en particular, con la obligacion de suscribir y aportar los
Compromisos de Inversion en los términos y condiciones previstos en el mismo.

Las Participaciones son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables
y podran estar representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que
podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicion tendran derecho
los Participes. En dichos titulos constara el valor de suscripcion, el nimero de
Participaciones que comprenden, la denominacién del Fondo, la Sociedad Gestora y
su domicilio, la fecha de constitucién del Fondo y los datos relativos a la inscripcion
en el registro administrativo correspondiente.

Derechos econdmicos de las Participaciones

La distribucién de los resultados del Fondo se hard de conformidad con las reglas de
prelacion de las distribuciones descritas en el articulo 17.2 del Reglamento (las
“Reglas de Prelacion”).

Politica de distribucién de resultados

La politica del Fondo es realizar Distribuciones a los Participes tan pronto sea posible
tras la realizacién de una desinversion, y trimestralmente tras la percepcion de
ingresos por otros conceptos.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar
Distribuciones en el plazo anterior en los siguientes supuestos:
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a. cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos
a juicio razonable 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 (y en todo caso con caracter trimestral);

b. cuando los importes pendientes de Distribucién pudieran ser objeto de
reinversion de acuerdo con lo establecido en el Reglamento; o

c. cuando, a juicio razonable de la Sociedad Gestora y en el mejor interés de los
Participes y del Fondo, la realizacion de la correspondiente Distribucién pudiera
resultar en detrimento de la situacion financiera del Fondo, afectando a su
solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo de responder a sus
obligaciones.

Todas las Distribuciones que realice el Fondo se realizaran a todos los Participes pari
passu y de conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacion

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

La Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones de
conformidad con lo establecido en el Articulo 31.4 de la LECR y en la Circular de
04/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo.

El valor liquidativo seréa calculado: (i) al menos semestralmente (ii) una vez finalizado
el Periodo de Colocacion; y (iii) cuando se produzcan Distribuciones que impliquen
potenciales reembolsos, parciales o totales, de Participaciones.

Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

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

Los resultados del Fondo serén distribuidos de conformidad con la politica general de
Distribuciones establecida en el articulo 23 del Reglamento y la normativa aplicable.

Procedimientos de gestién de riesgos, liquidez y conflictos de interés

La Sociedad Gestora instaurara sistemas de gestion del riesgo apropiados a fin de
determinar, medir, gestionar y controlar adecuadamente todos los riesgos pertinentes
de la estrategia de inversion del Fondo y a los que esté o pueda estar expuesto.

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

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

CAPITULO 2. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

7

7.1

7.2

Politica de Inversién del Fondo
Descripcién de la estrategia y de la politica de inversion del Fondo

La Sociedad Gestora llevard a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la
adquisicién y enajenacion de activos, de acuerdo con la politica de inversion del
Fondo.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las limitaciones sefialadas en
la LECR, el REUSEF y demas disposiciones aplicables.

Tipos de activos y estrategia de inversion del Fondo

El objetivo principal del Fondo es invertir en empresas con modelos de negocio que
tengan un impacto social y/o medioambiental positivo.

Las inversiones se realizaran utilizando los instrumentos financieros permitidos por la
LECR.

El Fondo invertira, a través de Inversiones en Primario y/o Inversiones en Secundario
Elegibles, en pymes y/o Mid-Caps que sean Empresas de Impacto Social.

Sin perjuicio de los demas requisitos establecidos en la Politica de Inversion, para dar
cumplimiento a lo dispuesto en el REUSEF:

(a). El Fondo invertira, al menos, el setenta por ciento (70%) del Patrimonio
Total Comprometido en empresas que tengan como objeto primordial la
consecucién de un impacto social positivo y medible, y en instrumentos
que cumplan con los requisitos para ser considerados como una Inversién
Admisible.

(b). El Fondo podra utilizar hasta el treinta por ciento (30%) del Patrimonio Total
Comprometido para la adquisicién de activos distintos de las Inversiones
Admisibles (en todo caso sujeto al resto de la disposicion establecida en la
Politica de Inversién).

Sin perjuicio de lo anterior, las Sociedades Participadas deberan cumplir alguno o
varios de los siguientes criterios:

a. tener modelos y estructuras empresariales sostenibles;

b. tener un modelo de negocio que por su naturaleza genere empleo sostenible y
de calidad, y que potencie la inclusion social y/o econémica de personas en riesgo
de exclusion; esto es, que contribuyan a solucionar los retos del desempleo y la
exclusion social y laboral.

c. tener un modelo de negocio que genere un impacto medioambiental positivo.

d. tener un modelo de impacto definido. A efectos clarificativos, este modelo de
impacto social puede estar definido desde el momento de la constitucion del
proyecto empresarial, o de la mano de la Sociedad Gestora como parte del
proceso previo a la inversion.
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con el crecimiento de su propio modelo de negocio crezcan proporcionalmente
los objetivos de impacto social marcados; y

se gestionen de manera responsable y justificable, teniendo en cuenta los
intereses de los empleados, clientes y otras partes interesadas afectadas por sus
actividades comerciales.

hayan sido afectadas por la pandemia COVID-19 con el objetivo de mantener
empleo, especialmente si dichas empresas son intensivas en la generaciéon de
empleo y este empleo lo sea en Colectivos en Situacion de Vulnerabilidad.

En particular, el impacto social consistird en generar un impacto positivo en algunos
de estos ambitos:

a.

J-

Potenciar la inclusién social.

Disminuir las desigualdades sociales.

Favorecer la creacion de empleo digno y de calidad.

Favorecer la economia de proximidad y el desarrollo econémico local.
Mejorar la calidad de vida de los ciudadanos.

Favorecer el empoderamiento de Colectivos en Situacion de Vulnerabilidad.
Favorecer la inclusién financiera.

Favorecer el desarrollo de proyectos dirigidos a impulsar medidas de eficiencia
y ahorro energético, y promover el uso de energia limpia.

Contribuir a paliar los efectos que la pandemia COVID-19 ha tenido en el tejido
empresarial espafiol y particularmente en empresas intensivas en empleo,
especialmente si este empleo es en colectivos en Situacion de Vulnerabilidad.

Promover la igualdad de género y el emprendimiento femenino.

Restricciones a las inversiones

El Fondo no desarrollara su actividad como fondo de fondos. El Fondo no invertird,
directa o indirectamente, en otras entidades de capital riesgo ni en ninguna institucion
de inversién colectiva o fondo comin ("pooled schemes") que cobren comisiones al
Fondo.

El Fondo no invertir4, garantizard o proporcionara cualquier otro tipo de apoyo
financiero, directa o indirectamente, a compafiias o entidades:

(@)

(b)

cuya actividad empresarial consista en una actividad econémica ilegal (ej:
cualquier produccion, comercializacion o cualquier otra actividad que resulte
ilegal segun la legislacion y normativa aplicable al Fondo o a la compafiia o
entidad, incluida a titulo enunciativo y no limitativo, la clonacién humana con
fines reproductivos); o

gue se enfoquen sustancialmente en:

0) la produccién y comercializacion de tabaco, bebidas destiladas
alcohdlicas y productos relacionados;

(i)  la financiaciéon de la fabricaciébn y comercializacion de armamento y
municion de cualquier tipo, entendiéndose que esta restriccion no se

10
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aplica en la medida en que dichas actividades formen parte o sean
accesorias de politicas explicitas de la Unién Europea;

casinos y empresas similares;

la blisqueda, desarrollo y aplicacién técnica relacionada con programas
electronicos de datos o soluciones, las cuales (x) estén especificamente
enfocadas en apoyar cualquier actividad en relacion con las descritas
anteriormente en los apartados (i) al (iii) anteriores; apuestas a través de
internet y casinos online; o pornografia; o (y) se pueda prever su
ilegalidad en relacién: a acceso a redes de datos electrénicos; o a
descarga de datos electronicos.

produccion de energia a partir de combustibles fésiles y actividades
conexas, segun se indica a continuacion:

a) Extraccion, transformacion, transporte y almacenamiento de carbén;

b) Prospeccién, produccion, refinado, transporte, distribucién y
almacenamiento de petréleo;

¢) Prospeccion, produccion, licuefaccion, regasificacion, transporte,
distribucién y almacenamiento de gas natural;

d) Generaciéon de energia eléctrica que supere la Norma de
Comportamiento en materia de Emisiones (es decir, 250 gramos de
CO2e por kWh de electricidad), aplicable a centrales eléctricas y de
cogeneracion alimentadas con combustibles fésiles, centrales
geotérmicas y centrales hidroeléctricas con grandes embalses.

Industrias que consumen energia de manera intensiva y/o emiten
grandes cantidades de CO2, segun se indica a continuacion:

a) Fabricacién de otros productos bésicos de quimica inorgénica
(CNAE 20.13)

b) Fabricacion de otros productos basicos de quimica organica
(CNAE 20.14)

c) Fabricacion de fertilizantes y compuestos nitrogenados (CNAE
20.15)

d) Fabricacion de plasticos en formas primarias (CNAE 20.16)
e) Fabricacion de cemento (CNAE 23.51)

f) Fabricacion de productos basicos de hierro, acero y ferroaleaciones
(CNAE 24.10)

Q) Fabricacién de tubos, tuberias, perfiles huecos y sus accesorios,
de acero (CNAE 24.20)

h) Fabricacién de otros productos de primera transformacion del
acero (CNAE 24.30, incluido 24.31-24.34)

i) Produccion de aluminio (CNAE 24.42)

)] Construccion de transporte aéreo convencional y su maquinaria
(subactividad de la CNAE 30.30)
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k) Transporte aéreo convencional y aeropuertos y actividades de servicios
relacionados con el transporte aéreo convencional (subactividades
de CNAE 51.10, 51.21 y 52.23).

No obstante lo anterior, las inversiones en los sectores mencionados en la seccién (vi)
puntos a) a la k) todos incluidos, se permitiran si la Sociedad Gestora confirma que la
Inversion en la Sociedad Participada especifica (i) cumple los requisitos para ser
considerada una inversién sostenible desde el punto de vista medioambiental, tal y
como se define en la “Taxonomia de la UE para actividades sostenibles"
(Reglamento (UE) 2020/852, en su versién modificada) complementada por los
criterios técnicos establecidos en virtud de los "Actos delegados de la UE sobre
taxonomia" (Reglamentos delegados (UE) de la Comisién que complementan el
Reglamento (UE) 2020/852 o los préximos Actos delegados sobre taxonomia, en su
version modificada, respectivamente), o (ii) es elegible con arreglo a los criterios de
accion por el clima y sostenibilidad medioambiental (CA&ES) del FEI de acuerdo con
las  publicaciones mas recientes en la pagina web del FEI
(www.eif.org/news_centre/publications/climate-action-sustainability?criteria.htm,
actualizados en cada momento).

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

Asimismo, el Fondo no invertira en:

i. empresas cuya sede cuya sede o0 alguna de sus filiales (o vehiculos de inversion
a través de los que operen), se encuentren ubicados en territorios considerados
paraisos fiscales de acuerdo a la legislacion espafiola;

ii. empresas sin personal;

iii. empresas que estén sujetas a un procedimiento de quiebra o insolvencia
colectiva, o retina los criterios establecidos en la legislacion para ser sometida a
un procedimiento de quiebra o insolvencia, a peticion de sus acreedores, de
acuerdo con la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal y demas legislacion
aplicable;

iv. empresas cuyas actividades comporten un riesgo inaceptable de contribuir o ser
cémplice de actuaciones u omisiones que vulneren los principios enumerados en
este apartado, tales como violaciones de derechos humanos, corrupcion, o dafios
medioambientales y sociales.

Diversificacion

El Fondo no invertira mas del quince por ciento (15%) del Patrimonio Total
Comprometido en una misma Sociedad Participada y sus Afiliadas (incluidas, a
efectos aclaratorios, cualquier Inversion Complementaria realizada en dicha Sociedad

Participada y/o sus Afiliadas, asi como cualquier financiaciéon puente y garantias
concedidas a dicha Sociedad Participada y/o sus Afiliadas).
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No obstante lo anterior, previa aprobacién del Comité de Supervision, dicho limite
podra incrementarse hasta el veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total
Comprometido.

En todo caso y a efectos aclaratorios, también seran de aplicacion al Fondo los limites
de diversificacién establecidos en la LECR.

Técnicas de inversién del Fondo
Inversion en el capital de empresas

El Fondo es un patrimonio administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto principal
consiste, de acuerdo con su Politica de Inversion, principalmente en la toma de
participaciones temporales en el capital de Empresas en Cartera Admisible
(compafiias de naturaleza no financiera ni inmobiliaria que, en el momento de la
adquisicién de participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de valores
0 en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
los paises miembros de la OCDE) y de conformidad con la Politica de Inversién.

Financiacién de las Sociedades Participadas
El Fondo podra facilitar financiacién de acuerdo con la LECR y REUSEF.

La concesion de préstamos por el Fondo, con excepcién de las estructuras de
préstamo utilizadas por el Fondo para realizar una Inversién que conlleve riesgo de
renta variable ("equity risk"), se efectuard Unicamente: (i) a favor de Sociedades
Participadas; (i) en preparacion de una Inversion en renta variable ("equity
Investment") o en combinacioén con la misma; y (iii) siempre que la suma agregada de
toda la financiacién proporcionada por el Fondo a las Sociedades Participadas de
conformidad con lo anterior no supere, en ningln momento, un importe maximo igual
al veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total Comprometido.

A los efectos de las limitaciones establecidas anteriormente, cuando el Fondo utilice
estructuras de préstamo (por ejemplo, préstamos participativos, bonos/préstamos
convertibles, préstamos con warrants, etc.) para realizar una Inversidn que conlleve
riesgo de renta variable ("equity risk"), dicha financiacién se considerara renta variable
("equity") con independencia de su forma juridica.

Inversién de la tesoreria del Fondo

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

Limites al apalancamiento del Fondo

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos
en cada momento, el Fondo no tiene previsto tomar dinero a préstamo, crédito, o
cualquier otro tipo de apalancamiento.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo podra tomar dinero a préstamo, crédito, o
cualquier otro tipo de apalancamiento, Unicamente con sujecion a las siguientes
condiciones:
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a. que el plazo de vencimiento del préstamo, crédito o deuda no debera
exceder de doce (12) meses; y

b. cuando sea necesario para cubrir los desembolsos de los Participes
con el fin de realizar Inversiones; y

c. que el importe agregado de todas las garantias (proporcionadas, segun
el caso, de acuerdo con lo indicado a continuacién) y apalancamiento
del Fondo en cualquier momento no debera exceder del menor de los
siguientes importes: (i) veinte (20) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido; y (ii) los Compromisos Pendientes de Aportacion.

Prestaciones accesorias

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

Mecanismos para la modificacién de la politica de inversién del Fondo

Para la modificacion de la politica de inversion del Fondo sera necesaria la
modificacion del Reglamento que deberd llevarse a cabo con el visto bueno de los
Participes mediante un Acuerdo Extraordinario de Participes, de conformidad con lo
establecido en el articulo 28 del Reglamento.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, toda
modificacion del Reglamento deberd ser comunicada por la Sociedad Gestora a la
CNMV, vy, dentro de los diez (10) Dias Hébiles siguientes a la inscripcion del
Reglamento modificado en la CNMV, sera notificada de nuevo a los Participes.

Informacién a los Participes

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

Ademés de las obligaciones de informacion a los Participes anteriormente sefialadas, la
Sociedad Gestora Gestora también proporcionaréa a los Participes la siguiente informacion, que
se elaborard de conformidad con la terminologia, la estructura y el formato de las plantillas
propuestas y recomendaciones de informacion y valoracion publicados en cada momento por
Invest Europe (“Invest Europe Reporting Guidelines”).

a.

dentro de los ciento veinte (120) dias siguientes a la finalizacion de cada ejercicio
copia de las cuentas anuales auditadas del Fondo;

dentro de los noventa (90) dias siguientes al cierre de cada ejercicio financiero, los
estados financieros anuales no auditados del Fondo, incluidas las valoraciones de los
activos del Fondo;

dentro de los cuarenta y cinco (45) dias siguientes al cierre de cada trimestre, un
informe trimestral sobre la actividad del Fondo que contendrd, entre otros, la siguiente
informacion:
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i. Informacién sobre las Inversiones y desinversiones realizadas durante dicho
periodo;

ii. uninforme sobre las Sociedades Participadas, las Inversiones y otros activos
del Fondo, junto con una breve descripcion de los detalles de la evolucién y el
estado de las Sociedades Participadas;

iii. desglose detallado de los Gastos de Establecimiento, Gastos Operativos e
Ingresos derivados de las Inversiones devengados durante el trimestre
correspondiente;

iv. La informacibn en materia de indicadores de impacto social y/o
medioambiental en relacién con las Sociedades Participadas y proyecciones
en relacién con las mismas, asi como su cumplimiento contra objetivos
marcados;

v. los estados financieros trimestrales no comprobados del Fondo; y

vi. el Coste de Adquisicion y una Valoracion no auditada de las Sociedades
Participadas a la fecha del informe.

Asimismo, la informacién referida en el presente Articulo se preparara atendiendo al impacto
social de aquellas Sociedades Participadas de acuerdo con los propios modelos de medicién
de impacto de la Gestora, basados, entre otros, en los estandares internacionales IRIS+y ODS.

13 Acuerdos con Participes

Los Participes reconocen y aceptan expresamente que la Sociedad Gestora, los Ejecutivos
Clave y sus Afiliadas estaran facultados para suscribir acuerdos individuales con Participes del
Fondo en relacién con el mismo.

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitird a todos los Participes,
que asi lo soliciten, una copia o compilacién de los acuerdos nombrados anteriormente,
suscritos con anterioridad a esa fecha.

En el plazo de veinte (20) Dias Habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora remita los
acuerdos, cada Participe podra requerir a la Sociedad Gestora que ésta suscriba un acuerdo
que le otorgue los mismos derechos que los otorgados a otros Participes que hubieren suscrito
Compromisos de Inversidon con el Fondo por un importe igual o menor que el Participe
solicitante, salvo en los supuestos establecidos en el articulo 31 del Reglamento, en los que la
Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta.

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

El Fondo no reciclara ni reinvertird los Ingresos por Realizacion. No obstante lo
anterior y a modo de excepcién, la Sociedad Gestora podra decidir retener
determinados Ingresos por Realizacion para cubrir el pago de los Gastos Operativos,
las Inversiones (incluidas las Inversiones Complementarias) y la Comision de Gestion,
de acuerdo con lo dispuesto a continuacion.

Los importes derivados de los Ingresos por Realizacion elegibles para reciclaje o
reinversion son los siguientes:

(a). cualquier Ingreso por Realizacién resultante de desinversiones que hayan
tenido lugar dentro de los veinticuatro (24) meses posteriores a la fecha de la
Inversion respectiva (incluidos los Ingresos por Realizacion derivados de
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desinversiones de Inversiones puente), hasta el importe del Coste de
Adquisicion de dichas Inversiones;

(b). cualquier Ingreso por Realizacion hasta un importe igual a los importes
desembolsados de los Participes para financiar el pago de la Comision de
Gestion, los Gastos de Establecimiento y los Gastos Operativos; y

(c). los importes derivados de las Inversiones a Corto Plazo realizadas para la
mejor gestion de la tesoreria y otros activos liquidos del Fondo.

Cualquier cantidad reciclada o reinvertida de conformidad con lo anterior debe ser divulgada en
detalle a los Patrticipes.

El Fondo podra reciclar o reinvertir los Ingresos por Realizacion de conformidad con el presente
Articulo, siempre que: (i) el Fondo no tenga, en ningln momento, un Capital Neto Invertido en
las Sociedades Participadas que supere el 100% del Total de los Compromisos; y (ii) los
importes totales agregados invertidos por el Fondo en las Sociedades Participadas (incluidos
los importes reciclados o reinvertidos de conformidad con lo anterior) no superen en ningin
momento acumulativamente el 110% del Patrimonio Total Comprometido

14.2

Distribuciones temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de Distribuciones calificadas por
la Sociedad Gestora como Distribuciones Temporales seran solicitados y estaran por
tanto los Participes sujetos de nuevo a la obligacion de aportacion de dichos importes
si finalmente son solicitados de nuevo por la Sociedad Gestora en los términos y
condiciones del Reglamento.

A efectos aclaratorios, la obligacién de aportar al Fondo un importe igual a una
Distribucién Temporal corresponde al titular de cada Participacion en el momento en
gue la Sociedad Gestora notifique la Solicitud de Aportacion correspondiente, y sin
perjuicio de que el titular de la Participacion fuera o no el perceptor de la Distribucion
Temporal.

Los importes clasificados como Distribuciones Temporales de conformidad con los
péarrafos (b) y (c) siguientes aumentaran, por su importe, los Compromisos Pendientes
de Aportacién en ese momento. Tanto en estos supuestos como en los descritos en
los apartados a), d) y e) siguientes, los Participes estaran obligados a aportar dichas
cantidades al Fondo si finalmente la Sociedad Gestora los solicita de nuevo en los
términos y condiciones del Reglamento. En caso de que un Participe no devuelva una
Distribucién Temporal que hubiera sido solicitada de nuevo por la Sociedad Gestora
de conformidad con el Reglamento, se aplicardn las disposiciones relativas a los
Participes en Mora del articulo 20 del Reglamento.

En este sentido, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una
Distribucién se califique como Distribucién Temporal (y por tanto se podra exigir a
cada Participe que devuelva los importes asi distribuidos a dicho Participe),
exclusivamente con relacion a Distribuciones de los siguientes importes:

a. aquellos importes susceptibles a reciclaje o reinversion de acuerdo con lo
establecido en el articulo 23.2 del Reglamento;

b. aquellos importes contribuidos por los Participes con el objeto de realizar una
Inversion que finalmente no se haya realizado o completado, o la parte del
desembolso de los importes que finalmente no se haya utilizado para financiar
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una Inversién porque su Coste de Adquisicién resulté ser inferior a la
disposicion solicitada;

c. aguellos importes (distintos a la Prima de Suscripcién) aportados al Fondo por
Participes Posteriores que de acuerdo con el articulo 19.4 del Reglamento
pueden ser objeto de Distribuciones Temporales;

d. aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversién
con relacion a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias, indemnizaciones
u otras formas de garantia con respecto a las contingencias que puedan surgir
en relacion con dicha desinversion, siempre que el Fondo esté obligado a
realizar un pago en cumplimiento de dichas garantias, indemnizaciones o
garantias, y siempre que (i) el total de las Distribuciones Temporales
realizadas de conformidad con este parrafo no exceda el veinte (20) por ciento
de las Distribuciones realizadas a los Participes en relacibn con la
desinversion pertinente y (i) no se podra solicitar de nuevo ninguna
Distribucién para estos fines después de dos (2) afios desde la Distribucion
Temporal correspondiente; y

e. aquellos importes derivados de una desinversion distribuidos a los Participes,
siempre que, en el momento de dicha Distribucién Temporal, se haya iniciado
formalmente un procedimiento legal con respecto a una reclamacion de
terceros que pueda dar lugar razonablemente a una obligacion del Fondo de
pagar una indemnizacion de conformidad con el articulo 30.2 del Reglamento,
y siempre que (i) el total de las Distribuciones Temporales realizadas de
conformidad con este parrafo no excedera el veinte (20) por ciento de las
Distribuciones realizadas a los Inversionistas en relacion con la desinversion
pertinente y (ii) ninguna Distribucion podra ser solicitada de nuevo para estos
fines después de dos (2) afios desde la Distribucion Temporal
correspondiente.

La Sociedad Gestora informara a los Participes de las Distribuciones que tuvieran el
caracter de Distribuciones Temporales. A estos efectos, cualquier distribucion
clasificada por la Sociedad Gestora como Distribucion Temporal debera ser
identificada expresay claramente como tal en el correspondiente aviso de distribucion.
Para evitar cualquier duda, los importes distribuidos y no clasificados expresa y
claramente como Distribucién Temporal en el correspondiente aviso de distribucion no
podran ser calificados posteriormente como tales.

CAPITULO 3. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO

15

15.1

Remuneracién de la Sociedad Gestora
Gastos de Establecimiento

Los gastos de establecimiento seran soportados por el Fondo hasta el importe mas
bajo entre el 0,5% del Patrimonio Total Comprometido y 300.000 EUR (mas el IVA
aplicable). Los Gastos de Establecimiento que excedan de dicho importe maximo
seran soportados y abonados por la Sociedad Gestora.

En los primeros estados financieros anuales auditados del Fondo tras cada cierre del
Fondo (y en cualesquiera estados financieros anuales auditados posteriores en caso
de que el Fondo haya incurrido en Gastos de Establecimiento adicionales desde esa
fecha) se incluird un desglose detallado de los Gastos de Establecimiento del Fondo.
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Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
gestién y representacion, una comision de gestion anual (la "Comisién de Gestion"),
con cargo al patrimonio del Fondo, que, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de
la misma previstos en el Reglamento, se calculara de la siguiente manera:

a. durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial y el final del
Periodo de Inversion (excluida, en su caso, cualquier extension del mismo), la
Sociedad Gestora percibira del Fondo una Comisién de Gestion equivalente al
dos coma cinco por ciento anual (2,5%) sobre el Patrimonio Total
Comprometido; y

b. durante cualquier posible extension del Periodo de Inversién, durante cualquier
Periodo de Suspensién y, en cualquier caso, desde el final del Periodo de
Inversion hasta el décimo (10°) aniversario de la Fecha de Cierre Inicial, la
Sociedad Gestora percibird del Fondo una Comision de Gestion equivalente al
dos coma cinco por ciento anual (2,5%) del Capital Invertido Neto.

En caso de que se extienda el Periodo de Inversidn, salvo que se acuerde lo contrario
con los Participes mediante el correspondiente Voto Ordinario de Participes por el que
se conceda la extensién, la Comision de Gestion correspondiente a dicha extensién
debera calcularse segun lo dispuesto en el apartado b. anterior.

La Comision de Gestion pagadera durante cualquier extension del plazo inicial de 10
afios del Fondo, y durante el periodo de liquidacion (si la Sociedad Gestora se encarga
de la liquidacion del Fondo), sera determinada por los Participes en el mismo acuerdo
gue apruebe (segun proceda) la correspondiente extension y/o la disolucion del Fondo
y la apertura del periodo de liquidacion.

Durante toda la vida del Fondo (incluidas las extensiones y/o el periodo de liquidacion,
en caso de que la Sociedad Gestora se encargue de la liquidacién del Fondo), el
importe total maximo a percibir del Fondo por la Sociedad Gestora en concepto de
Comisiones de Gestion y comisiones de liquidacion (segun sea el caso), no superara:
(@) el 19.00% del Patrimonio Total Comprometido, si el Patrimonio Total
Comprometido es inferior a 60.000.000 EUR; (b) 18,50% del Patrimonio Total
Comprometido, si el Patrimonio Total Comprometido es igual o superior a 60.000.000
EUR; y (c) 18% del Patrimonio Total Comprometido, si el Patrimonio Total
Comprometido alcanza el tamafio maximo del fondo de 70.000.000 EUR.

La Comision de Gestion se calculara trimestralmente, se devengara diariamente y se
abonara por trimestres anticipados. Con relacién al periodo previo a la Fecha de Cierre
Final, se computaran como base para el célculo de la Comision de Gestion los
Compromisos de Inversion suscritos con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial,
como si hubieran sido suscritos en la Fecha de Cierre Inicial (debiéndose proceder,
en su caso, a la regularizacién de la Comision de Gestion). Los trimestres comenzaran
el 1 de enero, 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de septiembre de cada afio, excepto el
primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre Inicial del Fondo y finalizara el
31 marzo, 30 de junio, 30 de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente siguiente,
asi como el ultimo trimestre, que finalizara en la fecha en la que el Fondo se disuelva
(dicha fecha, la "Fecha de Disolucion") (debiéndose proceder, en todos los casos en
que los trimestres no sean completos, a la regularizacion de la Comisiéon de Gestion).
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La Comision de Gestién correspondiente a cada ejercicio financiero que resulte de los
célculos anteriores se reducird (pero no por debajo de cero) en un el cien por cien
(100%) de los Ingresos Derivados de las Inversiones devengados en el ejercicio en
curso, y/o en los ejercicios anteriores ejercicios anteriores y que no hayan sido
compensados, y que deberan ser comunicados a los Participes en los informes
trimestrales.

En el supuesto en el que, en un determinado trimestre, la suma del importe descrito
en el parrafo anterior procedente de los Ingresos Derivados de las Inversiones,
excediera del importe correspondiente a la Comision de Gestion, dicha cantidad en
exceso se aplicara contra la reduccion de la Comision de Gestion correspondiente a
trimestres posteriores. Si en el momento de liquidacion del Fondo, el importe agregado
de los Ingresos Derivados de las Inversiones devengados y pendientes de ser
compensados, excede a la Comisién de Gestidn, la Sociedad Gestora reembolsara al
Fondo un importe equivalente a dicho exceso para su reparto entre los Participes a
prorrata de su participacién en el Patrimonio Total Comprometido (es decir, sin seguir
a estos efectos las Reglas de Prelacion).

La Comisiéon de Gestidon que percibe la Sociedad Gestora esta, de acuerdo con la
legislacién vigente a fecha del Reglamento, exenta de IVA.

Comision de Gestion Variable

Ademds de la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora recibira del Fondo, como
contraprestacion por sus servicios de gestion, una Comision de Gestidn Variable que
se pagara (segun sea el caso) de conformidad con el articulo 17.2 iii) y iv) del
Reglamento.

La Comisién de Gestién Variable que percibe la Sociedad Gestora esta actualmente
exenta de IVA.

Otras remuneraciones

Con independencia de la Comisién de Gestion y de la Comision de Gestion Variable,
la Sociedad Gestora no percibira ninguna otra remuneracion del Fondo.

Distribucién de gastos

El Fondo debera soportar todos los gastos razonables, debidamente incurridos y
documentados (incluyendo el IVA aplicable) incurridos en relacién con el
funcionamiento y administracién del mismo, incluyendo, a titulo enunciativo y no
limitativo, gastos de preparacion y distribucion de informes y notificaciones, Costes
por Operaciones Fallidas y hasta cero coma tres (0.3) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido anualmente y 100.000 euros por Inversion, gastos por asesoria legal,
auditoria, valoraciones, contabilidad (incluyendo gastos relacionados con la
preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de vehiculos
de inversion, gastos registrales, comisiones de depositarios o de custodia, gastos de
administracion, gastos incurridos por la organizacion de la reuniéon de Participes,
honorarios de consultores externos, comisiones bancarias, comisiones o intereses por
préstamos, gastos incurridos con relacion a las reuniones de Participes, los costes de
seguro de responsabilidad civil profesional, gastos extraordinarios (como aquellos
derivados de litigios), obligaciones tributarias, y costes de abogados, auditores,
consultores externos con relacion a la identificacion, valoraciéon, negociacion,
adquisicion, mantenimiento, seguimiento, proteccion y liquidacion de las Inversiones,
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en cada caso, en la medida en que dichos gastos no sean asumidos por las
Sociedades Participadas o de terceros (“Gastos Operativos”).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora deberd soportar sus propios gastos
operativos (tales como alquiler de oficinas, empleados o comisiones y gastos de los
agentes de colocacion ("placement agents")), sus propios gastos fiscales, asi como
todos aquellos gastos que de conformidad con lo establecido en el Reglamento no
corresponden al Fondo (incluidos, a los efectos aclaratorios, los Costes por
Operaciones Fallidas que superen el maximo anual establecido anteriormente o que
no cumplan los requisitos establecidos en la definicion de "Costes Por Operaciones
Fallidas"). ElI Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados
por la misma que de acuerdo con el Reglamento correspondan al Fondo (excluyendo,
a efectos aclaratorios, aquellos gastos que la Sociedad Gestora hubiera repercutido y
recuperado de Sociedades Participadas u otras entidades en relacion con
transacciones del Fondo). Ademas, la Sociedad Gestora asumira todos aquellos
gastos y costes relacionados con los servicios que la Sociedad Gestora esté obligada
legal o reglamentariamente a prestar al Fondo y que pudieran haber sido total o
parcialmente delegados o externalizados a un tercero.
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CAPITULO 4. SOSTENIBILIDAD

El Parlamento y el Consejo europeo han publicado el Reglamento UE 2019/88 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 (en adelante, el Reglamento), en vigor
desde el 10 de marzo de 2021.

El Reglamento establece normas armonizadas sobre la transparencia que deberan aplicar los
participantes en los mercados financieros, en relacién con la integraciéon de los riesgos de
sostenibilidad, de transparencia de las incidencias adversas en materia de sostenibilidad y de
informacion en materia de sostenibilidad respecto de los productos financieros.

Global Social Impact Investments SGIIC SA es una gestora de fondos de inversion de impacto
social directo, real, medible y reportable con caracter periddico a sus Participes. Como tal, su
cometido no esta limitado a la reduccién de los riesgos en materia de sostenibilidad a lo largo
de su proceso inversor, sino que todos y cada uno de los productos de inversion que gestione
estaran fundamentados sobre la base de (i) una problematica que se quiere contribuir a
solucionar por medio de cada una de las inversiones y (ii) una teoria del cambio que vincula
dicha problematica con su solucién por medio de la inversién de impacto.

En relacién con el articulo 3 del Reglamento, GSI no solo integra los riesgos de sostenibilidad
en sus inversiones, sino que ademas elabora un analisis del impacto positivo que dichas
inversiones estan generando desde el momento de su ejecucion.

Dicho andlisis se elabora a lo largo de todo el proceso de due diligence de cada una de las
inversiones.

Planificacion Diseno de la Implementacion Evaluaciony
estratégica de inversion. y monitoreo de capitalizacion
la inversion. la inversion. de la inversion.

Ciclo del impacto.

(i) Establecimiento de los objetivos de impacto

El punto de partida en el ciclo de medicién y gestién del impacto es la elaboracién de una teoria
del cambio para el fondo, a partir de la cual se define la tesis de inversion. La estrategia de
impacto nos indica cuales son los objetivos de impacto que pretendemos conseguir.

(i) Estimacién y Planificacion del Impacto:

Durante la fase de estimacion del impacto se lleva a cabo un proceso de andlisis de la cartera
en el que se valora si las empresas o fondos analizados cumplen con los criterios de impacto
establecidos, ademas de realizar una evaluacion segun el Impact Management Project (IMP)
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El proceso de Due Diligence se divide en tres comités de inversion en los que se valoran los
siguientes criterios, desde el punto de vista de impacto:

1. Misién social

2. Grupos de interés

3. Teoria del Cambio

4. Contribucién a los ODS

5. Gobernanza

6. Metodologia DAC-OCDE (Andlisis de pertinencia, efectividad,

eficiencia, impacto, sostenibilidad)

El resultado final de este proceso es la toma de decision sobre la inversion. Si la decision es
positiva se elabora un contrato en el que se recoge, entre otros aspectos, la Teoria del Cambio
de la empresa y el cuadro de mando de indicadores en funcion del cual la invertida reportara a
GSl, que seran métricas especificas acordadas con la empresa invertida, generalmente
vinculadas de manera directa con métricas concretas de los ODS y con indicadores
estandarizados del IRIS+.

(iii) Seguimiento del Impacto

Una vez la empresa o fondo forma parte de la cartera de GSI, se realiza un seguimiento
periddico de su impacto, en base a los indicadores fijados en el contrato. Estos indicadores nos
ayudan a saber en qué medida las invertidas estan cumpliendo con los objetivos marcados.

Desde GSl Yy por la naturaleza de nuestras inversiones, no contamos con un indice de referencia
sino con una herramienta interna de medicibn monitorizacion elaborada por Open Value
Foundation de la mano con GSI que nos permite realizar este seguimiento. Su carécter periédico
y larelacion cercana con las invertidas nos permite identificar posibles areas de mejoray realizar
sugerencias, pudiendo asi maximizar el impacto.

(iv) Evaluacion y Accién

Al final de un ciclo de inversion, existe la posibilidad de realizar un analisis adicional del impacto
total agregado, si se considera oportuno. Consiste en una evaluacion externa destinada a
conocer el impacto real sobre los beneficiarios directos que puede ser crucial a la hora de, por
ejemplo, decidir si renovar un préstamo o incrementar una posicion.

En relacion con los articulos 4 y 7 del Reglamento (transparencia de incidencias adversas en
materia de sostenibilidad a nivel de entidad y con respecto al producto financiero) GSI tiene en
cuenta las Principales Incidencias Adversas (PIA) sobre factores de sostenibilidad en sus
inversiones. De este modo, GSI no podria invertir un proyecto que estuviese positiva y
directamente contribuyendo a uno o varios Objetivos de Desarrollo Sostenible, y
simultdneamente de forma directa y negativa sobre otro u otros.

Todos los productos de GSI llevan asociados, como resultado del desarrollo de la Teoria del
Cambio correspondiente, una serie de métricas de impacto e indicadores ASG que seran
reportados de forma prioritaria a los Participes y stakeholders.

La pagina web de GSI contiene informacién adicional en relacion con los criterios de inversion
y de impacto de la Gestora
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De forma general, el foco de los productos de GSI estara siempre en la componente social de
las inversiones y en los indicadores mas directamente relacionados con la misma. Sin perjuicio
de ello, cada producto contara con indicadores transversales que seran tenidos en cuenta para
la evaluacion de la inversién en términos de impacto. Dichos indicadores contemplaran también
los aspectos ambientales y de gobernanza (A y G) de los proyectos y contaran tanto con
elementos de veto como de medicidn y monitorizacién para evitar efectos adversos principales
(PIA) en cualesquiera indicadores medioambientales o sociales, sean o no objetivo directo del
Fodo.

Este andlisis de las PIA se lleva a cabo siempre de acuerdo con el tamafio, escala de
operaciones y naturaleza de las empresas, de tal forma que se pueda tener en cuenta, caso a
caso, la magnitud del impacto en escala.

18 Caracteristicas sociales y/o medioambientales

En relacién con el articulo 6.1.a del Reglamento (UE) 2019/2088 sobre la divulgacion de
informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, (en adelante
“SFDR”), el proceso de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en
analisis propios y de terceros. Para ello, la Sociedad Gestora utilizara metodologia propia y
tomaré como referencia la informacion disponible publicada por las entidades en las que invierte
y podra tener en cuenta los ratings ESG publicados por parte de compafiias de calificacién
crediticia, asi como utilizar datos facilitados por proveedores externos.

En relacién con el articulo 6.1.b del SFDR, el riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependera entre otras, de la sociedad o del vehiculo en el que se invierta como en su sector de
actividad o su localizacién geogréafica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden sufrir una disminucion del precio en el momento de la
desinversion y por tanto afectar negativamente al valor liquidativo del vehiculo.

En relacion con el articulo 7.2 del SFDR, asi mismo la Sociedad Gestora prevé tomar en
consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en su proceso de
evaluacion de los riesgos y sus impactos en el valor de las inversiones, para lo cual esta previsto
que se desarrollen politicas de diligencia debida en relacion con dichas incidencias adversas y
conforme a lo establecido en el articulo 7 del Reglamento SFDR sobre la divulgaciéon de
informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, informaremos
de los mismos antes del 30 de diciembre de 2022.

El Fondo es un producto financiero que tiene como objetivo inversiones sostenibles en el sentido
del articulo 9 del SFDR.

El Fondo tiene como objetivo realizar inversiones sostenibles a través de la toma de
participaciones temporales en empresas espafiolas con modelos de negocio que tengan un
impacto social y/o medioambiental positivo.

1. Objetivo de inversion sostenible del Fondo

El objetivo de inversion del Fondo, tomando la definicién del Reglamento Europeo de
Divulgacion relativa a la Sostenibilidad es la realizacion de “inversiones en una actividad
econdmica que contribuyan a un objetivo social y, en particular, toda inversién que
contribuya a luchar contra la desigualdad, toda inversion que refuerce la cohesion
social, la integracion social y las relaciones laborales, o toda inversion en capital
humano o en comunidades econdémica o socialmente desfavorecidas”

Las compafiias en las que invertird el Fondo contribuiran de forma directa a mejorar los
medios de vida de las personas mas vulnerables, facilitando el acceso a conocimientos,
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habilidades y recursos necesarios para satisfacer las necesidades individuales o
colectivas de manera sostenible y con dignidad

En concreto, el objetivo de inversion del Fondo son modelos de negocio de alto impacto
(un 100% del Fondo). Que tengan un alto potencial de crecimiento, un equipo gestor
sélido y un claro y medible propésito de mejorar el mundo.

Definimos, para este modelo, personas en situacién de vulnerabilidad como aquellas
gue debido a una condicion de pobreza y desigualdad, o por discriminacion, se
mantienen al margen de oportunidades de empleo, educacion y participacién social.
Los grupos identificados con mayor riesgo de exclusion pueden ser personas con
discapacidad, j6venes entre los 15 y 30 afios, personas mayores de 50 afios y poblacion
migrante, entre otros.

Todas las empresas en las que invertiremos estardn en linea con la European EUSEF
Regulations tal y como especifica el REUSEF.

1.1 Indicadores que se van a utilizar para medir el objetivo de sostenibilidad

El Fondo basara su analisis de impacto en modelos de elaboracion propia de medicion
de impacto desarrollados conjuntamente por la Sociedad Gestora y Open Value
Foundation. Estos modelos empiezan con unas preguntas preliminares que la
compaiiia debe responder para obtener una valoracion preliminar.

Cada una de las preguntas, sera acompafiada de nueva documentacién que
proporcione evidencia a la respuesta.

Seguido de la revisién de dicha documentacién, se dara un rating o scoring para cada
una de las dimensiones y los KPlIs.

El rating de la compafiia potencialmente invertida puede ser modificado a lo largo del
proceso de la due diligence, ya que cabe la posibilidad de que GSI y la compafiia juntos
desarrollen y mejoren su teoria del cambio dentro del modelo de negocio de la
compafiia potencialmente invertida.

Ademas, el modelo de impacto y las preguntas que sirven de herramienta para la
valoracion del impacto social de la empresa formaran parte de un proceso iterativo y se
irdn adaptando al contexto y regulacion segun esta se vaya concretando.

Las preguntas preliminares que serviran de base para el andlisis completo estaran
estructuradas en 4 dimensiones, que contendran, a modo de ejemplo, preguntas como
las que se incluyen a continuacion:

Mision Social

] ¢Ha identificado la compafiia un problema social? ¢La estrategia de la
compafiia responde a ese problema mediante su actividad, productos o servicios?

] ¢El modelo de negocio de la compaiiia contribuye a cubrir las necesidades de
las personas en lo bajo de la piramide y/o en riesgo de exclusion?

0 ¢La compafiia emplea sus recursos y su infraestructura para ayudar de algin
modo a las comunidades o a las personas en riesgo de exclusion / pobreza?

0 ¢La compaifiia tiene procedimientos que aseguren que las personas en riesgo
de exclusién / pobreza tienen acceso a sus productos o servicios?
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O ¢, Donde categoriza la companiia el impacto que genera su modelo de negocio?
(Evitar hacer dafio / Beneficiar / Contribuir con soluciones)

0 ¢Tiene la compafiia una Teoria del Cambio en marcha con sus
correspondientes KPIs? (Si / No pero esta deseando desarrollarlo / No)

O ¢Mide la compafiia su impacto a lo largo de su cadena de valor?

] ¢Esta la compafiia devolviendo de algin modo a las comunidades donde
opera?

Personas

O ¢ Tiene la compafiia procedimientos relativos a la contratacién de las personas
en riesgo de exclusion / pobreza?

O Numero de empleados de la compainiia, desglosado por género y por porcentaje
en riesgo de exclusion / pobreza

0 ¢Hay una diferencia salarial entre hombres y mujeres en la compafiia?

0 ¢ Existen procedimientos en la compafiia relacionados con la seguridad laboral,
la conciliacion laboral, la baja por maternidad / paternidad u otros?

0 ¢Opera la compafiia en un mercado directamente afectado por la crisis del
COVID-19?
O ¢ Se enfrenta la comparniia a problemas de liquidez directamente relacionadas a

la pandemia del COVID-19?

O ¢Ha priorizado la compafiia la retencion del capital humano a la hora de aplicar
medidas para lidiar con la pandemia?

Sostenibilidad y Medioambiente

O ¢Tiene la comparfia un sistema de gestion medioambiental que cubra su
desaprovechamiento de recursos, su consumo energeético, su consumo de agua y sus
emisiones de carbono?

O ¢Monitoriza la compafiia su consumo energético y reporta sobre ello?

] ¢Utiliza la compaiiia criterios ASG a la hora de seleccionar a sus proveedores
y evitar trabajar con compafiias que tengan un impacto negativo en la sociedad?

0 ¢Espera la companiia lograr una cadena de valor sostenible, asegurandose de
que la gestidn de recursos naturales a lo largo de la cadena de valor se disefie para
mitigar los impactos medioambientales negativos?

] ¢ Existe alguna politica en la compafiia para gestionar el desaprovechamiento?

] ¢ Tiene pensado la compafiia incorporar principios de economia circular en su
actividad?

Gobernanza

0 ¢Existe una comunicacion transparente hacia el equipo directivo y los
empleados sobre el desempefio financiero y social de la compafia?

0 ¢Esta la compafiia alineada con la proteccion de los derechos humanos y es la
direccion de la compaifiia directamente responsable de manejar dicho alineamiento?
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O ¢, Se debaten y documentan los asuntos de sostenibilidad en el Consejo
Directivo?
] ¢Es la compaiiia transparente y honesta en sus actividades de marketing de

sus productos y servicios?

O ¢ Se apoya la compafiia en sus relaciones externas con las partes interesadas
para potenciar un cambio positivo?

Las preguntas podran hacerse a medida y adaptarse a cada compafiia, con el objetivo
de dar flexibilidad a los diferentes modelos de negocio en los que potencialmente se
vaya a invertir.

En todos los casos, las preguntas y sus respuestas seran la base para entender y
desarrollar la teoria del cambio para cada compafiia y seleccionar los KPIs de impacto
que servirdn para monitorizar el impacto a lo largo del periodo de inversién.

1.2 Alineacion del impacto con los ODS

La estrategia de inversién del Fondo estara alineada con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) establecidos en 2015 por la Asamblea General de las Naciones
Unidas y que pretenden ser alcanzados para el afio 2030, una recopilacion de 17
objetivos globales disefiados para ser “un plan de accién para lograr un futuro mejor y
mas sostenible para todos”.

Destacamos aquellos que directamente abordaremos con nuestro modelo de impacto:

. ODS 1: Fin de la pobreza. "Poner fin a la pobreza en todas sus formas en todo
el mundo”
. ODS 7: Energia asequible y no contaminante. "Garantizar el acceso a una

energia asequible, segura, sostenible y moderna"

. ODS 8: Trabajo decente y crecimiento econémico. "Promover el crecimiento
econdmico inclusivo y sostenible, el empleo y el trabajo decente para todos"

. ODS 10: Reduccién de las desigualdades. "Reducir la desigualdad en y entre
los paises"
. ODS 11: Ciudades y comunidades sostenibles. "Lograr que las ciudades sean

mas inclusivas, seguras, resilientes y sostenibles"

. ODS 12: Produccién y consumo responsables. "Garantizar modalidades de
consumo y produccién sostenibles”

. ODS 13: Accion por el clima. "Adoptar medidas urgentes para combatir el
cambio climatico y sus efectos"

. ODS 16: Paz, justicia e instituciones sélidas. "Promover sociedades justas,
pacificas e inclusivas"

. ODS 17: Alianzas para lograr los objetivos. "Revitalizar la Alianza Mundial para
el Desarrollo Sostenible”

El Fondo se centraré principalmente, pero no de manera exclusiva, en los ODS sociales.
En concreto:

1. la primera dimensién de nuestro modelo de impacto (Mision Social) aborda
directamente los ODS 1, 8 y 10
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2. la segunda dimension de nuestro modelo de impacto (Personas) aborda
directamente los ODS 1, 8,10y 11

3. la tercera dimensién de nuestro modelo de impacto (Sostenibilidad vy
Medioambiente) aborda directamente los ODS 7, 11, 12y 13

4. la cuarta dimension de nuestro modelo de impacto (Gobernanza) aborda
directamente los ODS 8, 11, 16y 17

Tal y como hemos indicado anteriormente, estas preguntas proporcionaran informacién
detallada preliminar acerca del modelo de negocio y el modelo de impacto. Esta
informacion daré lugar al desarrollo de la Teoria del Cambio de la mano de la compafiia
y a la seleccidn de los KPIs, adaptados a los sectores especificos de cada inversién

Estrategia de inversion del Fondo

Global Social Impact Fund Il, Spain es un fondo growth que se enfoca en pequefias y
medianas empresas en Espafia que generen un claro impacto y un modelo sostenible,
y que estén en ruta hacia la generacion de beneficios y crecimiento.

El Fondo principalmente buscard operaciones fuera del mercado en compafiias en
crecimiento con un probado modelo de negocio y con necesidad de obtener nuevo
capital para apoyar ambiciosos planes de expansion, ejecutar fusiones y/o
adquisiciones, entrar en nuevos mercados o hacer una reestructuracion de capital, entre
otros. GSI buscara actuar como el principal inversor en todas las transacciones,
estructurdndolas, cuando sea recomendable o necesario, ofreciendo derechos de
proteccion (en el caso de una minoria). GSI seguira un acercamiento practico
ofreciendo asistencia técnica a sus compaiiias en cartera, monitoreando activamente a
las mismas en sus decisiones estratégicas tanto a nivel financiero como a nivel de
impacto, que normalmente van de la mano. El equipo también supervisara decisiones
como gastos de capital, adquisiciones, desinversiones, emision de dividendos, uso de
apalancamiento, planes de expansion, asi como la contratacion de directivos.

El enfoque del Fondo son comparfias que relnan los requisitos establecidos por el
European Regulation 346/2013 y, por ello, la empresa sujeto de inversion:

0) no podra compra o vender en un mercado regulado o en una plataforma de
trading multilateral (MTF) tal y como se define en los puntos 14 y 15 del articulo
4(1) de la Directiva 2004/39/EC;

(i) tiene como principal objetivo lograr impactos positivos y medibles, de acuerdo
con sus articulos de asociacion, estatutos o cualquier otra norma o instrumentos
de incorporacién que regulen el negocio, donde la compafiia objeto de inversién

a. proporcione bienes o servicios a personas vulnerables, marginadas,
desfavorecidas o excluidas

b. emplee un método de produccién de bienes o servicios que represente su
objetivo social, o bien

c. proporcione soporte financiero exclusivamente para propdsitos sociales
como se define en los dos puntos anteriores

(iii) emplea sus beneficios fundamentalmente para alcanzar su principal objetivo
social de acuerdo con sus articulos de asociacion, estatutos o cualquier otra
norma o instrumentos de incorporacion que regulen el negocio, habiendo
predefinido sus procedimientos y normas aplicables que determinen las
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circunstancias bajo las cuales se hara un reparto de beneficios entre los
participes y socios, velando porque cualquier reparto de beneficios no mine su
objetivo principal;

esta gestionada de manera responsable y transparente, haciendo participe de
ello a sus empleados, clientes y demas afectados por las actividades de su
negocio

esté establecida dentro del territorio de un Estado Miembro o en un tercer pais,
siempre y cuando dicho pais

a. no esté registrado como pais no cooperador por el Grupo de Accion
Financiera Internacional en blanqueo de capitales y financiacion del
terrorismo

b. haya firmado un acuerdo con el Estado Miembro donde esté domiciliado el
fondo de emprendimiento social asi como con todos los demas Estados
Miembros donde se pretenda comercializar las participaciones de dicho
fondo, para asegurar que ese tercer pais cumpla con los estandares del
articulo 26 del modelo de acuerdo fiscal en rentas y patrimonio de la OECD,
y para asegurar un efectivo intercambio de informacién en materia fiscal,
incluyendo cualquier acuerdo fiscal multilateral

2.1 Perfil de inversion

El Fondo invertird en compafiias que hayan tenido ingresos por encima de 100.000
euros en su Ultimo afio, con la cartera altamente sesgada hacia empresas con ingresos
por encima de 1 millén de euros. El Fondo evitara invertir en empresas semilla o de
nueva creacion (start-ups) con ingresos por debajo de ese umbral.

Junto con lo anterior, el Fondo buscara empresas que cumplan los siguientes requisitos:

Que tenga un modelo de negocio validado por el mercado: consideramos que
la empresa sujeto de inversion cumple con este criterio cuando sus ingresos
estan creciendo y esta en el punto de breakeven o cerca de él, a un nivel neto
de beneficios;

Que cuente con una existente estructura organizacional que tenga a las
personas clave ya en su sitio y, en el caso de requerir cambios
organizacionales, que éstos sean menores;

Que cuente con un modelo de gobernanza sélido, gestionado por una direccion
firme y competente que esté alineada con la estrategia general de GSI, su
calendario y su programa de salidas;

Que se trate de empresas familiares o dirigidas por emprendedores;
Que tengan un moderado apalancamiento;

Que presenten fuertes oportunidades de crecimiento, con fundamentales de
inversion atractivos y con el potencial de generar buenos beneficios; y

Que cuenten con recursos de financiacion limitados.

2.2 Identificacion y seleccion de oportunidades de inversiéon

A través de sus actividades previas, el equipo de GSI ha consolidado buenas
relaciones en el ecosistema de inversion impacto espafiol, asi como en el
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internacional. GSI esta considerado como uno de los actores clave en el sector
de la inversion de impacto. Entre otros, el equipo gestor de GSI ha co-fundado
el Spanish National Advisory Board for Impact Investing (Spain NAB) y participa
activamente en varios comités de expertos y foros, con la intenciéon de fomentar
la inversion de impacto en Espafia, como Spain SIF, ASCRI y otros foros de
inversion.

También con la intencion de ayudar a construir el ecosistema de impacto en
Espafia, el equipo gestor ha invertido desde 2018 en fondos de impacto
espafioles como CREAS y la Bolsa Social, con el objetivo de respaldar y ayudar
a actores clave del ecosistema.

2.3 Configuracion diferencial y socios

Global Social Impact es la continuacion de varios proyectos de inversién y de
gestién del impacto que ha resultado en un equipo que esta perfectamente
posicionado tanto en términos de conocimiento como también en conexiones y
red de contactos, para tener éxito en este nuevo proyecto.

« A través de Cobas Asset Management, uno de nuestros socios
principales, nos nutrimos del foco en las inversiones que estan
alineadas con las teorias de capital paciente ademés de un profundo
conocimiento del equipo gestor y del modelo de negocio y el
convencimiento de que invertir en compafilas maduras, sélidas,
consolidadas y faciles de entender, es el mejor camino para lograr
resultados rentables en el largo plazo

+  Através de Open Value Foundation, nos nutrimos de su conocimiento
y sensibilidad para entender los problemas y las dificultades que
afectan a las comunidades en las que invertimos. Nos proporciona la
experiencia en el disefio, la medicion, la monitorizacion y el reporting
del impacto generado por el capital invertido

»  Através de Spain NAB, co-fundada por GSlI, que representa a todos los
actores clave en el mercado de impacto espafiol y comparte estrategias
y mejores précticas. Desde 2018, cuando empezamos a solicitar que
Espafa se uniese a GSG, el nivel de activos de impacto bajo gestion
se ha multiplicado casi por 100

*  Como Participes de CREAS, GAWA y la Bolsa Social, el equipo de
gestién ha ayudado a levantar el ecosistema de inversion de impacto
en Espafia y, al mismo tiempo, hemos ganado un mejor entendimiento
del mercado y de las oportunidades de inversion

. El fondo de Venture Philanthropy lanzado por Open Value Foundation
y Ship2Be en 2018, que ha demostrado ser una de las mejores
herramientas que hay para ayudar al emprendimiento social en Espafia
y ayudar a las start-ups a escalar y ser capaces de recibir financiacion
de Participes que buscan un crecimiento a través del impacto

« A través de Spain SIF, donde, como miembros, contribuimos al
desarrollo del ecosistema de inversién de impacto y compartimos
nuestro conocimiento y experiencia a la vez que aprendemos de los
demas
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«  Como miembros del comité del EVPA, ayudamos a fundaciones y
empresas a que entiendan mejor su rol en el ecosistema de inversiéon
de impacto, creando fondos de impacto y midiendo su impacto

La combinacién de estos factores resulta en un comité de inversiones muy
diverso, con experiencia y conocimiento, compuesto por expertos de la
inversion y del impacto.

i.  Andlisis de las oportunidades de inversion y toma de decisiones

Todas las potenciales oportunidades de inversion son examinadas y filtradas
por un Comité de Inversiones a través un proceso de 4 pasos (Screening, Due
Diligence Inicial, Due Diligence Completa, Aprobacién de los Términos de
Inversion). A través de este proceso, todo estandar financiero y de impacto es
analizado y revisado desde varios angulos. Solo aquellas compafiias que
retnan todos los requisitos seran aprobadas por los equipos de inversion y de
impacto, por separado y luego de manera conjunta, para poder ir adelante con
la inversion.

Como consecuencia de lo anterior, los esfuerzos realizados en los Ultimos dos
aflos para generar oportunidades de inversion han resultado en
aproximadamente 200 oportunidades examinadas, de las cuales
aproximadamente 35 pasaron el filtro de la Due Diligence Inicial, 15 pasaron a
una Due Diligence Completa y 8 pasaron a la fase final de Aprobacion de los
Términos de Inversidn, con alta probabilidad de pasar a invertir en estas Ultimas.

3. Seguimiento de las inversiones y creacién de valor

El Fondo centrara la mayoria de las inversiones en empresas con un modelo de negocio
probado, ya en punto de equilibrio y con un crecimiento demostrado.

El Fondo se unir4d al Consejo de Administracion de la empresa participada para
participar en decisiones estratégicas y operativas clave.

Se establecera un fuerte esquema de incentivos para que la gestién de la empresa la
haga crecer mientras se obtienen beneficios y se mantiene una sdlida situacion
financiera.

El Fondo establecera un plan a cumplir en los primeros 6 meses de su incorporacién a
la empresa, que podra incluir la contratacion de nuevas personasy la puesta en marcha
de nuevos procedimientos.

Tanto al inicio como a lo largo de la inversion, el Fondo establecera metas periédicas
gue seran seguidas de informes regulares y didlogo abierto.

El Fondo también buscara empresas con modelos de negocio que puedan integrarse y
fusionarse, creando asi empresas de mayor tamafio.

El Fondo participard activamente en el aspecto comercial de la empresa, buscando
nuevos clientes y, finalmente, nuevos mercados, gracias a su amplia red.

4. El Fondo mejorara la gobernanza de la empresa, partiendo de la creencia de que la
mejora de una empresa suele venir de un trabajo en equipo con los mejores miembros
en esos equipos.Salida de las inversiones y mediciones finales

El Fondo realizara un seguimiento de las inversiones a lo largo del periodo de inversion
en las mismas y en la desinversién de las mismas.
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A lo largo del periodo de inversién la Gestora reportara los indicadores de impacto
seleccionados y los referenciara a los objetivos marcados inversién por inversion.

A fecha de desinversion del Fondo, el impacto de las inversiones a nivel individual y a
nivel portfolio sera auditado y evaluado por un experto de reconocido prestigio.

Asignacién de activos prevista
100% en empresas de alto impacto social alineadas con la Teoria del Cambio del Fondo
¢,Como se valoran los principales impactos adversos sobre la sostenibilidad?

Como parte del proceso de andlisis de las empresas y de los formularios y cuadros de
impacto a rellenar por el Fondo, se tienen en cuenta tanto los impactos positivos
especificos como los negativos, de tal modo que el Fondo no podria invertir en un
modelo de negocio que, por ejemplo, afectase de forma positiva uno o varios ODS, pero
estuviese, de forma negativa afectando otros. Entraria dentro de los criterios de veto de
inversion por parte del Fondo

Informacién especifica en linea

www.globalsocialimpact.es

¢ Se ha designado un indice especifico como referencia para cumplir el objetivo de
inversién sostenible?

No. De acuerdo con el articulo 9.3 del Reglamento de divulgacién europeo el Fondo
medird sus inversiones de forma especifica contra los indicadores de impacto
seleccionados en el momento de la ejecucion de la inversién

¢ Tiene el producto financiero como objetivo la reduccién de las emisiones de carbono?

No de forma directa, puesto que los KPIs principales seran sociales en relacién con la
mejora de la calidad de vida de colectivos en riesgo de vulnerabilidad. Si de forma
indirecta como una transversal de sostenibilidad a lo largo del portfolio, vy
potencialmente como indicador principal en alguna inversion especifica, especialmente
en los sectores de transporte y movilidad.
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ANEXO |
FACTORES DE RIESGO

Una inversién en el Fondo conlleva un riesgo significativo por muchas razones, por lo que dicha
inversion debera llevarse a cabo solamente por Participes capaces de evaluar y soportar los
riesgos que dicha inversion representa. Los potenciales Participes del Fondo deben considerar
cuidadosamente los siguientes factores antes de invertir en el Fondo. La siguiente no es una
lista completa de todos los riesgos que implica una inversion en el Fondo. No puede haber
ninguna garantia de que el Fondo sea capaz de alcanzar sus objetivos de inversiéon o de que
los Participes recibiran la devolucion del capital invertido. Los potenciales Participes del Fondo
también deben de tener en cuenta que:

1.

El valor de las inversiones del Fondo puede incrementarse o disminuir. No puede haber
ninguna garantia de que las Inversiones del Fondo sean exitosas y, por ello, no puede
haber garantias contra las pérdidas del principal.

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

Las Inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden resultar de dificil salida.
Las Inversiones se realizaran generalmente en mercados donde no existen
mecanismos de compensacion liquidos. En el supuesto de que el Fondo necesitase
liquidar alguna o la totalidad de las inversiones rapidamente, el resultado podria ser
significativamente menor al del valor liquidativo atribuible a la Inversién. En el momento
de la liquidacion del Fondo, dichas Inversiones podran ser distribuidas en especie de
modo que los Participes podran, en ese caso, convertirse en accionistas minoritarios
de un cierto numero de sociedades no cotizadas.

Los Compromisos e intereses en el Fondo no son libremente transmisibles y en la
actualidad no hay comercializacién de dichos Compromisos e Intereses, ni se prevé
realizarla.

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

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

El resultado de Inversiones anteriores similares de la Sociedad Gestora no es
necesariamente indicativo de los futuros resultados de las inversiones del Fondo. La
informacion sobre resultados anteriores del Fondo est4 sujeta a las siguientes
declaraciones adicionales:

i. Ausencia de historial operativo: Aunque los socios y el equipo de la Sociedad
Gestora tiene experiencia en realizar y gestionar inversiones, el Fondo se
compondra de entidades de reciente formacion sin un historial operativo
significativo sobre el cual se pueda valorar el resultado potencial del Fondo.
Mientras que los socios de la Sociedad Gestora tienen experiencia previa
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realizando y gestionando inversiones similares a las que se contemplan en
el Fondo, tienen experiencia limitada en gestionar e invertir fondos. El éxito
del Fondo dependera ampliamente de la habilidad de la Sociedad Gestora
para seleccionar y gestionar las Inversiones. Cualquier experiencia previa
de la Sociedad Gestora no proporciona ningun indicador sobre los resultados
futuros del Fondo. No puede garantizarse ni la rentabilidad del Fondo ni la
consecucion de los resultados esperados.

ii. Restricciones operativas: Ciertas restricciones operativas impuestas al
Fondo, limitaciones y restricciones previstas en el Reglamento, asi como los
acuerdos individuales que puedan suscribirse con ciertos Participes podran
ser diferentes, y en muchos casos ser mas restrictivas, que las restricciones
a las cuales la Sociedad Gestora quedé sometida en los Fondos Anteriores.

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

El éxito del Fondo dependera de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para
identificar, seleccionar y efectuar inversiones adecuadas. No obstante, no existe
garantia alguna de que las inversiones acometidas por el Fondo vayan a resultar
adecuadas y exitosas o que la Sociedad Gestora pueda implementar todos los
compromisos del Fondo.

Los Participes no recibiran ninguna informacion de caracter financiero facilitada por las
Sociedades estudiadas para realizar una potencial inversion en ellas, que esté en poder
de la Sociedad Gestora con anterioridad a que se efectie cualquier Inversion.

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

Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios de caracter normativo (incluyendo
de cardcter fiscal o regulatorio) que podrian tener un efecto adverso sobre el Fondo,
sus Participes, o sus Inversiones.

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

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

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

Pueden producirse potenciales conflictos de interés.

En caso de que un participe en el Fondo no cumpla con la obligacién de desembolsar
cantidades requeridas por el Fondo, el Participe en Mora se vera expuesto a las
acciones que el Fondo ponga en marcha en su contra.
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El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo | no tiene caracter exhaustivo ni
pretende recoger una explicacion completa de todos los posibles riesgos asociados a la
inversidon en el Fondo. Los Participes en el Fondo deberan en todo caso asesorarse
debidamente con caracter previo a acometer su inversién en el Fondo.

34



Estrictamente privado y confidencial

ANEXO Il
REGLAMENTO DE GESTION DEL FONDO

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

Acuerdo de Suscripcion

Afiliada

Auditores

Cambio de Control

acuerdo suscrito por cada uno de los Participes (ya sea
originalmente o por novaciéon o cesidon como resultado de una
transmision secundaria), con el contenido y forma que determine
la Sociedad Gestora, en virtud del cual el Participe asume un
Compromiso de Inversién en el Fondo

cualquier Persona que, directa o indirectamente, 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 Ley del Mercado de Valores). No obstante,
las Sociedades Participadas no recibirdn la consideracion de
Afiliadas del Fondo o de la Sociedad Gestora por el mero hecho
de que el Fondo ostente una inversion en dichas Sociedades
Participadas.

En todo caso, a todos los efectos pertinentes en relacion con el
Fondo y sin limitacién alguna, y sin perjuicio de lo anterior, cada
una de (i) D. Francisco Garcia Paramés; (ii) Esmelle Inversiones,
S.L.; (iii) Santa Comba Gestion, S.L.; (iv) Cobas Asset
Management, SGIIC, S.A.; (v) Cobas Pensiones, SGFP, S. A.; (vi)
Value School, S.L.; (vii) Fundaciéon Open Value; y (viii) cada una
de sus respectivas Afiliadas, accionistas, administradores y
empleados, se consideraran Afiliadas de la Sociedad Gestora, de
los Ejecutivos Clave, del resto de Miembros del Equipo de Gestion
y de sus respectivas Afiliadas.

los auditores del Fondo designados en cada momento de acuerdo
con lo establecido en el Articulo 27 del presente Reglamento

salvo autorizacién previa mediante un Voto Extraordinario de
Participes, cualquier hecho(s) como consecuencia del cual:

(@) los Ejecutivos Clave, el resto de Miembros del Equipo de
Gestion y/o Santa Comba, conjuntamente, en cualquier
momento, dejen de poseer, directa o indirectamente, el
100% del capital social, de los derechos econémicos y de
voto de la Sociedad Gestora; 0

(b) Santa Comba, en cualquier momento, deje de poseer,
directa o indirectamente, al menos el 90% del capital social,
de los derechos econdmicos y de voto de la Sociedad
Gestora; 0

(c) Dfa. Maria Angeles Leén Lopez y D. Francisco Garcia
Paramés, conjuntamente, en cualquier momento, dejen de
poseer, directa y/o indirectamente (a través de Esmelle), el
100% del capital social, de los derechos econdémicos y de
voto de Santa Comba; o
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Capital Invertido Neto

Causa

(d) Dfa. Maria Angeles Ledn Lopez, en cualquier momento,
deje de poseer, directa o indirectamente, al menos el 50%
del capital social, los derechos econémicos y de voto de
Esmelle y/o Santa Comba, y/o deje de controlar de
cualquier otro modo las decisiones de Esmelle y/o Santa
Comba en relacion con la Sociedad Gestora; 0

(e) los Ejecutivos Clave y el resto de Miembros del Equipo de
Gestion, conjuntamente, en cualquier momento, dejen de
ser, directa o indirectamente, los beneficiarios Gltimos del
100% de la Comisién de Gestion Variable; o

() Dfia. Maria Angeles Le6n Lopez, en cualquier momento,
deja de tener la capacidad (directa o indirectamente) de
nombrar y destituir (a) a la mayoria de los miembros del
consejo de administracion de la Sociedad Gestora; y (b) a
la mayoria de los miembros del Comité de Inversion; o

(g) de otro modo, cualquier Persona, sola o junto con sus
Afiliadas, adquiera el control de la Sociedad Gestora,
entendido como el poder de dirigir la gestién o las politicas
de la Sociedad Gestora, directa o indirectamente, mediante
contrato o de otro modo, o el poder de ejercer una influencia
dominante, directa o indirectamente, sobre la Sociedad
Gestora, o cualquier otro motivo de control de conformidad
con el articulo 42 del Cédigo de Comercio;

el Coste de Adquisicibn agregado de todas las Inversiones
realizadas por el Fondo menos: (i) el Coste de Adquisicion de las
Inversiones realizadas o, en caso de realizacién parcial, el Coste
de Adquisicién atribuible a la parte de las mismas ya realizada;
menos (ii) el Coste de Adquisicion de las Inversiones amortizadas
0, en caso de amortizacion parcial, el Coste de Adquisicion
atribuible a la parte de las mismas ya amortizada; y menos (iii) el
Coste de Adquisicion de las Inversiones amortizadas en mas del
cincuenta por ciento (50%) de su Coste de Adquisicion durante
mas de nueve (9) meses (con la condicion de que, si
posteriormente, segun el informe anual auditado del Fondo, dicha
Inversion recupera, al menos, el cincuenta por ciento (50%) de su
Coste de Adquisicion, la parte del Coste de Adquisicion de dicha
Inversion correspondiente al valor recuperado se incluird en la
base del calculo del Capital Neto Invertido y la Comision de
Gestion se ajustard en consecuencia a partir de la fecha de la
realizacion inicial).

cualquiera de los supuestos siguientes:

(h)  incumplimiento material por la Sociedad Gestora, los
Ejecutivo Clave, los Miembros del Equipo de Gestion o sus
Afiliadas, directores o empleados de las obligaciones
derivadas del presente Reglamento, de cualquier otra
documentacion legal del Fondo, cualquier acuerdo
individual de Participes o side letter o cualquier otro acuerdo
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CNMV

Colectivos en Situacién de Vulnerabilidad

@

)

(k)

o

(m)

(n)

(0)

contractual en relacion con las actividades del Fondo, o de
la normativa aplicable;

la declaracién de concurso, administracion, reorganizacion
involuntaria, bancarrota de la Sociedad Gestora;

la pérdida de la autorizacién regulatoria de la Sociedad
Gestora y/o del Fondo (incluida cualquier suspensién o
pérdida del estatus regulatorio de la Sociedad Gestora para
gestionar el Fondo);

negligencia grave, dolo, imprudencia temeraria, fraude o
mala fe por parte de la Sociedad Gestora, los Ejecutivos
Clave, los Miembros del Equipo de Gestién o cualquiera de
sus respectivas Afiliadas, directores o empleados en el
cumplimiento de sus deberes y obligaciones en relacién con
el Fondo (excepto, en el caso de los Miembros del Equipo
de Gestion, directores o empleados de la Sociedad Gestora
(distintos de los Ejecutivos Clave), cuando la Sociedad
Gestora despida lo antes posible a dicho Miembro del
Equipo de Gestién en cuestion, director o empleado,
siempre que dicho despido y cualquier otra medida
adoptada por la Sociedad Gestora se tomen en un plazo de
60 dias a partir de la fecha en que se haya producido el
evento de Causa, sean suficientes para remediar las
consecuencias del hecho causante y se compense al Fondo
por cualquier pérdida razonable sufrida por el Fondo como
consecuencia directa de dichos actos);

en caso de condena penal de la Sociedad Gestora, los
Ejecutivos Clave, los Miembros del Equipo de Gestién o
cualquiera de sus respectivas Afiliadas, accionistas,
directores o empleados, relacionada con el robo, la
extorsion, el fraude, la falsificacion, o la mala conducta
financiera o violacion de la normativa del mercado de
valores; o cualquier otra conducta delictiva siempre que
resulte en un perjuicio para la reputacién del Fondo o de un
Participe y dicha conducta delictiva sea determinada por
resolucién de sentencia judicial o laudo arbitral;

cualquier incumplimiento en la aportacién del Compromiso
del Equipo a su vencimiento;

un Cambio de Control que no haya sido aprobado por los
Participes con arreglo a lo establecido en el Articulo 14 del
presente Reglamento; o

cualquier supuesto de Salida de Ejecutivo Clave en los
términos previstos en el Articulo 13 del presente
Reglamento.

Comisién Nacional del Mercado de Valores

aquellas personas fisicas quienes, debido a una condicion de
pobreza y desigualdad, o por discriminacién, se mantienen al
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Comision de Gestion
Comision de Gestion Variable

Comisiones de Coinversion

Comité de Inversiones
Comité de Supervision

Compromiso(s) de Inversion

Compromiso del Equipo

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Aportacion

margen de oportunidades de empleo, educacion y participacion
social. Los grupos identificados con mayor riesgo de exclusion
pueden ser personas con discapacidad, jovenes entre los 15y 30
afios, personas mayores de 50 afios y poblacién migrante, entre
otros

la comisién descrita en el Articulo 9.2 del presente Reglamento
la comisién descrita en el Articulo 9.3 del presente Reglamento

cualesquiera ingresos (incluidos, entre otros, cualesquiera
comisiones de apertura, comisiones de éxito, comisiones de
sindicacion, comisiones de agencia, comisiones y gastos de
administracion 'y supervision, comisiones de suscripcion,
comisiones de aborto, comisidn de gestién variable, comisién de
gestion fijja y cualesquiera otras comisiones y gastos de
transacciones) que la Sociedad Gestora, sus socios, consejeros,
empleados, los Ejecutivos Clave, el resto de los Miembros del
Equipo de Gestidn y/o sus respectivas Afiliadas hayan devengado
directa o indirectamente de las Oportunidades de Coinversién con
el Fondo ofrecidas por la Sociedad Gestora de conformidad con el
Articulo 5.3 del presente Reglamento, siempre que dichos
ingresos 0 comisiones no sean pagados directa o indirectamente
por el Fondo y/o la Sociedad Participada o cargados a los mismos
(excluyendo a estos efectos cualquier vehiculo de cartera de
inversiones ("investment holding vehicle") o vehiculo de
coinversiéon en la medida en que todas las Comisiones de
Coinversion pagadas por dicho vehiculo sean a su vez financiadas
0 asumidas directa o indirectamente de otro modo exclusivamente
por los coinversores y no financiadas o asumidas directa o
indirectamente por el Fondo y/o la Sociedad Participada
subyacente).

el comité descrito en el Articulo 7.1 del presente Reglamento
el comité descrito en el Articulo 8 del presente Reglamento

importe que cada uno de los Participes se ha irrevocablemente y
definitivamente comprometido a aportar al Fondo (y que haya sido
aceptado por la Sociedad Gestora), sin perjuicio de que dicho
importe haya sido totalmente o parcialmente o no desembolsado,
y sin perjuicio de que dicho importe haya sido o no reembolsado,
todo ello de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de
Suscripcion relevante, los acuerdos individuales de Participes o
side letters relevantes (segun sea el caso) y en el presente
Reglamento

el significado establecido en el Articulo 22 del presente
Reglamento.

en cualquier momento durante la vida del Fondo, con relacién a
cada uno de los Participes, la parte del Compromiso de Inversion
de dicho Participe en dicho momento susceptible de ser aportada
al Fondo, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de
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Coste de Adquisicion

Costes por Operaciones Fallidas

Cotizacion

Dia Habil

Distribucién(es)

Distribuciones Temporales

Ejecutivo Clave

Empresas de Impacto

Suscripcion, el acuerdo individual de Participes o side letter
relevante (segun sea el caso) y en los Articulos 19.2 y 23.4 del
presente Reglamento

el importe efectivamente invertido por el Fondo en la adquisicion
de una Inversién, incluyendo, a efectos aclaratorios, cualquier
gasto relacionado con dicha adquisicién soportado por el Fondo
de acuerdo con el presente Reglamento

cualesquiera costes y gastos (en que se haya incurrido de manera
razonable y adecuada y que estén debidamente documentados)
incurridos por el Fondo con relacion a propuestas de Inversiones
que no llegan a efectuarse por cualquier causa o motivo, siempre
y cuando el Comité de Inversiones hubiese dado su aprobacion
inicial dichas propuestas de Inversion

la admisién de una Inversién a cotizacibn o negociaciéon en
cualquier mercado de una Bolsa de valores reconocida
internacionalmente, o la obtencion de autorizacion para estar
cotizada o0 negociada en un mercado reconocido
internacionalmente que a juicio de la Sociedad Gestora sea una
Bolsa o mercado de valores adecuado

dia (que no sea sdbado o domingo) en el que los bancos
comerciales y los mercados de divisas liquidan pagos en Madrid,
Espaina

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

las Distribuciones calificadas como Distribuciones Temporales por
la Sociedad Gestora conforme a lo previsto en el Articulo 23.4 del
presente Reglamento

Dfia. Maria Angeles Ledn Lépez, D. Daniel Sandoval Criado del
Rey, Dfia. Maria Cruz Conde y D. Arturo Garcia Alonso, asi como
cualquier Persona o Personas que les sustituyan en cada
momento de acuerdo con lo establecido en el Articulo 13 del
presente Reglamento

empresas que operan en el ambito de la Inversién de Impacto que:

i. tengan como objetivo principal la busqueda de impacto
social, incluso a través de la expansion y la ampliacion de
su modelo de negocio y la estrategia de impacto
relacionada, incluidas las competencias y la educacion.
También pueden incluir objetivos medioambientales junto
con el objetivo principal de perseguir el impacto social,
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Empresas de Impacto Social

Empresas en Cartera Admisible

consideren el impacto positivo para las partes interesadas
como un objetivo de Inversiébn a la par con el perfil
financiero de riesgo/rentabilidad.

Empresas impulsadas por el Impacto y Empresas Sociales

De conformidad con el REUSEF, sera una empresa que:

en la fecha de inversion por el Fondo, no esté admitida a
negociaciéon en un mercado regulado o en un sistema
multilateral de negociacion (SMN), segun la definicién del
articulo 4, apartado 1, puntos 14 y 15, de la Directiva
2004/39/CE;

tenga como objetivo primordial la consecucion de un
impacto social positivo y cuantificable, de conformidad
con su escritura de constitucion, sus estatutos o cualquier
otro reglamento o documento constitutivo de la empresa,
siempre que esta:

- ofrezca servicios o bienes con un elevado
rendimiento social,

- emplee un método de produccién de bienes o
servicios que represente su objetivo social, o

- proporcione ayuda financiera exclusivamente a
las empresas sociales tal como se definen en los
dos guiones anteriores;

utilice sus beneficios principalmente para la consecucién
de su objetivo social primordial, de conformidad con su
escritura de constitucion, sus estatutos o cualquier otro
reglamento o documento constitutivo de la empresa.
Estos reglamentos o documentos constitutivos habran
implantado procedimientos y normas predefinidos que
regulen todas las circunstancias en las cuales se repartan
beneficios a los accionistas y propietarios, garantizandose
que dicho reparto de beneficios no socave su objetivo
primordial;

sea objeto de una gestion responsable y transparente, en
especial involucrando a los empleados, los clientes y los
interesados afectados por su actividad; y

esté establecida en los territorios de un Estado Miembro
de la Union Europea o en un tercer pais, siempre y cuando
el tercer pais:

- no figure en la lista de paises y territorios no
cooperantes establecida por el Grupo de Accién
Financiera sobre el Blanqueo de Capitales y la
Financiacion del Terrorismo,

- haya firmado un acuerdo con el Estado Miembro
de la Unidn Europea donde esté establecida la



Empresas Sociales

Entidad Sin Animo de Lucro

Esmelle

EURIBOR

Fecha de Cierre Final

Sociedad Gestora y con cada Estado Miembro de
Unidn Europea en que se pretende comercializar
las participaciones o acciones del Fondo, de tal
modo que se garantice que el tercer pais se ajusta
plenamente a los preceptos establecidos en el
articulo 26 del Modelo de Convenio Tributario
sobre la Renta y sobre el Patrimonio de la OCDE
y vela por un intercambio efectivo de informacion
en materia tributaria, incluyendo, si procede,
acuerdos multilaterales en materia de impuestos

una empresa, independientemente de su forma juridica, o una
persona fisica que:

i. de conformidad con su escritura de constitucion, sus
estatutos o con cualquier otro documento juridico que
pueda dar lugar a responsabilidad en virtud de las normas
del Estado miembro de la UE o del PTU en el que esté
ubicada, tenga como objetivo social primordial la
consecucién de impactos sociales positivos |y
mensurables, que pueden incluir impactos
medioambientales, en lugar de la generacién de
beneficios para otros fines, y que preste servicios 0
suministre bienes que generen un rendimiento social o
emplee métodos de produccion de bienes o servicios que
incorporen objetivos sociales;

ii. utiliza sus beneficios ante todo para alcanzar su objetivo
social primario, y cuenta con procedimientos y normas
predefinidos que garantizan que la distribucién de los
beneficios no socava el objetivo social primario; y

iii. se gestiona de forma emprendedora, participativa,
responsable y transparente, en particular implicando a los
trabajadores, clientes y partes interesadas sobre los que
repercuten sus actividades empresariales.

Una organizacibn no gubernamental y sin animo de lucro,
asociaciéon, fundacion o entidad escogida por el Comité de
Supervision sobre una lista elaborada por la Sociedad Gestora, a
la que los miembros del Comité de Supervision podran aportar sus
propuestas

Esmelle Inversiones, S.L.

tipo de interés de oferta en el mercado europeo interbancario
auspiciado por la Federacién Bancaria Europea y publicado por la
Agencia Reuters, para las operaciones de depdésitos en euros a
plazo de un afo. A los efectos de la presente definicién, el minimo
EURIBOR es de 0%

la fecha que determine la Sociedad Gestora a su discrecion, y que
debe tener lugar en circunstancias normales dentro de los
dieciocho meses (18) meses siguientes a la Fecha de Cierre Inicial

-10-



Fecha de Cierre Inicial

Fecha de la Primera Aportacion

Fecha de la Resoluciéon del Cese

FEI
Fondo
Fondos Anteriores

Fondos Sucesores

Gastos de Establecimiento

Gastos Operativos

(pudiendo la Sociedad Gestora posponer dicha fecha por un
periodo adicional maximo de doce (12) meses con el visto bueno
de los Participes mediante Voto Ordinario de Participes y previa
comunicacion a la CNMV)

la fecha en la que el primer Participe del Fondo (distinto de la
Sociedad Gestora, la Ejecutivo Clave o cualquiera de sus
Afiliadas) suscribié Participaciones en el Fondo, es decir, 3 de
diciembre de 2021

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

la fecha de la resolucidn de los Participes por la que se decide
cesar a la Sociedad Gestora

El Fondo Europeo de Inversiones
Global Social Impact Fund Il Spain, FESE
Alternative Fund SICAV SIF — Global Social Impact Fund

cualquier entidad de capital riesgo, fondo de inversion o institucion
de inversion colectiva establecida, constituida, promovida,
asesorada y/o gestionada (después de la constitucién del Fondo)
por cualquiera de la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los
demas Miembros del Equipo de Gestién y/o cualquiera de sus
respectivas Afiliadas (excluido, a efectos aclaratorios, el Fondo
Anterior), con una politica de inversidbn que sea similar o que
coincida con la Politica de Inversion del Fondo.

significa costes, honorarios y gastos de terceros debidamente
documentados (es decir, ningln gasto vinculado a la Sociedad
Gestora, los Miembros del Equipo de Gestion y/o sus respectivas
Afiliadas) derivados de la constitucion del Fondo, incluidos, entre
otros, los costes juridicos (costes de abogados, notarios y
registradores), preparacion de documentacién, costes de
prevencion contra el blanqueo de capitales, costes de
comunicacion, publicidad, contabilidad, impresion de documentos,
costes de viaje, costes de mensajeria y otros costes (excluidos los
honorarios de agentes de colocacion ("placement agents"),
corredores o intermediarios)

tendra el significado establecido en el Articulo 9.4 del presente
Reglamento
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Ingresos Derivados de las Inversiones

Ingreso por Realizacion

Inversion(es)

Inversion Admisible

cualesquiera ingresos (incluidos, sin limitacién, cualesquiera
remuneraciones, honorarios o contraprestaciones percibidos por
asistencia a consejos y/o proveedores de servicios de
asesoramiento, gestion y/o supervision a las Sociedades
Participadas, asi como cualesquiera honorarios derivados de
transacciones cerradas o fallidas o de la sindicacion de
Inversiones, y en general cualesquiera ingresos, pagos, efectivo,
comisiones, incluidas, sin limitacién, las comisiones de apertura,
comisiones de éxito, comisiones de sindicacién y cualesquiera
otras comisiones y gastos de transaccion, comisiones de agencia,
comisiones y gastos de administradores y de supervision,
comisiones de aseguramiento y comisiones de cancelacion) que
cualquiera de la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, el resto
de Miembros del Equipo de Gestiobn o cualquiera de sus
respectivas Afiliadas hayan recibido o devengado derivados de la
ejecucién, tenencia, supervision, venta o realizacion de
Inversiones o relacionados de cualquier otro modo con las
mismas. A efectos aclaratorios, las Comisiones de Coinversion no
se consideraran Ingresos Derivados de las Inversiones.

ingresos procedentes de Sociedades Participadas o que tengan
su origen en las mismas, por cualquier motivo, incluyendo sin
limitacion: distribucién de dividendos, distribucion de reservas,
reembolso de aportaciones, amortizacion, reembolso o pago de
intereses de préstamos concedidos a una Sociedad Participada,
venta total o parcial de las acciones representativas del capital de
una Sociedad Participada, y cualquier otra forma de desinversion.

inversion(es) en una sociedad, asociaciéon o entidad efectuadas
directa o indirectamente por el Fondo, incluyendo, a titulo
enunciativo, inversiones en acciones, participaciones,
obligaciones convertibles, opciones, warrants o préstamos
(siempre que, en el caso de préstamos u otras formas de
financiacion mediante endeudamiento que no conlleven riesgo de
participacion en el capital, sélo se consideraran "Inversion" si se
realizan, de conformidad con el Articulo 5.2.7, en Sociedades
Participadas en las que el Fondo ya posea una participacion en el
capital, o en preparacién de una Inversién en el capital ("equity")
0 en combinacion con la misma).

De conformidad con el REUSEF, ser& cualquiera de los siguientes
instrumentos:

i. todo instrumento de capital o cuasi capital que:

- haya sido emitido por una Empresa en Cartera
Admisible y adquirido directamente por el Fondo
de dicha empresa; o

- haya sido emitido por una Empresa en Cartera
Admisible a cambio de un valor participativo
emitido por dicha empresa; o
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Inversion de Impacto

Inversién en Primario

Inversion(es) en Secundario Admisible(s)

Inversiones Complementarias o
Inversiones Follow-On

- haya sido emitido por una empresa que posea
una participacién mayoritaria en una Empresa en
Cartera Admisible que sea su filial, y haya sido
adquirido por el Fondo a cambio de un
instrumento de capital emitido por la Empresa en
Cartera Admisible,

ii. un instrumento de deuda titulizada o no titulizada, emitido
por una Empresa en Cartera Admisible,

iii. participaciones o acciones de otro o de varios otros
fondos de emprendimiento social europeos siempre y
cuando estos fondos de emprendimiento social europeos
no hayan invertido mas del 10 % del total agregado de sus
aportaciones de capital y del capital comprometido no
exigido en otros fondos de emprendimiento social
europeos,

iv. préstamos garantizados y no garantizados concedidos a
una Empresa en Cartera Admisible,

V. cualquier otro tipo de participacién en una Empresa en
Cartera Admisible

se refiere a un enfoque de inversion destinado a generar
beneficios sociales para las partes interesadas individuales y la
sociedad en general, junto con un rendimiento financiero para el
inversor. El objetivo de la Inversién de Impacto en las empresas
es, por lo tanto, apoyar a las empresas cuyo modelo de negocio
busca generar un impacto positivo intencional y medible junto con
el valor econbémico, y que se gestionan de una manera
responsable y transparente

se refiere a una Inversiéon en una Sociedad Participada que da
lugar a financiacion que fluye directa o indirectamente hacia la
Sociedad Participada durante la duracién de la inversion. A
efectos aclaratorios, incluye: (i) las emisiones secundarias
realizadas por las Sociedades Participadas tras la OPV, y (ii) las
recompras o el capital de sustitucion no destinados a la liquidacién
de activos que impliquen, directa o indirectamente, un flujo de
financiacion hacia la Sociedad Participada (por ejemplo, incluidos,
entre otros, los procedentes de terceros proveedores durante la
duracion de la inversion).

se refiere a una Inversion, distinta de una Inversién en Primario,
que, con respecto a las Inversiones en OPI y post OPI, constituye
una compra de las acciones negociadas por el Fondo a otros
inversores

Inversiones adicionales realizadas por el Fondo, directa o
indirectamente, en Sociedades Participadas (es decir, en
sociedades en las que el Fondo ya posea una Inversiéon en el
momento de la Inversion complementaria) o en Afiliadas o filiales
de dichas Sociedades Participadas (siempre que dicha Inversion
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Inversiones a Corto Plazo

Invest Europe

Junta de Participes

LECR

Mid-Caps

Miembros del Equipo de Gestion

Mdiltiplo de Impacto

Objetivo(s) de Impacto Social

Objetivo Global de Impacto Social

OCDE

adicional se haya acordado con posterioridad a la fecha de la
primera Inversién del Fondo en dicha Sociedad Participada)

Inversiones a un plazo inferior a doce (12) meses en depésitos
bancarios, instrumentos financieros del mercado monetario e
instrumentos negociables emitidos por una entidad financiera de
reconocido prestigio (o cuya emision haya obtenido la calificacion
mas alta por parte las agencias de calificacion “Moody’s” o
“Standard and Poor’s”)

Invest Europe — The Voice of Private Capital

la Junta de Participes descrita en el Articulo 10 del presente
Reglamento

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva

las empresas que, junto con las empresas que controlan y las
empresas (si las hay) que ejercen un control directo o indirecto
sobre ellas, tengan hasta 3.000 empleados en equivalente a
tiempo completo y no sean PYMEs

el equipo de la Sociedad Gestora compuesto por los Ejecutivos
Clave y otras personas que se dediquen principalmente (es decir,
que dediquen sustancialmente la totalidad de su tiempo de
trabajo) a la gestidn y/o administracion del Fondo en virtud de una
relacién comercial o laboral con la Sociedad Gestora (o cualquiera
de sus Afiliadas), incluidas las relaciones laborales de alta
direccion.

se entendera la relacion entre el Valor Objetivo definido en el
momento de la inversion y el valor realizado observado de un
Objetivo de Impacto Social determinado en el momento de la
evaluacion

se entenderan los objetivos especificos que deben alcanzarse en
la comunidad mediante una Inversion en una F o Empresa de
Impacto Social (segun proceda), tal como se definan previamente
para cada Inversion, y reflejaran la finalidad social de la Empresa
en Cartera Admisible o Empresa de Impacto Social (segun
proceda), asi como su Teoria del Cambio (tal como se define en
el Articulo 25), que se persigue en la mision social de la Empresa
en Cartera Admisible o Empresa de Impacto Social (segun
proceda).

significara la media ponderada de todos los Objetivos de Impacto
Social para una Empresa en Cartera Admisible o una Empresa de
Impacto Social especifica.

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos
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Participaciones
Participaciones Propuestas

Participe

Participe en Mora

Participe Posterior

Patrimonio Total Comprometido

Periodo de Colocacién

Periodo de Inversién

las participaciones del Fondo
el significado previsto en el Articulo 18 del presente Reglamento

cualquier Persona que ostente Participaciones del Fondo y haya
suscrito un Compromiso de Inversion en el Fondo (ya sea
originalmente o como resultado de una transmisién secundaria
posterior efectuada siguiendo lo establecido en el presente
Reglamento) de conformidad con las disposiciones del presente
Reglamento; dicha Persona dejara de ser Participe en el momento
de la transmision de la totalidad de su Compromiso de Inversion
(y, por tanto, de todas sus Participaciones) de conformidad con el
presente Reglamento

el significado previsto en el Articulo 20 del presente Reglamento

aquel inversor que adquiera la condicion de Participe con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, asi como aquel Participe
que incremente su Compromiso de Inversién en el Fondo (i.e. su
Compromiso de Inversion representa un porcentaje mayor del
Patrimonio Total Comprometido) con posterioridad a la Fecha de
Cierre Inicial (en este ultimo caso, dicho Participe tendra la
consideracion de Participe Posterior exclusivamente con relacion
a la parte de sus compromisos de Inversién que representen un
incremento sobre el Patrimonio Total Comprometido)

en cualquier momento durante la vida del Fondo, el importe
agregado resultante de la suma de todos los Compromisos de
Inversion de todos los Participes en dicho momento

el periodo que acaba en la Fecha de Cierre Final, tal y como se
prevé en el Articulo 19.1 del presente Reglamento

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

1. la fecha del quinto aniversario de la Fecha de Cierre Inicial,
siempre que dicho periodo pueda extenderse por un
periodo adicional de un (1) afio, previo consentimiento de
los Participes mediante Voto Ordinario de Participes; o; 0

2. la fecha en que no queden Compromisos Pendientes de
Aportacion;

3. la fecha que determine la Sociedad Gestora a su discrecion
(pero en el mejor interés del Fondo) siempre que al menos
un setenta (70) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido haya sido invertido o comprometido por
escrito para su inversion en virtud de acuerdos vinculantes
(sin considerar a estos efectos ninguna cancelacion de
Compromisos Pendientes de Aportacion que se haya
efectuado de conformidad con el Articulo 19.2, segin
proceda); o
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Persona

Personas Indemnizables

Politica de Inversién

Ponderacion

Porcentaje de Carry

PTU

Prima de Suscripcion

PYME(s)

Reglamento

4. la fecha en que el Periodo de Inversidon se considere
finalizado segun lo establecido en el Articulo 13, con
relacién a los supuestos de Salida de Ejecutivo Clave, o en
el Articulo 14 en relacion con un Cambio de Control; o

5. la primera de las siguientes fechas (i) la fecha de cierre
inicial de un Fondo Sucesor; (ii) la fecha en que se inicie el
periodo de inversion de un Fondo Sucesor; (iii) la fecha en
que la Sociedad Gestora, cualquiera de los Ejecutivos
Clave, cualquiera de los demas Miembros del Equipo de
Gestion y/o cualquiera de sus respectivas Afiliadas
devenguen cualquier comisién de gestibn o comision
equivalente de un Fondo Sucesor; o (iv) la fecha en que un
Fondo Sucesor realice su primera inversion (incluida
cualquier inversion almacenada para un Fondo Sucesor); o

6. la fecha en que la Sociedad Gestora considere, a su
discrecion y con la aprobacién previa del Comité de
Supervisién, que la cartera del Fondo esta completa y que
no se realizardn mas Inversiones (es decir, Inversiones
Complementarias).

El Periodo de Inversion podra ser extendido por un periodo
adicional de un (1) afio con el consentimiento de los Participes
mediante Voto Ordinario de Participes

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

tendra el significado establecido en el Articulo 30 del presente
Reglamento

la Politica de Inversién del Fondo descrita en el Capitulo 3 del
presente Reglamento

el significado establecido en el Articulo 5.2.2 del presente
Reglamento

Tendra el significado establecido en el Articulo 17.2 del presente
Reglamento

pais o territorio de ultramar vinculado a un Estado miembro de la
UE segln lo establecido en el Anexo Il del Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea

la Prima de Suscripcion de Participaciones descrita en el Articulo
19.4 del presente Reglamento

las pequefias, medianas y microempresas (PYME), tal como se
definen en la Recomendacion 2003/361/CE de la Comision, de 6
de mayo de 2003, publicada en el Diario Oficial de la Unién
Europea L 124 de 20 de mayo de 2003, y sus posteriores
modificaciones

significa las disposiciones establecidas en el presente acuerdo de
Reglamento de Gestién
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Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

REUSEF

Salida de Ejecutivo Clave

el significado establecido en el Articulo 17.2 del presente
Reglamento

el importe equivalente a un tipo de interés anual del seis por ciento
(6%) (compuesto anualmente en cada aniversario de la Fecha de
Cierre Inicial, y calculado diariamente sobre la base de un afio de
365 dias), aplicado sobre el importe de los Compromisos de
Inversion desembolsados en cada momento y no rembolsados
previamente al Participe en concepto de Distribuciones
(excluyendo, a efectos de calcular el Retorno Preferente, aquellos
importes distribuidos a la Sociedad Gestora en concepto de
Comision de Gestion Variable). Dichos importes devengan desde
el dia en que se efectle la Solicitud de Aportacién se emita hasta
la fecha en que se realiza la Distribucion correspondiente

Reglamento (UE) n.o 346/2013, sobre los fondos de
emprendimiento social europeos, segun ha sido modificado por el
Reglamento (UE) 2017/1991 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 25 de octubre de 2017 y conforme sea modificado en
cada momento

cualquier evento por el cual:

i. Dfia. Maria Angeles Ledn Lépez, por cualquier motivo
deje de dedicar al menos el 50% de su tiempo de trabajo
a los asuntos del Fondo (siempre que el resto de su
tiempo de trabajo se dedique a las demas actividades de
la Sociedad Gestora, como la gestién del fondo africano)
0 por cualquier motivo deje de dedicar el tiempo necesario
para el correcto desempefio de sus funciones en virtud del
presente Reglamento, o deje de estar empleada o
contratada de otro modo por la Sociedad Gestora (o
cualquiera de sus Afiliadas); o

ii. D. Daniel Sandoval Criado del Rey, por cualquier motivo,
deje de dedicar sustancialmente la totalidad de su tiempo
de trabajo a los asuntos del Fondo o, por cualquier motivo,
deje de dedicar el tiempo necesario para el correcto
desempefio de sus funciones en virtud del presente
Reglamento, o deje de estar empleado o contratado de
otro modo por la Sociedad Gestora (o cualquiera de sus
Afiliadas); o

iii. ambos (2) Dfia. Maria Cruz Conde y D. Arturo Garcia
Alonso, por cualquier motivo, dejen de dedicar
sustancialmente la totalidad de su tiempo de trabajo a los
asuntos del Fondo o, por cualquier motivo, no dediquen el
tiempo necesario para el correcto desempefio de sus
funciones en virtud del presente Reglamento, o dejen de
estar empleados o contratados de otro modo por la
Sociedad Gestora (o cualquiera de sus Afiliadas)

-17-



Santa Comba

Sociedad Gestora

Sociedades Participadas

Solicitud de Aportacion

Transmisién (es) de Participaciones

Valor o Valoracion

Valor Objetivo

Voto Extraordinario de Participes

Voto Ordinario de Participes

Santa Comba Gestion, S.L.

Global Social Impact Investments SGIIC, S.A., sociedad inscrita
en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva de la CNMV con el nimero 279, con domicilio
social en calle Paseo de la Castellana 53, Planta 2; 28046, Madrid

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

la solicitud de capital remitida por la Sociedad Gestora a los
Participes de conformidad con lo dispuesto en el correspondiente
Acuerdo de Suscripcion, el acuerdo individual de Participes o la
correspondiente side letter (segun proceda) y el presente
Reglamento

el significado establecido en el Articulo 18 del presente
Reglamento

significara, con relacién a una Inversién, y salvo que se establezca
otro criterio en el presente Reglamento, el valor que determine la
Sociedad Gestora a su discrecion, de conformidad con los
requisitos establecidos por las directrices desarrolladas y
publicadas en cada momento por en cualquier momento por Invest
Europe

el significado establecido en el Articulo 5.2.2 del presente
Reglamento

resolucién adoptada por escrito por Participes que representen,
mas del setenta y cinco por cien (75%) del Patrimonio Total
Comprometido del Fondo y que incluya el consentimiento de, al
menos, dos Participes distintos (es decir, al menos dos Participes
que no sean Afiliadas entre ninguno de ellos), siempre que la
Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, el resto de Miembros del
Equipo de Gestién, y cualquiera de sus respectivas Afiliadas,
accionistas, consejeros o empleados, asi como los Participes en
conflicto de interés y los Participes en Mora no tendran derecho a
voto y su voto no se tendra en cuenta a efectos del computo de la
mayoria requerida de conformidad con lo anterior para la adopcion
de dicho acuerdo.

resolucién adoptada por escrito por Participes que representen,
méas del cincuenta (50) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido del Fondo y que incluya el consentimiento de, al
menos, dos Participes distintos (es decir, al menos dos Participes
gue no sean Afiliadas entre ninguno de ellos), siempre que la
Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, el resto de Miembros del
Equipo de Gestién, y cualquiera de sus respectivas Afiliadas,
accionistas, consejeros o empleados, asi como los Participes en
conflicto de interés y los Participes en Mora no tendran derecho a
voto y su voto no se tendra en cuenta a efectos del computo de la
mayoria requerida de conformidad con lo anterior para la adopcion
de dicho acuerdo.
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CAPITULO 2 DATOS GENERALES DEL FONDO
Articulo 2 Denominacion y régimen juridico

Con el nombre de Global Social Impact Fund Il Spain, FESE (un "FESE"), se constituye un fondo de
emprendimiento social europeo. Dicho FESE se rige por el presente Reglamento de Gestion, el REUSEF y la
LECR en concreto, en su condicién de fondo de inversion alternativo, por las normas aplicables a los Fondos
de Capital Riesgo establecidas en la LECR. En este sentido, le son de aplicacion las disposiciones sobre el
régimen contenido en las secciones primeray segunda de los Capitulos Il y IV del Titulo | de la LECR. Ademas
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 40 de la LECR, a efectos de su comercializacion, se
comercializara como un FESE de acuerdo con el REUSEF.

Articulo 3 Objeto

El Fondo es un patrimonio administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto principal consiste, de acuerdo
con su Politica de Inversion, principalmente en la toma de participaciones temporales en el capital de
Empresas en Cartera Admisible (compafiias de naturaleza no financiera ni inmobiliaria que, en el momento
de la adquisicién de participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de valores o en cualquier
otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE) y
de conformidad con la Politica de Inversion.

Articulo 4 Duracién del Fondo

El Fondo se constituye con una duracion de diez (10) afos, a contar desde la Fecha de Cierre Inicial. Esta
duracion podra aumentarse, a propuesta de la Sociedad Gestora por dos (2) periodos sucesivos de un (1)
afio cada uno, y cada uno de ellos debera contar con el visto bueno de los Participes mediante Voto Ordinario
de Participes, no siendo a estos efectos necesaria la modificacion del presente Reglamento y siendo
suficiente la comunicacion a la CNMV.

A los efectos oportunos, el comienzo de las operaciones tiene lugar en la fecha de inscripcion del Fondo en
el Registro de la CNMV.

CAPITULO 3 POLITICA DE INVERSION

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

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

5.1 Obijetivo de gestion

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

5.2 Politica de Inversién

Las Inversiones deben seleccionarse de acuerdo con los siguientes criterios:

52.1  Ambito geogréfico
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El Fondo invertira, a través de Inversiones en Primario y/o Inversiones en Secundario
Admisibles, al menos un importe igual al noventa por ciento (90%) de las cantidades
retiradas de los Participes a efectos de Inversiones (incluidas las Inversiones
Complementarias) en PYMEs y/o Mid-Caps que sean Empresas de Impacto Social y que,
en el momento de la primera Inversion del Fondo en dichas entidades, sean empresas
constituidas en Espafia (o que tengan presencia legal en Espafia a través de una filial u
otra forma de persona juridica) y operen principalmente en Espafa (es decir, que ejerzan
sus actividades principales en Espafia), tengan su centro de decision y/o una parte
sustancial de sus negocios radicados en Espafia.

El diez por ciento (10%) restante podra invertirse en PYMEs y/o Mid-Caps que sean
Empresas de Impacto Social y que, en el momento de la primera Inversién del Fondo en
dichas entidades, sean empresas constituidas en un Estado miembro de la UE o0 en un
PTU (o que tengan presencia legal en un Estado miembro de la UE o en un PTU a través
de una filial u otra forma de entidad juridica) y ejerzan sus actividades principales en uno
o0 varios Estados miembros de la UE o PTUs.

Ambito de inversion, ambito sectorial, fases y tipos de empresas.

El objetivo principal del Fondo es la inversién en empresas con modelos de negocio que
tengan un impacto social y/o medioambiental positivo.

Las Inversiones se realizaran utilizando los instrumentos financieros permitidos por la
LECR.

El Fondo invertira, a través de Inversiones en Primario y/o Inversiones en Secundario
Admisibles, en PYMES y/o Mid-Caps que sean Empresas de Impacto Social.

Sin perjuicio de los demas requisitos establecidos en la Politica de Inversién, para dar
cumplimiento a lo dispuesto en el REUSEF:

€)] El Fondo invertir4, al menos, un setenta por ciento (70%) del Patrimonio Total
Comprometido en empresas que tengan como objeto primordial la consecucion
de un impacto social positivo y medible, y en instrumentos que cumplan con los
requisitos para ser considerados como una Inversién Admisible.

(b) El Fondo podré utilizar hasta el treinta por ciento (30%) del Patrimonio Total
Comprometido para la adquisicibn de activos distintos de las Inversiones
Admisibles (en cualquier caso, sujeto al resto de las provisiones establecidas en
la Politica de Inversion).

Sin perjuicio de lo anterior, las Sociedades Participadas deberan cumplir uno (1) o varios
de los siguientes criterios:

a. tener modelos y estructuras empresariales sostenibles;

b. tener un modelo de negocio que por su naturaleza genere empleo sostenible y de
calidad, y que potencie la inclusién social y/o econémica de personas en riesgo
de exclusion; esto es, que contribuyan a solucionar los retos del desempleo y la
exclusion social y laboral.

c. tener un modelo de negocio que genere un impacto medioambiental positivo.

d. tener un modelo de impacto definido. A efectos clarificativos, este modelo de
impacto social puede estar definido desde el momento de la constitucién del
proyecto empresarial, o de la mano de la Sociedad Gestora como parte del
proceso previo a la inversion.
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con el crecimiento de su propio modelo de negocio crezcan proporcionalmente los
objetivos de impacto social marcados; y

se gestionen de manera responsable y justificable, teniendo en cuenta los
intereses de los empleados, clientes y otras partes interesadas afectadas por sus
actividades comerciales.

hayan sido afectadas por la pandemia COVID-19 con el objetivo de mantener
empleo, especialmente si dichas empresas son intensivas en la generacion de
empleo y este empleo lo sea en Colectivos en Situacién de Vulnerabilidad.

En particular, el impacto social consistird en generar un impacto positivo en algunos de
estos &mbitos:

a.

i

Potenciar la inclusién social.

Disminuir las desigualdades sociales.

Favorecer la creacion de empleo digno y de calidad.

Favorecer la economia de proximidad y el desarrollo econémico local.
Mejorar la calidad de vida de los ciudadanos.

Favorecer el empoderamiento de Colectivos en Situacion de Vulnerabilidad.
Favorecer la inclusion financiera.

Favorecer el desarrollo de proyectos dirigidos a impulsar medidas de eficiencia y
ahorro energético, y promover el uso de energia limpia.

Contribuir a paliar los efectos que la pandemia COVID-19 ha tenido en el tejido
empresarial espafiol y particularmente en empresas intensivas en empleo,
especialmente si este empleo es en colectivos en Situacién de Vulnerabilidad.

Promover la igualdad de género y el emprendimiento femenino.

Restricciones a las inversiones

El Fondo no desarrollara su actividad como fondo de fondos. El Fondo no invertira, directa
o indirectamente, en otras entidades de capital riesgo ni en ninguna institucion de inversion
colectiva o fondo comun ("pooled schemes") de inversién que cobre comisiones al Fondo.

El Fondo no invertir4, garantizara o proporcionara cualquier otro tipo de apoyo financiero,
directa o indirectamente, a compafiias o entidades:

(a)

(b)

cuya actividad empresarial consista en una actividad econdémica ilegal (ej: cualquier
produccién, comercializaciéon o cualquier otra actividad que resulte ilegal segun la
legislacion y normativa aplicable al Fondo o a la compafia o entidad, incluida a titulo
enunciativo y no limitativo, la clonacion humana con fines reproductivos); o

que se enfoquen sustancialmente en:

0] la produccion y comercializacion de tabaco, bebidas destiladas alcohdlicas y

productos relacionados;

(i)  lafinanciacion de la fabricacién y comercializacion de armamento y municion

de cualquier tipo, entendiéndose que esta restriccion no se aplica en la
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(iii)
(iv)

v)

(vi)

medida en que dichas actividades formen parte o sean accesorias de
politicas explicitas de la Unién Europea;

casinos y empresas similares;

la busqueda, desarrollo y aplicacion técnica relacionada con programas
electrénicos de datos o soluciones, las cuales (x) estén especificamente
enfocadas en apoyar cualquier actividad en relacién con las descritas
anteriormente en los apartados (i) al (iii) anteriores; apuestas a través de
internet y casinos online; o pornografia; o (y) se pueda prever su ilegalidad
en relacion: a acceso a redes de datos electrénicos; o a descarga de datos
electrénicos.

produccion de energia a partir de combustibles fésiles y actividades conexas,
seguln se indica a continuacion:

a) Extraccién, transformacioén, transporte y almacenamiento de carbon;

b) Prospeccion, produccién, refinado, transporte, distribuciéon y
almacenamiento de petréleo;

c) Prospeccion, produccién, licuefaccion, regasificacion, transporte,
distribucién y almacenamiento de gas natural;

d) Generacion de energia eléctrica que supere la Norma de
Comportamiento en materia de Emisiones (es decir, 250 gramos de
CO2e por kWh de electricidad), aplicable a centrales eléctricas y de
cogeneracion alimentadas con combustibles fosiles, centrales
geotérmicas y centrales hidroeléctricas con grandes embalses.

Industrias que consumen energia de manera intensiva y/o emiten grandes
cantidades de CO2, segun se indica a continuacion:

a) Fabricacion de otros productos basicos de quimica inorganica (CNAE
20.13)

b) Fabricacion de otros productos basicos de quimica organica (CNAE
20.14)

c) Fabricacion de fertilizantes y compuestos nitrogenados (CNAE
20.15)

d) Fabricacion de plasticos en formas primarias (CNAE 20.16)

e) Fabricacion de cemento (CNAE 23.51)

f) Fabricacion de productos basicos de hierro, acero y ferroaleaciones

(CNAE 24.10)

9) Fabricacion de tubos, tuberias, perfiles huecos y sus accesorios, de
acero (CNAE 24.20)

h) Fabricacion de otros productos de primera transformacién del acero
(CNAE 24.30, incluido 24.31-24.34)

i) Produccion de aluminio (CNAE 24.42)

)] Construccion de transporte aéreo convencional y su maquinaria
(subactividad de la CNAE 30.30)
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k) Transporte aéreo convencional y aeropuertos y actividades de
servicios relacionados con el transporte aéreo convencional
(subactividades de CNAE 51.10, 51.21 y 52.23).

No obstante lo anterior, las inversiones en los sectores mencionados en la seccién (vi)
puntos a) a la k) todos incluidos, se permitiran si la Sociedad Gestora confirma que la
Inversion en la Sociedad Participada especifica (i) cumple los requisitos para ser
considerada una inversién sostenible desde el punto de vista medioambiental, tal y como
se define en la “Taxonomia de la UE para actividades sostenibles" (Reglamento (UE)
2020/852, en su version modificada) complementada por los criterios técnicos
establecidos en virtud de los "Actos delegados de la UE sobre taxonomia" (Reglamentos
delegados (UE) de la Comision que complementan el Reglamento (UE) 2020/852 o los
proximos Actos delegados sobre taxonomia, en su version modificada, respectivamente),
o (ii) es elegible con arreglo a los criterios de accién por el clima y sostenibilidad
medioambiental (CA&ES) del FEI de acuerdo con las publicaciones mas recientes en la
pagina web del FEI (www.eif.org/news_centre/publications/climate-action-
sustainability?criteria.htm, actualizados en cada momento).

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

Asimismo, el Fondo no invertira en:

i. empresas cuya sede cuya sede o alguna de sus filiales (o vehiculos de inversiéon
a través de los que operen), se encuentren ubicados en territorios considerados
paraisos fiscales de acuerdo a la legislacion espariola;

ii. empresas sin personal;

iii. empresas que estén sujetas a un procedimiento de quiebra o insolvencia
colectiva, o reuna los criterios establecidos en la legislacion para ser sometida a
un procedimiento de quiebra o insolvencia, a peticion de sus acreedores, de
acuerdo con la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal y demas legislacién aplicable;

iv. empresas cuyas actividades comporten un riesgo inaceptable de contribuir o ser
cémplice de actuaciones u omisiones que vulneren los principios enumerados en
este apartado, tales como violaciones de derechos humanos, corrupcién, o dafios
medioambientales y sociales.

Diversificacion

El Fondo no invertira méas del quince por ciento (15%) del Patrimonio Total Comprometido
en una unica Sociedad Participada y sus Afiliadas (incluidas, a efectos aclaratorios,
cualesquiera Inversiones Complementarias realizadas en dicha Sociedad Participada y/o

sus Afiliadas, asi como cualquier financiacion puente y garantias concedidas a dicha
Sociedad Participada y/o sus Afiliadas).

No obstante lo anterior, previa aprobacion del Comité de Supervisién, dicho limite podra
incrementarse hasta el veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total Comprometido.

En cualquier caso y a efectos aclaratorios, los limites de diversificacion establecidos en la
LECR también seran de aplicacién al Fondo.
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5.2.6

Participacion en el accionariado y en la gestién de las Sociedades Participadas

En la medida en que el porcentaje de participacidn del Fondo en una Sociedad Participada
lo permita, la Sociedad Gestora procurara tener presencia activa en los 6rganos de
administracion y gestién de dicha Sociedad Participada.

Financiacién ajena del Fondo: Endeudamiento y Garantias

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos en
cada momento, el Fondo no tiene previsto tomar dinero a préstamo, crédito, o cualquier
otro tipo de endeudamiento.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo podra tomar dinero a préstamo, crédito, o cualquier
otro tipo de endeudamiento, Unicamente con sujecion a las siguientes condiciones:

(@) que el plazo de vencimiento del préstamo, crédito o deuda no debera exceder de
doce (12) meses; y

(b) cuando sea necesario para cubrir los desembolsos de los Participes con el fin de
realizar Inversiones; y

(c) que el importe agregado de todas las garantias (proporcionadas, segun el caso, de
acuerdo con lo indicado a continuacién) y endeudamiento del Fondo en cualquier
momento no deberé exceder del menor de los siguientes importes: (i) veinte (20) por
ciento del Patrimonio Total Comprometido; y (ii) los Compromisos Pendientes de
Aportacion.

Ademas, con respecto a los préstamos de los Fondos a los que se hace referencia en el
parrafo (a) anterior, la Sociedad Gestora garantizara que:

(i) Los Participes (distintos, en su caso, de la Sociedad Gestora, los Miembros del
Equipo de Gestion y/o sus respectivas Afiliadas) no estan obligados a realizar
ninguna declaracién a los prestamistas en relacion con cualquiera de dichos
mecanismos de financiacion (incluida, a efectos aclaratorios, cualquier declaracién
relativa a la solvencia o calificacion crediticia de dichos Participes), ni a facilitar a
dichos prestamistas ninguna informacion distinta de la publicamente disponible; y

(i) en ningdn caso se exigird a los Participes que ingresen parte alguna de sus
Compromisos Pendientes de Aportacién en una cuenta bancaria que no sea una
cuenta bancaria del Fondo; y

(i) todos los desembolsos de capital se realizaran en virtud de las Solicitudes de
Aportacién enviadas por y en nombre del Fondo (es decir, el derecho a enviar
cualquier Solicitud de Aportacion no se cedera ni transmitir4 a ningln prestamista).

El Fondo no proporcionard ninguna garantia como aval del endeudamiento de las
Sociedades Participadas.

El Fondo no hipotecard, pignorari ni gravar4 de otro modo (i) ninguna Inversién en
Sociedades Participadas (salvo a efectos de garantizar la deuda bancaria u otra deuda de
la Sociedad Participada respectiva y, en tal caso, las garantias reales constituidas sobre
una Sociedad Participada no podran garantizar la deuda bancaria u otra deuda de otra
Sociedad Participada) ni (ii) ningin Compromiso de Inversion del Participe (salvo a efectos

-25-



5.2.7

5.2.8

5.2.9

de garantizar la deuda bancaria a corto plazo contraida por el Fondo de conformidad con
el presente Articulo).

Con sujecion a lo anterior, el importe agregado de las garantias dadas por el Fondo en
relacién con las obligaciones de las Sociedades Participadas (por ejemplo, préstamos
bancarios) no excedera del menor de (i) el veinte por ciento (20%) de los Patrimonio Total
Comprometido y (ii) los Compromisos Pendientes de Aportacion agregados en cualquier
momento.

El importe de las garantias otorgadas en relacién con las obligaciones de una Sociedad
Participada especifica se computara a efectos de los limites de diversificacion y
endeudamiento establecidos en el Articulo 5.2.4 y anteriormente en este Articulo.

Las garantias otorgadas en relacion con una desinversion no superaran el importe de los
ingresos resultantes de dicha desinversion. Cualquier recuperacién de importes
distribuidos a los Participes para cubrir cualquier reclamacién en virtud de cualquier
garantia, declaracioén, aval o indemnizacién en relacién con una desinversion se realizara,
segun proceda, de conformidad con el Articulo 23.4.

Financiacién de las Sociedades Participadas
El Fondo podra facilitar financiacidon de acuerdo con la LECR y REUSEF.

La concesion de préstamos por el Fondo, con excepcion de las estructuras de préstamo
utilizadas por el Fondo para realizar una Inversion que conlleve riesgo de renta variable
("equity risk"), se efectuara unicamente: (i) a favor de Sociedades Participadas; (i) en
preparacion de una Inversion en renta variable ("equity Investment") o en combinacién con
la misma; y (iii) siempre que la suma agregada de toda la financiacién proporcionada por
el Fondo a las Sociedades Participadas de conformidad con lo anterior no supere, en
ningdn momento, un importe méaximo igual al veinte por ciento (20%) del Patrimonio Total
Comprometido.

A los efectos de las limitaciones establecidas anteriormente, cuando el Fondo utilice
estructuras de préstamo (por ejemplo, préstamos participativos, bonos/préstamos
convertibles, préstamos con warrants, etc.) para realizar una Inversion que conlleve riesgo
de renta variable ("equity risk"), dicha financiacién se considerara renta variable ("equity")
con independencia de su forma juridica.

Inversién de la tesoreria del Fondo

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

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

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda realizar de
conformidad con lo establecido en la LECR, la Sociedad Gestora podra prestar servicios
de asesoramiento a las Sociedades Participadas de conformidad con la legislacion
aplicable en cada momento, los cuales seran retribuidos en condiciones de mercado, y
gue se consideraran Ingresos Derivados de las Inversiones.
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5.3

Oportunidades de coinversion

La Sociedad Gestora podra ofrecer oportunidades de coinversion en Sociedades Participadas a
Participes o a terceros coinversores estratégicos, siempre que: (i) se considere en el mejor interés
del Fondo y no afecte negativamente a las oportunidades de Inversion del Fondo; (ii) se refiera a
una oportunidad de Inversién que supere el importe que la Sociedad Gestora, actuando diligente y
razonablemente como gestor de buena fe, considere apropiado para el Fondo; y (iii) ningln Participe
ni coinversor estratégico tercero tendra derecho a coinvertir sistematicamente con el Fondo
("Oportunidades de Coinversién").

En tales casos, la Oportunidad de Coinversion debera ofrecerse, en primer lugar, a los Participes
que hayan manifestado su interés en la misma, proporcionalmente a su participacion en el
Patrimonio Total Comprometido. Si alguno de dichos Participes no ejerciera este derecho, la parte
restante de la Oportunidad de Coinversion se ofrecera a los demas Participes y, solo si la Sociedad
Gestora lo considera conveniente para los intereses del Fondo, a terceros coinversores
estratégicos.

Como Unica excepcidon a lo dispuesto en el parrafo anterior, la Sociedad Gestora podra decidir
ofrecer la totalidad o parte de la Oportunidad de Coinversién, en primer lugar, a tercero(s)
coinversor(es) estratégico(s) si, actuando diligentemente como gestor de buena fe, la Sociedad
Gestora considera que ello redunda en el mejor interés del Fondo (en todo caso, cualquier porcién
de dicha Oportunidad de Coinversién que no hubiera sido suscrita por el/los citado(s) tercero(s)
coinversor(es) estratégico(s), sera ofrecida a los Participes conforme a lo dispuesto en el parrafo
anterior).

Las Oportunidades de Coinversion se regiran, en todo caso (incluyendo, en su caso y a efectos
aclaratorios cuando sean suscritas total o parcialmente por terceros coinversores estratégicos), por
lo siguiente:

@) se regiran por el tratamiento pari passu entre los Participes, asi como entre el Fondo y las
partes que coinviertan junto al Fondo en el contexto de una Oportunidad de Coinversion; y,
en este sentido:

0) los términos y condiciones ofrecidos a cualquier parte que coinvierta en el marco de
una Oportunidad de Coinversion no seran mas favorables que los ofrecidos al Fondo;

(i)  cualesquiera Inversiones y desinversiones realizadas en el contexto de una
Oportunidad de Coinversion se realizaran al mismo tiempo que la Inversion o
desinversion realizada por el Fondo (o practicamente al mismo tiempo, en caso de
gue uno 0 mas coinversores necesiten razonablemente mas tiempo para formalizar
la Inversion y, por ese motivo, (i) las Inversiones y desinversiones realizadas en el
contexto de una Oportunidad de Coinversion se realizaran en los mismos términos y
condiciones juridicos y econémicos que la Inversién y desinversion realizadas por el
Fondo;

(i) los costes y gastos relacionados con cualesquiera Inversiones y desinversiones
realizadas en el contexto de una Oportunidad de Coinversion, asi como cualesquiera
otras obligaciones relacionadas con dichas Inversiones y desinversiones, seran
compartidos por el Fondo y los Participes, en proporcion al importe coinvertido por
cada uno de ellos en el contexto de dicha Oportunidad de Coinversion; y

(iv)  todo vehiculo de coinversion (si lo hubiera) sera gestionado (como sociedad gestora,
gestor o -si fuera equivalente en la jurisdiccién pertinente- asesor de inversiones)
Unicamente por la Sociedad Gestora o una de sus Afiliadas, y todos los costes y
gastos (incluidos, sin limitacién, los costes y gastos de establecimiento y operativos)
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relacionados con dicho vehiculo de coinversion (si lo hubiere) serdn asumidos,
Unicamente, por los Participes y los terceros coinversores estratégicos que
coinviertan junto con el Fondo; y

(b) estar debidamente documentados por escrito en virtud de acuerdos de coinversion
juridicamente vinculantes y ejecutables de conformidad con las disposiciones del presente
Reglamento. En particular, los acuerdos de coinversién deberan garantizar, a titulo
meramente enunciativo y no limitativo, que los términos y condiciones de las Inversiones y
desinversiones reguladas en los mismos cumplen lo dispuesto en el apartado (a) anterior;

y

(c) se regiran por la plena divulgacion y transparencia y, en consecuencia:

0] la Sociedad Gestora informara oportunamente a los Participes sobre cualquier nueva
Oportunidad de Coinversién que vaya a ofrecer la Sociedad Gestora de conformidad
con el presente Articulo;

(i)  la Sociedad Gestora divulgara en el momento que sea oportuno a los Participes la
identidad de cualquier Participe o coinversor estratégico tercero que coinvierta junto
con el Fondo en el contexto de una Oportunidad de Coinversion; y

(i) la Sociedad Gestora comunicara oportunamente al Comité de Supervision los
términos y condiciones de cualquier acuerdo de coinversion (y/o cualesquiera
acuerdos auxiliares celebrados en relacion con dicho acuerdo de coinversion)
suscrito en el contexto de una Oportunidad de Coinversion y cualesquiera
Comisiones de Coinversién que pudieran devengarse en relacién con la misma,; dicha
informacion al Comité de Supervision serd razonablemente detallada e incluird una
declaracion expresa de la Sociedad Gestora de que los términos y condiciones del
acuerdo de coinversion (y/o cualesquiera acuerdos auxiliares celebrados en relacion
con dicho acuerdo de coinversion) cumplen las disposiciones del presente
Reglamento.

La Sociedad Gestora no percibird ninguna comisién de gestion adicional por las coinversiones
realizadas con los Patrticipes.

La Sociedad Gestora podra cobrar a los Participes y a terceros coinversores estratégicos que
participen en Oportunidades de Coinversion (de conformidad con lo dispuesto en el presente Articulo)
un interés devengado de hasta el 10%, pero en este caso siempre que la Sociedad Gestora no pueda
percibir, ni reclamar el pago de dicho interés devengado hasta que todos los Participes hayan recibido
distribuciones del Fondo, con arreglo a los parrafos (i) y (ii) del Articulo 17.2 por un importe agregado
igual, como minimo, a la suma de sus Compromisos de Inversion y Rendimiento Preferente.

A efectos aclaratorios, las Comisiones de Coinversion en relacibn con una Oportunidad de
Coinversién no se consideraran Ingresos Derivados de las Inversiones.

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, el resto de Miembros del Equipo
de Gestién y sus respectivas Afiliadas no participaran en Oportunidades de Coinversion ni realizaran
coinversiones (directa o indirectamente) con el Fondo.

Periodo de Inversién

Salvo en el caso de las Inversiones Complementarias en Sociedades Participadas, todas las
Inversiones se realizaran, anicamente, durante el Periodo de Inversion.
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Excepcionalmente, después del Periodo de Inversion, el Fondo también podra realizar Inversiones
en nuevas sociedades (es decir Inversiones distintas de las Inversiones Complementarias) que, con
anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversion, hubieran sido (i) aprobadas por el Comité de
Inversiones y (ii) comprometidas mediante acuerdos escritos y vinculantes de exclusividad o
contratos de inversion o adquisicion suscritos por el Fondo con anterioridad a la finalizacién del
Periodo de Inversion; y siempre que el Comité de Supervision hubiera sido informado por escrito,
durante el Periodo de Inversion, de la aprobacidn y de los acuerdos a que se refieren los apartados
() y (ii) anteriores, y que dichas Inversiones deberan completarse en un plazo maximo de doce (12)
meses desde la fecha en que dicha Inversion hubiera sido comprometida.

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

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

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

Articulo 7 El Comité de Inversiones
7.1 Comité de Inversiones

La Sociedad Gestora nombrara un Comité de Inversién formado, en cualquier momento de la vida del Fondo,
exclusivamente por las personas que en ese momento sean Ejecutivos Clave de conformidad con el presente
Reglamento.

En todo momento durante la vigencia del Fondo los Ejecutivos Clave seran miembros y representaran a la
mayoria de los miembros del consejo de administracion de la Sociedad Gestora.

El Comité de Inversién sera responsable de adoptar las decisiones de Inversién y desinversion del Fondo. El
Comité de Inversion propondra al consejo de administracion de la Sociedad Gestora las decisiones de
Inversion, gestion, control y desinversion del Fondo. Las principales funciones del Comité de Inversion son
las siguientes:

0] Aprobacién de las propuestas al consejo de administracién de la Sociedad Gestora para realizar
Inversiones de acuerdo con la Politica de Inversion, o para realizar desinversiones en Sociedades
Participadas.

(ii) Seguimiento y supervision de la evolucion de las Sociedades Participadas.

El Comité de Inversiones se reunira con la frecuencia que exija el interés del Fondo y siempre que lo solicite
cualquiera de sus miembros o la Sociedad Gestora y, como minimo, mensualmente.

Las decisiones de Inversion y desinversion seran aprobadas por mayoria simple de sus miembros. Cada
miembro del Comité de Inversiones dispondra de un (1) voto, no existiendo voto de calidad en caso de
empate.

Las decisiones del Comité de Inversiones constaran por escrito en el acta correspondiente, que incluira el
detalle de las abstenciones y los votos a favor y en contra emitidos respecto de cualquier asunto sometido a
la aprobacion de dicha comision.
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A efectos aclaratorios, los miembros del Comité de Inversiones que tengan un conflicto de intereses no
votaran y su voto no se tendra en cuenta a efectos del célculo de las mayorias antes mencionadas.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Inversiones se dotara de sus propias normas de organizacion y
funcionamiento.

Articulo 8 El Comité de Supervision

La Sociedad Gestora nombrara un Comité de Supervisién del Fondo que tendra caracter consultivo, sin
perjuicio de su facultad para adoptar acuerdos vinculantes en relacion con determinadas materias (tal y como
se establece en el presente Reglamento).

8.1

8.2

Composicién

El Comité de Supervision estara formado por tres (3) o cinco (5) miembros de entre los Participes
del Fondo con los tres (3) o cinco (5) mayores Compromisos de Inversion.

A los efectos del presente Articulo, los Compromisos de Inversion de Participes gestionados por
una misma entidad se consideraran como si fueran Compromisos de Inversién de un mismo
Participe.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra designar entre los Participes un observador del Comité
de Supervisién, con voz pero sin voto.

Asimismo, ni la Sociedad Gestora, ni los Ejecutivos Clave, ni ninguna de sus Afiliadas formaran
parte del Comité de Supervision, pero la Sociedad Gestora tendra derecho a asistir a sus reuniones,
con voz pero sin voto.

Funciones
Las funciones del Comité de Supervisién seran:

0] ser consultado por la Sociedad Gestora o por cualquier Participe del Fondo en relacién con
la Politica de Inversion del Fondo; y

(ii) resolver, previa consulta de la Sociedad Gestora o de cualquier Participe, respecto de los
conflictos de intereses relacionados con el Fondo. A este respecto, la Sociedad Gestora
informard inmediatamente y divulgara integramente al Comité de Supervisién, tan pronto
como sea razonablemente posible, la existencia de cualquier posible conflicto de intereses
que pudiera surgir, y el Comité de Supervision emitira una decisién vinculante. Sin perjuicio
de lo anterior, durante el transcurso de una reunién, el Comité de Supervisién podra adoptar
una decision vinculante acerca de los conflictos de intereses relacionados con el Fondo que
se hayan planteado o identificado durante dicha reunion. A menos que se obtenga la
aprobacion previa del Comité de Supervision, la Sociedad Gestora se abstendra de realizar
u omitir cualquier accién que esté sujeta a un conflicto o potencial conflicto de intereses;

(i) supervisar la consecucion de los objetivos de impacto del Fondo y velar por que el pago de
la Comisién de Gestion Variable esté vinculado a dichos objetivos;

(iv)  serinformada por la Sociedad Gestora de los eventuales incumplimientos y de las soluciones
propuestas para los mismos;

(v)  aprobar los Objetivos de Impacto Social, los Valores Objetivos y las Ponderaciones definidos
por la Sociedad Gestora de conformidad con el presente Reglamento;
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8.3

8.4

(vi) aprobar cualesquiera modificaciones introducidas por la Sociedad Gestora en los Objetivos
de Impacto Social, el Valor Objetivo y las Ponderaciones.

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

En las reuniones del Comité de Supervision se facilitara informacién por parte de la Sociedad
Gestora sobre la evoluciéon de las Sociedades Participadas y de las Inversiones y desinversiones
del Fondo.

En ningun caso el Comité de Supervision participara en la gestién del Fondo y ni tampoco el Comité
de Supervision, ni sus miembros, ni los Participes que designen a dichos miembros, tendran deber
fiduciario alguno respecto del Fondo y/o de los Participes.

Organizacion y funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervisién seran convocadas por la Sociedad Gestora al menos dos
(2) veces al afio y con una antelacién minima de quince (15) Dias Habiles. Ademas, la reunion del
Comité de Supervision debera ser convocada por la Sociedad Gestora si cualquiera de sus
miembros solicita dicha reunién a la Sociedad Gestora por escrito, mediante carta dirigida a la
Sociedad Gestora que contenga el orden del dia propuesto.

Todas las reuniones del Comité de Supervision se convocaran mediante notificacion dirigida a sus
miembros con una antelacion minima de quince (15) Dias Habiles, que contendra el orden del dia
propuesto y cualquier documentacion relativa a cualquier asunto sometido a su aprobacién. A
efectos aclaratorios, los asuntos sometidos a la aprobacion del Comité de Supervisién que no
figuren en el orden del dia distribuido en la convocatoria no se trataran durante la reunion, salvo
gue se acuerde lo contrario por unanimidad de los miembros del Comité de Supervision.

No obstante lo anterior, una reunidn del Comité de Supervision se celebrara validamente para
considerar cualquier asunto, sin necesidad de convocatoria previa, siempre que todos los miembros
estén presentes o representados en la reunién y acepten por unanimidad la celebracién de la
reunién y el orden del dia de la misma.

El Comité de Supervision guedara validamente constituido cuando 2 6 4 de sus miembros estén
presentes o debidamente representados en la reunién correspondiente en el caso de que el Comité
de Supervisién esté compuesto por 3 6 5 miembros, respectivamente.

Los miembros del Comité de Supervision podran hacerse representar por cualquier persona,
siempre que dicha representacion se haga constar por escrito para cada reunién. Sera valido un
correo electronico enviado a la Sociedad Gestora en el que conste dicha representacion. EI Comité
de Supervisidn quedara valida y debidamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes
o debidamente representados, la mayoria de sus miembros.

No obstante, para la valida celebracion de las reuniones no sera necesaria la asistencia personal
de los miembros. Las reuniones podran celebrarse mediante videoconferencia o cualquier otro
medio adecuado que permita la comunicacion efectiva entre los miembros. Se permitira la adopcion
de acuerdos por escrito y sin sesién cuando ningun miembro se oponga a dicho procedimiento.

Durante una reunion, la mayoria de los miembros del Comité de Supervisién que asistan ala misma,
podran solicitar a la Sociedad Gestora que abandone la reunidn para celebrar una sesién a puerta
cerrada sin la presencia de la Sociedad Gestora.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el presente articulo, el Comité de Supervisién podra elaborar sus
propias normas relativas a su organizacion, convocatoria de reuniones, asistencia y funcionamiento.

Decisiones
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El Comité de Supervision tomara sus decisiones por mayoria de votos a favor de sus miembros,
salvo que se establezca otra cosa en el presente Reglamento. Cada miembro del Comité de
Supervision dispondra de un (1) voto. Las decisiones podran tomarse sin reunién mediante
comunicacion escrita dirigida a la Sociedad Gestora, mediante reunién (en cuyo caso, los miembros
no asistentes también podran emitir su voto mediante sistemas de videoconferencia/teleconferencia
0 mediante carta dirigida a la Sociedad Gestora) o mediante videoconferencia/teleconferencia (en
estos casos, los miembros no asistentes podran emitir su voto mediante comunicacién escrita
dirigida a la Sociedad Gestora).

Cualquier miembro del Comité de Supervision que tenga un conflicto de intereses en relacion con
la resolucion en cuestidn debera declarar dicho conflicto, no tendréa derecho a voto y su voto no se
computara a la hora de calcular la mayoria necesaria para que dicha resolucién sea aprobada. En
caso de que la mayoria de los miembros tenga un conflicto de intereses en relacion con dicha
resolucién, ésta se sometera a la aprobacién de los Participes mediante Voto Extraordinario de
Participes.

Los miembros del Comité de Supervisién no recibiran remuneraciéon. No obstante lo anterior, se
reembolsaran a los miembros del Comité de Supervision los gastos ordinarios, razonables y
debidamente justificados de viaje, alojamiento y manutencién en que incurran como consecuencia
de su asistencia a las reuniones del Comité de Supervision.

Después de cada reunion del Comité de Supervisién, la Sociedad Gestora elaborara un acta que
refleje las deliberaciones y los acuerdos adoptados en dicha reunion. Las actas asi elaboradas por
la Sociedad Gestora deberan ser distribuidas a los miembros del Comité de Supervisién para su
aprobacion. Se enviarad una copia del acta a los miembros del Comité de Supervision. Los originales
de dichos documentos permaneceran en poder de la Sociedad Gestora, a disposicion de todos los
Participes.

Articulo 9 Remuneracién de la Sociedad Gestoray distribucion de gastos

9.1

9.2

Gastos de Establecimiento

Los gastos de establecimiento seran soportados por el Fondo hasta el importe mas bajo entre el
0,5% del Patrimonio Total Comprometido y 300.000 EUR (més el IVA aplicable). Los Gastos de
Establecimiento que excedan de dicho importe maximo serdn soportados y abonados por la
Sociedad Gestora.

En los primeros estados financieros anuales auditados del Fondo tras cada cierre del Fondo (y en
cualesquiera estados financieros anuales auditados posteriores en caso de que el Fondo haya
incurrido en Gastos de Establecimiento adicionales desde esa fecha) se incluird un desglose
detallado de los Gastos de Establecimiento del Fondo.

Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacién por sus servicios de gestion y
representacion, una comision de gestion anual (la "Comision de Gestion"), con cargo al patrimonio
del Fondo, que, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en este Reglamento,
se calculara de la siguiente manera:

a. durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial y el final del Periodo de
Inversion (excluida, en su caso, cualquier extensién del mismo), la Sociedad Gestora
percibira del Fondo una Comisién de Gestién equivalente al dos coma cinco por ciento anual
(2,5%) sobre el Patrimonio Total Comprometido; y

b. durante cualquier posible extension del Periodo de Inversion, durante cualquier Periodo de
Suspensiény, en cualquier caso, desde el final del Periodo de Inversién hasta el décimo (10°)
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aniversario de la Fecha de Cierre Inicial, la Sociedad Gestora percibird del Fondo una
Comision de Gestion equivalente al dos coma cinco por ciento anual (2,5%) del Capital
Invertido Neto.

En caso de que se extienda el Periodo de Inversién, salvo que se acuerde lo contrario con los
Participes mediante el correspondiente Voto Ordinario de Participes por el que se conceda la
extension, la Comision de Gestién correspondiente a dicha extension debera calcularse segun lo
dispuesto en el apartado b. anterior.

La Comisién de Gestidon pagadera durante cualquier extensién del plazo inicial de 10 afios del
Fondo, y durante el periodo de liquidacion (si la Sociedad Gestora se encarga de la liquidacion del
Fondo), sera determinada por los Participes en el mismo acuerdo que apruebe (segun proceda) la
correspondiente extension y/o la disolucion del Fondo y la apertura del periodo de liquidacion.

Durante toda la vida del Fondo (incluidas las extensiones y/o el periodo de liquidacion, en caso de
que la Sociedad Gestora se encargue de la liquidacion del Fondo), el importe total maximo a percibir
del Fondo por la Sociedad Gestora en concepto de Comisiones de Gestién y comisiones de
liquidacion (segun sea el caso), no superara: (a) el 19.00% del Patrimonio Total Comprometido, si
el Patrimonio Total Comprometido es inferior a 60.000.000 EUR; (b) 18,50% del Patrimonio Total
Comprometido, si el Patrimonio Total Comprometido es igual o superior a 60.000.000 EUR; y (c)
18% del Patrimonio Total Comprometido, si el Patrimonio Total Comprometido alcanza el tamafio
méximo del fondo de 70.000.000 EUR.

La Comisién de Gestidn se calculara trimestralmente, se devengara diariamente y se abonara por
trimestres anticipados. Con relacién al periodo previo a la Fecha de Cierre Final, se computaran
como base para el célculo de la Comisién de Gestion los Compromisos de Inversion suscritos con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, como si hubieran sido suscritos en la Fecha de Cierre
Inicial (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacion de la Comisién de Gestién). Los
trimestres comenzaran el 1 de enero, 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de septiembre de cada afio,
excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha de Cierre Inicial del Fondo y finalizara el 31
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente siguiente, asi como el Gltimo
trimestre, que finalizara en la fecha en la que el Fondo se disuelva (dicha fecha, la "Fecha de
Disolucion”) (debiéndose proceder, en todos los casos en que los trimestres no sean completos, a
la regularizacion de la Comision de Gestion).

La Comisidon de Gestién correspondiente a cada ejercicio financiero que resulte de los calculos
anteriores se reducira (pero no por debajo de cero) en un el cien por cien (100%) de los Ingresos
Derivados de las Inversiones devengados en el ejercicio en curso, y/o en los ejercicios anteriores
ejercicios anteriores y que no hayan sido compensados, y que deberan ser comunicados a los
Participes en los informes trimestrales.

En el supuesto en el que, en un determinado trimestre, la suma del importe descrito en el parrafo
anterior procedente de los Ingresos Derivados de las Inversiones, excediera del importe
correspondiente a la Comision de Gestion, dicha cantidad en exceso se aplicara contra la reduccion
de la Comision de Gestion correspondiente a trimestres posteriores. Si en el momento de liquidacién
del Fondo, el importe agregado de los Ingresos Derivados de las Inversiones devengados vy
pendientes de ser compensados, excede a la Comisién de Gestién, la Sociedad Gestora
reembolsara al Fondo un importe equivalente a dicho exceso para su reparto entre los Participes a
prorrata de su participaciéon en el Patrimonio Total Comprometido (es decir, sin seguir a estos
efectos las Reglas de Prelacion).

La Comisidn de Gestién que percibe la Sociedad Gestora estd, de acuerdo con la legislacion vigente
a fecha de este Reglamento, exenta de IVA.
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9.3 Comision de Gestion Variable

Ademas de la Comision de Gestion, la Sociedad Gestora recibird del Fondo, como contraprestacion
por sus servicios de gestién, una Comisién de Gestion Variable que se pagara (segun sea el caso)
de conformidad con lo establecido en el Articulo 17.2 (iii) y (iv) del presente Reglamento.

La Comisién de Gestion Variable que percibe la Sociedad Gestora esta actualmente exenta de IVA.

Con independencia de la Comision de Gestion y de la Comisién de Gestion Variable, la Sociedad
Gestora no podra percibir ninguna otra remuneracion del Fondo.

9.4 Distribucién de gastos

El Fondo debera soportar todos los gastos razonables, debidamente incurridos y documentados
(incluyendo el IVA aplicable) incurridos en relacion con el funcionamiento y administracion del
mismo, incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, gastos de preparacion y distribucion de
informes y notificaciones, Costes por Operaciones Fallidas y hasta cero coma tres (0.3) por ciento
del Patrimonio Total Comprometido anualmente y 100.000 euros por Inversién, gastos por asesoria
legal, auditoria, valoraciones, contabilidad (incluyendo gastos relacionados con la preparacion de
los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de vehiculos de inversion, gastos
registrales, comisiones de depositarios 0 de custodia, gastos de administracion, gastos incurridos
por la organizacién de la reunién de Participes, honorarios de consultores externos, comisiones
bancarias, comisiones o intereses por préstamos, gastos incurridos con relacién a las reuniones de
Participes, los costes de seguro de responsabilidad civil profesional, gastos extraordinarios (como
aquellos derivados de litigios), obligaciones tributarias, y costes de abogados, auditores, consultores
externos con relacion a la identificacion, valoracion, negociacién, adquisicion, mantenimiento,
seguimiento, proteccion y liquidacion de las Inversiones, en cada caso, en la medida en que dichos
gastos no sean asumidos por las Sociedades Participadas o de terceros (“Gastos Operativos”).

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos operativos (tales
como alquiler de oficinas, empleados o comisiones y gastos de los agentes de colocacién
("placement agents")), sus propios gastos fiscales, asi como todos aquellos gastos que de
conformidad con lo establecido en el presente Reglamento no corresponden al Fondo (incluidos, a
los efectos aclaratorios, los Costes por Operaciones Fallidas que superen el maximo anual
establecido anteriormente o que no cumplan los requisitos establecidos en la definicion de "Costes
Por Operaciones Fallidas"). El Fondo reembolsara a la Sociedad Gestora aquellos gastos
abonados por la misma que de acuerdo con el presente Reglamento correspondan al Fondo
(excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que la Sociedad Gestora hubiera repercutido y
recuperado de Sociedades Participadas u otras entidades en relacion con transacciones del Fondo).
Ademas, la Sociedad Gestora asumira todos aquellos gastos y costes relacionados con los servicios
que la Sociedad Gestora esté obligada legal o reglamentariamente a prestar al Fondo y que
pudieran haber sido total o parcialmente delegados o externalizados a un tercero.

Articulo 10 Junta de Participes y adopcion de resoluciones

La Sociedad Gestora convocara una reunion de los Participes del Fondo siempre que lo estime
conveniente y al menos una vez en cada ejercicio, mediante notificacion a los mismos con una
antelacion minima de diez (10) Dias Habiles.

Asimismo, la Sociedad Gestora convocard una reunidn cuando lo requieran, mediante escrito
conteniendo el orden del dia propuesto, un nimero de Participes que represente, al menos, el diez
(10) por ciento del Patrimonio Total Comprometido. En estos supuestos la reunion debera
convocarse en un plazo maximo de diez (10) dias habiles desde la recepcion de dicho requerimiento
(de lo contrario, los Participes que representen al menos el diez (10) por ciento de los Patrimonio
Total Comprometido podran convocar directamente la reunién por si mismos).
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La notificacién de convocatoria debera incluir el orden del dia a tratar y cualquier documentacion de
soporte en relacion con los asuntos sometidos a su aprobacion. Cualquier negocio sometido a la
aprobacion de los Participes no incluido en el orden del dia circulado en la notificacion de la
convocatoria no debera someterse a votacién, salvo que asi lo apruebe la unanimidad de los
Participes.

La reunion de Participes, que podra organizarse presencialmente o por medios teleméaticos, se
celebrara cuando concurran a la sesién, presentes o representados, Participes que representen
conjuntamente, mas del cincuenta (50) por ciento del Patrimonio Total Comprometido (salvo que el
Fondo tuviera menos de tres (3) Participes, en cuyo caso sera necesaria la concurrencia de todos
los Participes). Los Participes podran hacerse representar por cualquier persona, siempre que dicha
representacién conste por escrito y con caracter especial para cada reunién, siendo valida la que
sea conferida por medio de correo electrénico dirigido a la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora debera nombrar, entre sus representantes, al Presidente y al Secretario de la
reunién, salvo decisién contraria de la mayoria de los Compromisos de Inversion presentes o
representados en la reunion. La reunién de Participes serd presidida por los representantes
nombrados por la Sociedad Gestora. Durante una reunién, los Participes que representen la
mayoria de los Compromisos de Inversion presentes podran requerir a la Sociedad Gestora que
abandone la reunién al objeto de discutir los asuntos sin la presencia de la Sociedad Gestora en la
sesion (“in camera session”).

Los votos seran proporcionales al importe de los Compromisos de Inversion que posea cada
Participe. Con caracter general, cuando en una reunion de Participes la Sociedad Gestora someta
algun asunto a votacion de los Participes, el acuerdo se adoptara mediante el voto favorable de los
Participes que representen conjuntamente, mas del cincuenta (50) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido (tanto los Participes en Mora, asi como la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave,
el resto de los Miembros del Equipo de Gestion y sus respectivas Afiliadas no votaran y su voto no
se tendrd en cuenta a efectos de alcanzar un acuerdo).

No obstante lo anterior, en el supuesto en que, en virtud de lo establecido en el presente
Reglamento, un determinado acuerdo de los Participes requiriera ser adoptado mediante Voto
Extraordinario de Participes o Voto Ordinario de Participes, para la valida adopcion de dicho
acuerdo debera cumplirse dicho requisito.

Los acuerdos que en su caso se adopten en la reunion de Participes se recogeran en el acta
correspondiente. Dicha acta serd redactada y firmada por el secretario de la reunion y refrendada
por el presidente de la misma. El acta sera entregada por el secretario de la reunion a los Participes
asistentes a la misma para su ratificacion, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la
celebracion de la correspondiente Junta de Participes, entendiéndose que si un Participe no
responde en un plazo de quince (15) Dias Habiles tras la recepcién del acta correspondiente, dicha
acta se considerara ratificada por el Participe en cuestién. El acta se entregara a todos los Participes
una vez ratificada conforme a lo anterior.

Asimismo, las resoluciones podran adoptarse sin sesion mediante escrito dirigido a la Sociedad
Gestora.
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CAPITULO5 MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS PARTICIPES

Articulo 11 Exclusividad de la Ejecutivo Clave y de la Sociedad Gestora. Conflictos de Interés

111

Dedicacion, exclusividad y Fondos Sucesores

Durante toda la vigencia del Fondo, cada uno de los Ejecutivos Clave y el resto de los Miembros
del Equipo de Gestion dedicaran sustancialmente todo su tiempo y esfuerzos profesionales al
Fondo, al Fondo Anterior, a los Fondos Sucesores (con sujecion a lo dispuesto a continuacién) y a
sus respectivas Sociedades Participadas.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora se asegurarad de que, durante toda la vida del Fondo, cada
uno de los Ejecutivos Clave dedique al Fondo el tiempo suficiente que sea necesario para cumplir
diligentemente sus obligaciones y responsabilidades en virtud del presente Reglamento y de la
legislacién aplicable. Asimismo, la Sociedad Gestora procurara que durante toda la vigencia del
Fondo existan en todo momento los medios personales adecuados a disposicién del Fondo para
gue la Sociedad Gestora pueda cumplir con sus deberes y obligaciones, disponiendo de los medios
materiales y humanos suficientes para gestionar los asuntos del Fondo y garantizar que pueda
cumplir con sus deberes y obligaciones frente al Fondo.

Salvo aprobacién expresa y previa de los Participes mediante Voto Extraordinario de Participes, la
Sociedad Gestora (mientras siga siendo sociedad gestora del Fondo), los Ejecutivos Clave y los
demas Miembros del Equipo de Gestién (mientras estén empleados o contratados por la Sociedad
Gestora) y sus respectivas Afiliadas, no gestionaran, administraran, estableceran y/o asesoraran
ningun Fondo Sucesor (y, por lo tanto, no devengardn ninguna comision de gestion, interés
devengado, comisién de éxito o ingreso similar de ningin Fondo Sucesor) antes de la primera de
las siguientes fechas:

(a) el quinto (5°) aniversario de la Fecha de Cierre Inicial, o el sexto (6°) aniversario de la Fecha
de Cierre Inicial en caso de que el Periodo de Inversion hubiera sido ampliado hasta dicha
fecha por Voto Ordinario de Participes; o

(b) la fecha en que la Sociedad Gestora haya dado por finalizado el Periodo de Inversion,
siempre que, a dicha fecha, al menos el setenta (70) por ciento del Patrimonio Total
Comprometido haya sido invertido o se haya comprometido a invertir por escrito en virtud
de acuerdos vinculantes (sin considerar a estos efectos ninguna cancelacion de
Compromisos Pendientes de Aportacion que se haya efectuado de conformidad con el
Articulo 19.2, segun proceda); o bien

(©) la fecha en que la Sociedad Gestora haya dado por finalizado el Periodo de Inversion, previa
aprobacion del Comité de Supervision, por considerarse que a partir de dicha fecha la
cartera del Fondo esta completa y no se realizaran mas Inversiones (es decir, que no sean
Inversiones Complementarias); o bien

(d) la fecha de liquidacién del Fondo;

y siempre que, en cualquier caso, durante toda la vigencia del Fondo: (i) la Sociedad Gestora
comunique inmediatamente al Comité de Supervision la constitucion o la intencién de constituir,
gestionar, administrar o asesorar a cualquier Fondo Sucesor de conformidad con lo anterior; y (ii) la
Sociedad Gestora asigne al Fondo los recursos, y los Ejecutivos Clave y el resto de los Miembros
del Equipo de Gestion dediquen al Fondo el tiempo que sea necesario para continuar con la
adecuada gestion y funcionamiento del Fondo.

La Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave o sus respectivas Afiliadas podran comercializar,

gestionar, administrar, constituir y/o asesorar a otras entidades de capital riesgo, fondos de

inversion u otras instituciones de inversion colectiva antes de las fechas anteriormente
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11.2

11.3

mencionadas, Unicamente a condicién de que (i) su politica de inversion sea diferente a la Politica
de Inversion del Fondo (es decir, que no sean Fondos Sucesores); (ii) no tenga un impacto negativo
en la dedicacion de los Ejecutivos Clave y del resto de Miembros del Equipo de Gestién (que en
todo caso debera cumplir con el compromiso de dedicacién minima establecido anteriormente) al
Fondo; (iii) se cuente con un equipo de gestion diferente (es decir separado e independiente de los
Miembros del Equipo de Gestion que gestionan el Fondo) y se disponga de recursos materiales y
humanos adicionales para gestionar y administrar esos otros fondos; y (iv) la Sociedad Gestora
comunique inmediatamente y revele plenamente al Comité de Supervision el establecimiento o la
intencién de comercializar, establecer, administrar o asesorar cualquiera de esos fondos sucesores.

Asignacién de oportunidades de inversion

La Sociedad Gestora (siempre y cuando permanezca como sociedad gestora del Fondo), los
Ejecutivos Clave (siempre y cuando permanezcan como Ejecutivos Clave del Fondo, o contratados
por la Sociedad Gestora) y sus respectivas Afiliadas se comprometen a canalizar a través del Fondo
todas aquellas inversiones comprendidas dentro de la tipologia que compone la Politica de Inversion
del Fondo.

En consecuencia, cualquier oportunidad de Inversién (tanto Inversiones nuevas como Inversiones
Complementarias) identificada por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave y/o cualesquiera otros
Miembros del Equipo de Gestion y/o sus respectivas Afiliadas, y que forme parte de la Politica de
Inversion del Fondo, se ofrecerd en primer lugar exclusivamente al Fondo (sin perjuicio de la
posibilidad de ofrecer Oportunidades de Coinversion de conformidad con el Articulo 5.3), salvo que:

0] la Oportunidad de Inversion no pueda ser realizada por el Fondo de conformidad con el
presente Reglamento (por ejemplo, por tratarse de una Inversion nueva -no una Inversion
Complementaria- que haya sido identificada una vez finalizado el Periodo de Inversién);

(i) el importe de la oportunidad de Inversién supera el importe de los fondos disponibles para
ser invertidos por el Fondo de conformidad con el presente Reglamento; o

(i)  se ha producido la Fecha de Disolucién y se ha iniciado la liquidacion del Fondo.

Durante toda la vigencia del Fondo, la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, el resto de Miembros
del Equipo de Gestidn y sus respectivas Afiliadas se abstendran de realizar directa o indirectamente
inversiones de cualquier tipo en, o conceder préstamos u otro tipo de financiacion a, sociedades o
entidades que formen parte de la Politica de Inversion del Fondo. Quedan exceptuadas de lo
anterior las siguientes inversiones expresamente permitidas: (a) las inversiones complementarias
del Fondo Anterior (es decir, necesariamente en sociedades o entidades que, a la Fecha del Primer
Cierre ya sean sociedades participadas del Fondo Anterior); y (b) las Inversiones realizadas por un
Fondo Sucesor.

Sin perjuicio de lo anterior, y a titulo enunciativo y no limitativo, se hace constar expresamente que
durante la vigencia del Fondo, el Fondo Anterior se abstendr4 de competir con el Fondo por
potenciales oportunidades de inversion en la Unién Europea

Conflictos de interés e inversiones cross-over
El Fondo no realizard ninguna operacion que implique un conflicto de intereses real o potencial a

menos que el Comité de Supervisidn lo apruebe previa y expresamente por escrito (caso por caso).

La Sociedad Gestora comunicard y divulgara integramente al Comité de Supervision, tan pronto
como sea razonablemente posible, cualquier conflicto o posible conflicto de intereses que pueda
surgir en relacion con el Fondo y/o cualquiera de las Sociedades Participadas, incluidos, sin
limitacién, los que puedan surgir entre (i) cualquiera del Fondo, y/o las Sociedades Participadas y

-37-



(i) cualquiera de la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, el resto de los Miembros del Equipo de
Gestidn y sus respectivos accionistas, consejeros, empleados, personas vinculadas o Afiliadas.

En particular, y sin limitacién de lo anterior, con el fin de evitar cualquier conflicto de intereses real
0 potencial:

(@) el Fondo (ni ninguna de las Sociedades Participadas) no invertira, directa o indirectamente,
en, realizara coinversiones con, adquirira de o vendera ningun activo (incluidos, sin limitacién,
cualesquiera instrumentos de capital o de deuda de cualquier tipo) a, tomara prestados
fondos de, proporcionarda cualquier tipo de financiacién (incluida la refinanciacion de
cualesquiera deudas existentes), garantias, avales o garantias a:

(i) la Sociedad Gestora, cualquiera de los Ejecutivos Clave, cualquier otro Miembro del
Equipo de Gestion, o cualquiera de sus respectivos accionistas, consejeros, empleados,
personas vinculadas o Afiliadas; o

(i) el Fondo Anterior, cualquier Fondo sucesor, o cualquier otra entidad de capital riesgo,
fondo de inversibn o institucién de inversién colectiva promovida, gestionada o
asesorada por cualquiera de las Personas mencionadas en el apartado (i) anterior; o

(ii) cualquier sociedad o entidad en la que cualquiera de las Personas mencionadas en los
apartados (i) a (ii) anteriores posea una participacion directa o indirecta (o haya poseido
una participacion directa o indirecta en los uGltimos veinticuatro (24) meses), o0 a la que
cualquiera de las Personas mencionadas en los apartados (i) a (ii) anteriores preste
directa o indirectamente servicios de asesoramiento, transaccion y/o financiacion
empresarial; y

(b) ninguna de las Personas mencionadas en los apartados (a) (i) a (ii) anteriores invertira,
desinvertira, coinvertirq, proporcionara cualquier tipo de financiacién, garantia, aval o
seguridad ("security"), transmitira o adquirira, directa o indirectamente, activos (incluidos, sin
limitacién, instrumentos de capital ("equity") o de deuda de cualquier tipo) de ninguna de las
Sociedades Participadas;

en cada caso, salvo autorizacidn previa y expresa por escrito (caso por caso) del Comité de
Supervisién, y siempre que, en cada uno de esos casos, ademas de la autorizacién del Comité de
Supervisién, se exija que, al mismo tiempo y en los mismos términos y condiciones, un tercero
independiente orientado al mercado participe en la operacién de que se trate con una participacién
significativa (al menos el 30% de todas las cantidades invertidas/divisas).

La Sociedad Gestora hara que el Fondo, el Equipo de Gestion, el Fondo Anterior, los Fondos
Sucesores y sus respectivos accionistas, administradores, empleados y Afiliadas cumplan lo
dispuesto en el presente Articulo.

Articulo 12 Sustituciéon o Cese de la Sociedad Gestora

121

Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora s6lo podra solicitar su sustitucion de acuerdo con lo previsto en este Articulo,
mediante solicitud formulada conjuntamente con la nueva sociedad gestora a la CNMV, en la que
la nueva sociedad gestora se declare dispuesta a aceptar tales funciones.
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12.2

En caso de procedimiento concursal de la Sociedad Gestora, ésta debera solicitar su sustitucion. Si
la Sociedad Gestora no lo hiciera, la CNMV podra acordar dicha sustitucion. En este supuesto, la
Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir ninguna Comision de Gestion mas alla de la fecha
de declaracion del concurso, ni compensacion alguna derivada de la declaracion del procedimiento
concursal (y también se produciran los efectos establecidos en el Articulo 12.2.5 para el cese con
Causa sobre la Comisién de Gestion Variable).

El nombramiento de una nueva sociedad gestora sustituta debera ser aprobado por Voto Ordinario
de Participes.

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

Cese de la Sociedad Gestora

La sustitucion o el cese de la Sociedad Gestora no otorgara a los Participes ningun derecho al
reembolso o al reintegro de sus participaciones en el Fondo y/o a la anulacién o retirada de sus
Compromisos Pendientes de Aportacion.

La Sociedad Gestora podra ser cesada mediante Voto Ordinario de Participes, si incurre en un
supuesto de Causa. La Sociedad Gestora debera notificar a los Participes en el menor tiempo
posible, y siempre dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes, el acaecimiento de un supuesto
de Causa.

La Sociedad Gestora podra ser cesada con posterioridad al primer aniversario de la Fecha de Cierre
Inicial mediante Voto Extraordinario de Participes, o por cualquier otro motivo distinto sin necesidad
de un supuesto de Causa.

Las siguientes disposiciones se aplicaran a la destitucién de la Sociedad Gestora, ya sea por Causa
o sin Causa, segun proceda:

12.2.1 Procedimiento

Dos o mas Participes diferentes que representen en conjunto no menos del (i) diez por
ciento (10%) del Patrimonio Total Comprometido, en caso de cese por Causa y (ii) veinte
por ciento (20%) del Patrimonio Total Comprometido en caso de cese sin Causa, podra
solicitar a la Sociedad Gestora la convocatoria (pudiendo convocarla directamente en caso
de que la Sociedad Gestora no la haya convocado en el plazo maximo de diez (10) dias
naturales desde la solicitud de los Participes) de una reunién de Participes a celebrar en
el plazo de treinta (30) dias naturales desde la fecha de la citada solicitud, con la finalidad
especifica de decidir sobre la destitucion de la Sociedad Gestora.

12.2.2  Suspension

El Fondo entrard en suspensiéon de todas sus actividades de inversion (el "Periodo de
Suspension"), incluidas las Inversiones, las Inversiones Complementarias y las
desinversiones, a partir del dia de la recepcion por parte de la Sociedad Gestora de la
solicitud mencionada anteriormente, excepto las Inversiones, las Inversiones
Complementarias y/o las desinversiones que en ese momento (a) ya hubieran sido
aprobadas por escrito por el Comité de Inversién y legalmente comprometidas por escrito
en virtud de acuerdos vinculantes y ejecutables celebrados con terceros antes del
comienzo del Periodo de Suspension, y siempre que dicha aprobaciéon y compromiso
hayan sido comunicados al Comité de Supervisién inmediatamente después del inicio del
procedimiento, o (b) la Sociedad Gestora haya obtenido la aprobacién previa por escrito,
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12.2.3

12.2.4

caso por caso, del Comité de Supervisién para proceder con una Inversién especifica,
Inversion de seguimiento o desinversion.

Durante el Periodo de Suspensién, la Sociedad Gestora solo podra solicitar el desembolso
de los Compromisos de Inversion necesarios para que el Fondo pueda cumplir con sus
obligaciones previamente asumidas en virtud de acuerdos escritos y vinculantes, asi como
para el pago de la Comision de Gestion y de los Gastos Operativos del Fondo, de
conformidad con el presente Reglamento.

A efectos aclaratorios, no se aplicara ningun aplazamiento o extension del Periodo de
Inversion debido a la entrada en un Periodo de Suspensién. Durante el Periodo de
Suspension y siempre que no haya finalizado el Periodo de Inversién, se abonara la
Comisién de Gestion de acuerdo con el apartado b) del articulo 9.2 de este Reglamento.

Decision

Durante la Junta de Participes, los Participes decidiran en primer lugar si la Sociedad
Gestora debe ser cesada de la siguiente manera:

(i) en caso de cese por Causa, por Voto Ordinario de Participes; o
(i) en caso de cese sin Causa, por Voto Extraordinario de Participes.

La reunion de Participes también podra acordar mediante Voto Ordinario de Participes,
posponer la decisién de cese hasta que se celebre una nueva reunion de Participes, a
méas tardar dos (2) meses después, en la fecha especifica que fije el Comité de
Supervisioén.

El Periodo de Suspension terminara si los Participes no adoptan una resolucién por Voto
Ordinario de Participes o Voto Extraordinario de Participes, segin corresponda, de
conformidad con este parrafo.

Consecuencias del cese

El cese de la Sociedad Gestora tendra lugar a partir de la fecha de la reunién de la
resolucién de los Participes que decida la baja de la Sociedad Gestora (la "Fecha de
Resolucion de Cese"), entendiéndose que los Participes también podran decidir:

().  por Voto Ordinario de Participes, transferir la gestion del Fondo a un nuevo gestor
de fondos (dicho nuevo gestor de fondos puede ser nombrado en una fase
posterior); o

(ii). por Voto Extraordinario de Participes, disolver el Fondo abriendo el periodo de
liquidacion.

Los efectos econémicos del cese o sustitucién de la Sociedad Gestora se produciran
desde la Fecha de Resolucién del Cese (es decir, desde el momento en que se haya
aprobado la Voto Extraordinario de Participes), sin perjuicio de la posterior modificacion
del presente Reglamento y de la inscripcion de la misma en el registro de la CNMV, pero
la Sociedad Gestora permanecera en funciones hasta la efectiva transmision a la nueva
gestora, siempre que la Sociedad Gestora colabore para una transmision lo antes posible
y ordenada de la administracion del Fondo y proporcione al administrador sustituto todos
los activos, libros de contabilidad, registros, registros y otros documentos pertenecientes
al Fondo en su posesion o control.
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12.2.5

12.2.6

Si la junta de Participes no nombra un gestor de fondos sustituto en un plazo de seis (6)
meses a partir de la Fecha de Resolucion de Cese, el Fondo entrara automaticamente en
liquidacién.

Consecuencias econdémicas del cese con Causa

En caso de cese con Causa, la Sociedad Gestora no tendra derecho a recibir ninguna
Comisién de Gestién mas alla de la Fecha de Resolucién de Cese, y la Sociedad Gestora
perdera automaticamente el derecho a recibir cualquier cantidad que de otro modo hubiera
tenido derecho a recibir en el futuro como Comision de Gestién Variable; cualquier
cantidad ya distribuida como Comisién de Gestién Variable antes de la Fecha de
Resolucién de Cese, ya sea recibida efectivamente por la Sociedad Gestora o mantenida
de otro modo en la Cuenta de Depésito, no se perderd, pero la Sociedad Gestora seguira
estando sujeta a la Obligaciéon de Reintegro con respecto a dichos importes. Ademas, el
cese con Causa no dara lugar a indemnizacién alguna a la Sociedad Gestora por su baja
anticipada, pudiendo los Participes y el Fondo reclamar la indemnizacién que proceda por
los dafios y perjuicios que les hayan causado.

Consecuencias econdémicas del cese sin Causa

En caso de que se produzca un cese sin causa, la Sociedad Gestora cesada no tendra
derecho a percibir ninguna Comisién de Gestion devengada més alld de la Fecha de
Resolucién de Cese, pero conservard su derecho a percibir la Comision de Gestion
Variable devengada con respecto a las Inversiones del Fondo con fecha anterior a la
Fecha de Resolucién de Cese, reducida en la proporcién que se muestra en la siguiente
tabla:

Anos transcurridos entre la Fecha de
Cierre Inicial y la Fecha de Proporcion
Resolucién de Cese *

1 N/A
2 90 %
3 80 %
4 75 %
5 60 %
6 50 %
7 35%
8 20 %
9 10 %
10 0%

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

Asimismo, la Sociedad Gestora cesada percibira una indemnizacion equivalente a la
Comisién de Gestion abonada durante los doce (12) meses anteriores a la Fecha de
Resolucién de Cese, que debera ser abonada por el Fondo en un plazo maximo de quince
(15) Dias Habiles desde la fecha en que: (i) se haya registrado en la CNMV la sustitucion
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de la Sociedad Gestora; y (ii) la Sociedad Gestora ha entregado a la Sociedad Gestora
sustitutiva todos y cada uno de los libros y registros de gestion, contables y corporativos
del Fondo.

Articulo 13 Ejecutivo Clave: Suspensidn y consecuencias de la Salida de Ejecutivo Clave

En caso de Salida de Ejecutivo Clave, el Fondo entrard inmediata y automaticamente en el Periodo de
Suspension descrito en el Articulo 12.2.2 anterior, y las disposiciones establecidas en el mismo se aplicaran
mutatis mutandis.

La Sociedad Gestora notificara y divulgara detalladamente a los Participes la ocurrencia de cualquier Salida
de Ejecutivo Clave, tan pronto como sea posible y, en cualquier caso, dentro de los diez (10) dias posteriores
a que tenga conocimiento de la Salida de Ejecutivo Clave.

Dentro de un plazo maximo de seis (6) meses a partir de un supuesto de Salida de Ejecutivo Clave, la
Sociedad Gestora propondra al Comité de Supervision uno o mas candidatos apropiados para reemplazar al
Ejecutivo Clave saliente. Sobre la base de esa propuesta, el Comité de Supervision puede decidir aprobar
los reemplazos propuestos y dar por terminado el Periodo de Suspension.

Si el citado plazo de seis (6) meses expira sin que el Comité de Supervisién acuerde levantar el Periodo de
Suspension, tal y como se describe en el parrafo anterior, el Periodo de Inversién (si no se ha dado por
terminado ya) se considerara terminado autométicamente, y la Sociedad Gestora convocara a una junta de
Participes para que en el plazo maximo de un (1) mes desde el vencimiento del citado plazo de 6 meses, se
aprueba mediante Voto Ordinario de Participes una de las siguientes decisiones:

0] si el Periodo de Inversién no hubiera finalizado, reanudar el Periodo de Inversion y terminar el Periodo
de Suspension, debido a que el nombramiento de los ejecutivos clave apropiados para reemplazar al
Ejecutivo Clave saliente o al Ejecutivo Clave restante y al resto de los Miembros del Equipo de Gestion
es suficiente para continuar con la gestion y administraciéon adecuadas del Fondo; o

(i)  siel Periodo de Inversion hubiera finalizado, dar por terminado el Periodo de Suspensién que permite
las Inversiones Complementarias y las desinversiones, por las mismas razones descritas
anteriormente; o

(i) el cese con Causa de la Sociedad Gestora.

Si los Participes no llegaran a ninguna de las decisiones anteriores (ya sea por no alcanzar la mayoria
necesaria o por cualquier otro motivo), el Fondo se liquidara y la Sociedad Gestora requerira a los Participes
para que nombren un liquidador.

Articulo 14 Cambio de Control

En el supuesto que se produjera un Cambio de Control, el Fondo entrara inmediata y automaticamente en el
Periodo de Suspension descrito en el Articulo 12.2.2 anterior, y las disposiciones establecidas en el mismo
se aplicaran mutatis mutandis.

La Sociedad Gestora notificard y divulgara detalladamente a los Participes la ocurrencia de cualquier
supuesto de Cambio de Control, tan pronto como sea posible y, en cualquier caso, dentro de los diez (10)
dias siguientes a que tenga conocimiento del Cambio de Control.

Los Participes, mediante el Voto Extraordinario de Participes, podran decidir, en cualquier momento, autorizar
el Cambio de Control y, en consecuencia, dar por terminado el Periodo de Suspension.

Si, transcurridos tres (3) meses desde el Cambio de Control, el supuesto de Cambio de Control no ha sido
autorizado conforme a lo anterior y, por tanto, no se ha dado por finalizado el Periodo de Suspension,
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entonces el Periodo de Inversidon (si no se ha dado ya por finalizado) se considerara terminado
automaticamente, y la Sociedad Gestora convocara a una junta de Participes para que en el plazo maximo
de un (1) mes del vencimiento del citado plazo de 3 meses, Se aprueba una de las siguientes decisiones:

(i) por Voto Extraordinario de Participes, la aprobacion del Cambio de Control, para reanudar el Periodo de
Inversién (a menos que ya haya terminado) y la terminacion del Periodo de Suspension; o

(i) por Voto Ordinario de Participes, la cese con Causa de la Sociedad Gestora.

Si los Participes no llegaran a ninguna de las decisiones anteriores (ya sea por no alcanzar la mayoria
necesaria o por cualquier otro motivo), el Fondo se disolvera y la Sociedad Gestora requerira a los Participes
para que nombren un liquidador.

CAPITULO 6 LAS PARTICIPACIONES
Articulo 15 Caracteristicas generales y forma de representacién de las Participaciones

El patrimonio del Fondo esté dividido en una Unica clase de Participaciones, que conferiran a su titular un
derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos que lo regulan legal y contractualmente y, en particular,
los establecidos en este Reglamento. La asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de
los Participes del Fondo implicara la obligacion de cumplir con lo establecido en el Reglamento por el que se
rige el Fondo, y en particular, con la obligacion de suscribir y aportar los Compromisos de Inversién en los
términos y condiciones previstos en el mismo.

Las Participaciones son nominativas, tienen la consideracion de valores negociables y podran estar
representadas mediante titulos nominativos sin valor nominal que podran documentar una o varias
Participaciones, y a cuya expedicion tendran derecho los Participes. En dichos titulos constara el valor de
suscripcién, el numero de Participaciones que comprenden, la denominacion del Fondo, la Sociedad Gestora
y su domicilio, la fecha de constitucion del Fondo y los datos relativos a la inscripcion en el registro
administrativo correspondiente.

Las Participaciones tendran un valor inicial de suscripcion de un (1) euro cada una en la Fecha de Cierre
Inicial.

La suscripcidn de Participaciones con posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, se realizara bien, (i) por un
valor de suscripcién de un (1) euro, o bien (ii) por un valor de suscripcion determinado en funcién de las
Distribuciones realizadas mediante reduccién del valor de suscripcion de las Participaciones, de tal forma que
en todo momento todas las Participaciones tengan el mismo valor de suscripcion.

Las Participaciones seran suscritas y totalmente desembolsadas, tal y como se regula en el Articulo 19 del
presente Reglamento.

Articulo 16 Valor liquidativo de las Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 15 con relacion al valor de suscripcidn de las Participaciones, la
Sociedad Gestora determinard trimestralmente, y de conformidad con lo siguiente, el valor liquidativo de las
Participaciones:

a. la Sociedad Gestora calculard el valor liquidativo de las Participaciones de conformidad con lo
establecido en el Articulo 31.4 de la LECR y en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre de la CNMV
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de
capital-riesgo;

b. adicionalmente, el valor liquidativo sera calculado: (i) al menos semestralmente; (ii) una vez finalizado el
Periodo de Colocacion vy (iii) cuando se produzcan Distribuciones que impliquen un reembolso, parcial o
total, de Participaciones; y
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salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible y, por tanto, no ser& preciso realizar dicho célculo a una determinada fecha en los supuestos
de amortizacion o Transmision de Participaciones de un Participe en Mora y de Transmision de
Participaciones, de conformidad con el Articulo 20 y el Articulo 18, respectivamente.

Articulo 17 Derechos econémicos de las Participaciones

171

17.2

Derechos econdémicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio del Fondo
(descontado los importes que le correspondiesen a la Sociedad Gestora en concepto de Comision
de Gestion Variable) a prorrata de su participacién en el mismo y con sujecién a las Reglas de
Prelacion.

Reglas de prelacion

No obstante lo establecido en los Articulos 17.1, y sin perjuicio de lo establecido en el Articulo 12,
el Articulo 21, el Articulo 23.1 y el Articulo 23.3, las Distribuciones a los Participes se realizaran con
arreglo a los siguientes criterios y 6rdenes de prelaciéon (“Reglas de Prelacién”):

i. en primer lugar, a todos los Participes a prorrata de sus Compromisos de Inversién, hasta
gue los Participes hubieran recibido Distribuciones por un importe igual al cien por cien
(100%) de los Compromisos de Inversion desembolsados al Fondo;

ii. una vez se cumpla el supuesto de la letra (i) anterior cualesquiera Distribuciones deberan
hacerse a los Participes a prorrata de su participacion en el Patrimonio Total Comprometido,
hasta que cada uno de ellos haya recibido Distribuciones segun este apartado (ii) por un
importe agregado igual al Retorno Preferente;

iii. una vez que se hayan cumplido las disposiciones de (i) y (ii) anteriores, cualquier Distribucion
posterior se realizara Unicamente a la Sociedad Gestora como Comision de Gestion Variable
hasta que haya recibido Distribuciones en virtud de este parrafo igual al Porcentaje de Carry
de los importes agregados distribuidos en virtud del parrafo (ii) anterior y de este parrafo (jii),
y siempre que se haya cumplido el Objetivo de Impacto Social de la Cartera correspondiente
en el momento de dichas Distribuciones; y

iv. finalmente, una vez que se haya cumplido con lo dispuesto en el inciso (iii) anterior, las
Distribuciones posteriores se realizardn simultaneamente, de la siguiente manera: (a)
ochenta (80) por ciento a todos los Inversionistas a prorrata de sus Compromisos de
Inversion; y (b) siempre que se haya cumplido el Objetivo de Impacto Social de la Cartera en
el momento de dichas Distribuciones, a la Sociedad Gestora, como Comisién Variable de
Gestion, el Porcentaje Carry de cualquier cantidad distribuible restante.

A los efectos de lo anterior, se entendera por "Porcentaje de Carry" el importe resultante de la
aplicacién de la siguiente formula:

Objetivo Global de Impacto Social — 0.6
0.2

10% + 10% X

Por lo que, a los efectos de esta férmula, cualquier Objetivo de Impacto Social de la Cartera superior
a 0,8 se considerara igual a 0,8, y cualquier Objetivo de Impacto Social de la Cartera inferior a 0,6 no
dara derecho a ninguna Comisién de Gestion Variable.

El Porcentaje de Carry podria ser un porcentaje de hasta el veinte (20) por ciento. Sin embargo, un
porcentaje menor podria resultar de la formula establecida anteriormente en caso de que no se
alcancen la totalidad o parte de los Objetivos de Impacto Social. En tales casos, la parte de la
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17.3

Comisién Variable de Gestién a la que la Sociedad Gestora no tendra derecho en el momento de la
liquidacion del Fondo porque el Porcentaje de Carry es inferior al veinte (20) por ciento, sera
concedida por el Fondo a uno o méas proyectos de impacto y/o Entidades Sin Animo de Lucro (cada
uno de dichos proyectos de impacto o Entidades Sin Animo de Lucro tendra que ser independiente y
no estar relacionado ni con la Sociedades Gestora, ni con ninguno de los Ejecutivos Clave, ni con
ninguno de los otros Miembros del Equipo de Gestion y cualquiera de sus respectivos Afiliadas).

Obligacién de Reintegro de la Comisién de Gestion Variable y Cuenta de Depésito

Al término de las operaciones de liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora reembolsara al Fondo
cualquier cantidad que la Sociedad Gestora hubiera recibido en exceso de las cantidades que le
sean distribuibles en concepto de Comisién Variable de Gestion de conformidad con las Reglas de
Prelacién. Esto se aplicara sobre la base del "fondo en su conjunto” (“fund as a whole") (es decir,
sobre una base agregada que abarque todas las transacciones del Fondo).

En la liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora (la "Obligacion de Reintegro"):

(@) debera devolver al Fondo los importes, una vez deducidos los impuestos, que haya
percibido del Fondo y que supere sus derechos econémicos de conformidad con las Reglas
de Prelacién; y/o

(b) en el caso de que los Participes no hayan recibido Distribuciones (excluidas las
Distribuciones de los importes que la Sociedad Gestora tiene derecho a recibir en concepto
de Comision de Gestion Variable) del Fondo por un importe equivalente al Retorno
Preferente, la Sociedad Gestora debera devolver al Fondo, hasta un importe maximo
equivalente a los importes que haya recibido en concepto de Comision de Gestién Variable
netos de impuestos, los importes necesarios para que los Participes reciban su Retorno
Preferente.

Lo anterior se aplicara sobre la base del "fondo en su conjunto” ("fund as a whole") (es decir, sobre
una base agregada que cubra todas las transacciones del Fondo). Una vez que dichos importes
hayan sido reembolsados al Fondo, la Sociedad Gestora procedera a distribuir dichos importes
entre los Participes de conformidad con las Reglas de Prelacién descritas anteriormente.

Sin perjuicio de la Obligacién de Reintegro, hasta la Fecha Relevante (tal y como se define a
continuacion), un importe igual a:

(i) durante el Periodo de Inversion y posteriormente mientras no se haya cumplido el Objetivo
de Impacto Social de la Cartera, el 100% de los importes netos distribuidos a la Sociedad
Gestora en concepto de Comision Variable de Gestién de conformidad con las Reglas de
Prelacion; y

(i) posteriormente (siempre que se haya cumplido el Objetivo de Impacto Social de la Cartera),
el 75% de los importes netos distribuidos a la Sociedad Gestora en concepto de Comision
Variable de Gestion de conformidad con las Reglas de Prelacion;

se depositard en una cuenta bancaria abierta por la Sociedad Gestora en una entidad financiera
reconocida internacionalmente como garantia de la Obligacion de Reintegro (la "Cuenta de
Depdsito"). La Sociedad Gestora serd la beneficiaria de la Cuenta de Depésito y de los intereses e
ingresos derivados de la misma.

Antes de la Fecha Relevante (como se define a continuacion), la Sociedad Gestora podra disponer
de los importes depositados en la Cuenta de Depésito tinicamente con el fin de recibir las sumas
que puedan ser necesarias para satisfacer las obligaciones fiscales que surjan con respecto a los
importes de la Comisién de Gestion Variable mantenida en la Cuenta de Depésito (incluidos los
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ingresos correspondientes), y la Sociedad Gestora no estara obligada a reembolsar en la Cuenta
de Depésito las sumas efectivamente recibidas de conformidad con lo dispuesto en este parrafo.

Los importes depositados en la Cuenta de Depdsito se pagaran a la Sociedad Gestora en la primera
de las dos fechas siguientes (la "Fecha Relevante"):

(a) lafecha en la que (i) los Participes han recibido distribuciones (excluyendo las Distribuciones
Temporales) por un importe total igual al 100% del Patrimonio Total Comprometido més su
Retorno Preferente; y (ii) cualquier importe distribuido (excluyendo las Distribuciones
Temporales) que exceda el mismo sea mayor que el total de los Compromisos Pendientes
de Aportacion y cualquier importe distribuido como Distribuciones Temporales que pueda ser
solicitado de nuevo; y (iii) se habia cumplido el Objetivo de Impacto Social de la Cartera; o

(b) la fecha de liquidacién del Fondo.

En la medida en que existan sumas pendientes en la Cuenta de Depdsito en la fecha de liquidacién
del Fondo, dichas sumas se aplicaran primero para realizar cualquier pago en virtud de la Obligacion
de Reintegro, y dichas cantidades se devolveran al Fondo para su distribucion a los Participes, y
cualquier saldo restante se pagara a la Sociedad Gestora.

CAPITULO 7 REGIMEN DE TRANSMISION DE LAS PARTICIPACIONES
Articulo 18 Régimen de Transmisién de Participaciones

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

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacion por el adquirente del Reglamento de Gestién por el
gue se rige el Fondo, asi como la asuncion por parte del mismo del Compromiso Pendiente de Aportacién
aparejado a cada una de las Participaciones adquiridas (quedando el transmitente liberado de la obligacion
de aportar al Fondo el Compromiso Pendiente de Aportacion aparejado a dichas Participaciones
transmitidas).

18.1 Restricciones a la Transmisién de Participaciones
18.1.1 Restricciones de caracter general

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

Con caracter general, la Transmision de Participaciones requerira el consentimiento previo
y por escrito de la Sociedad Gestora (que podra otorgarse por adelantado mediante un
acuerdo individual de Participes o una side letter, segun sea el caso), que podra otorgar
o denegar el mismo a su discrecién, considerando no obstante que no estaran sujetas al
consentimiento de la Sociedad Gestora los siguientes supuestos:

a. las Transmisiones de Participaciones a una Afiliada del transmitente, siempre y
cuando dicha Afiliada estuviera participada al cien (100) por cien por el transmitente,
o fuera ftitular del cien (100) por cien de las participaciones o acciones del
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transmitente (siempre y cuando dicha transmisién no se realice dentro de una serie
de transmisiones en virtud de las cuales el Participe final no fuese una Afiliada del
transmitente original, en los términos establecidos anteriormente);

b. la Transmisién de Participaciones a cualquier otro vehiculo inversor (sociedad,
fondo o institucién de inversién colectiva) administrado o asesorado por la misma
sociedad gestora o asesora del transmitente; y

c. las Transmisiones de Participaciones por parte de un Participe cuando dicha
restriccibn sea contraria a normativa de caracter regulatorio aplicable a dicho
Participe;

siempre y cuando, como consecuencia de dichas Transmisiones de Participaciones, no
incurriera el Fondo en un incumplimiento de cualesquiera disposiciones normativas,
regulatorias o de cualquier otra indole que pudieran afectar al Fondo y/o a su Sociedad
Gestora.

En caso de que las Participaciones fueran objeto de transmisién por imperativo legal en
virtud de un proceso judicial o administrativo, o por la liquidacién o fallecimiento de su
titular, el Fondo, otros participes o terceros, a discrecion de la Sociedad Gestora, tendran
un derecho de adquisicion preferente sobre dichas Participaciones. En el supuesto en que
la Sociedad Gestora decida ofrecer las Participaciones a los propios Participes, éstos
tendrdn un derecho de adquisicién en proporcion a sus respectivos Compromisos de
Inversion (ofreciéndose las Participaciones correspondientes a los Participes que no
deseen ejercer su derecho, a los demas Participes en la proporcién citada). A dichos
efectos, en caso de ejercitarse dicho derecho de adquisicién preferente, la Sociedad
Gestora dentro de un plazo de tres (3) meses desde la transmision forzosa o hereditaria
debera presentar un adquirente de las Participaciones por su valor razonable en el
momento en que se solicitd la inscripcion del cambio de titularidad en los registros
correspondientes del Fondo.

A falta de acuerdo sobre el valor liquidativo de las Participaciones y el procedimiento a
seguir para su valoracion, se entendera como valor liquidativo el que determine un auditor
de cuentas que nombre a tal efecto la Sociedad Gestora, y que sera distinto al auditor del
Fondo y de la Sociedad Gestora. En el plazo 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 Participaciones objeto de transmisién, en
concepto de precio. Transcurrido dicho plazo sin que los Participes afectados hubieran
retirado dicho importe, la Sociedad Gestora consignara el mismo en una entidad de crédito
a nombre de los interesados.

18.2 Procedimiento para la Transmision de las Participaciones

18.2.1

Notificacién a la Sociedad Gestora

El Participe transmitente debera remitir a la Sociedad Gestora, con una antelacion minima
de quince (15) Dias Habiles a la fecha prevista para la Transmisién de Participaciones,
una notificacién en la que incluya (i) los datos identificativos del transmitente y del
adquirente, y (i) el ndmero de Participaciones que pretende transmitir (las
“Participaciones Propuestas”). Dicha notificaciéon debera estar firmada por el
transmitente y por el adquirente.
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18.2.2

18.2.3

18.2.4

18.2.5

Acuerdo de Suscripcion

Asimismo, con caracter previo a la formalizacion de la Transmisién de Participaciones
Propuestas, el adquirente debera remitir a la Sociedad Gestora el Acuerdo de Suscripcién
debidamente firmado por el mismo. Mediante la firma de dicho Acuerdo de Suscripcion, el
adquirente asume expresamente frente al Fondo y la Sociedad Gestora, todos los
derechos y obligaciones derivados de la adquisicion y tenencia de las Participaciones
Propuestas, y en particular, el Compromiso de Inversion aparejado a las mismas
(incluyendo, a efectos aclaratorios, la obligacién de aportar al Fondo aquellos importes
correspondientes a Distribuciones Temporales recibidas por los anteriores titulares de las
Participaciones Propuestas y cuya aportacion fuera requerido por la Sociedad Gestora de
acuerdo con lo establecido en el Articulo 23.4 del presente Reglamento).

Requisitos para la eficacia de la Transmision

La Sociedad Gestora notificara al Participe transmitente la decision relativa al
consentimiento previsto en el Articulo 18.1.1 anterior dentro de un plazo de quince (15)
dias tras la recepcién de dicha notificacion. El adquirente no adquirira la condicién de
Participe hasta la fecha en que la Sociedad Gestora haya recibido el documento
acreditativo de la Transmisién de Participaciones, y la transmision haya sido registrada
por la Sociedad Gestora en el correspondiente registro de Participes, lo que no sucedera
hasta que el adquirente haya pagado los gastos en los que hubiera incurrido el Fondo y
la Sociedad Gestora en relacién con los gastos de la Transmision de Participaciones
descritos en el Articulo 18.2.5 siguiente. Con anterioridad a esa fecha la Sociedad Gestora
no incurrira en responsabilidad alguna con relacién a las Distribuciones que efectle de
buena fe a favor del transmitente.

Obligaciones de informacién y comunicaciones

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

Gastos

El adquirente estara obligado a rembolsar al Fondo y/o a la Sociedad Gestora (en funcién
de quién haya asumido los gastos en primera instancia) todos los gastos incurridos directa
o indirectamente en relacion con la Transmision de Participaciones Propuestas
(incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos legales relacionados con la revision de
la transaccion).

CAPITULO 8 REGIMEN DE SUSCRIPCION, REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES Y PERIODO DE

Articulo 19

191

COLOCACION

Régimen de suscripcién y aportacion de Participaciones

Periodo de Colocacién

En la Fecha de Cierre Inicial, y/o en cada uno de los cierres posteriores que tengan lugar, hasta la
Fecha de Cierre Final (el "Periodo de Colocacion"), cada Participe que haya sido admitido en el
Fondo y haya firmado su respectivo Acuerdo de Suscripcion, procedera a la suscripcion y aportacion

de Participaciones en el tiempo y modo en que lo solicite la Sociedad Gestora en la Solicitud de
Aportacién, de conformidad con su Compromiso de Inversion.
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19.2

19.3

Desde la Fecha de Cierre Inicial hasta el fin del Periodo de Colocacion se podran aceptar
Compromisos de Inversion adicionales bien de nuevos inversores bien de los Participes existentes
(en cuyo caso dichos Participes seran tratados como Participes Posteriores exclusivamente con
relacién al incremento de su Compromiso de Inversion y Unicamente en el importe que suponga
incrementar su porcentaje del Patrimonio Total Comprometido).

Sin perjuicio de lo anterior, el Patrimonio Total Comprometido del Fondo no podra excederse en
ningin momento del importe maximo de setenta (70) millones de euros.

La oferta de Participaciones se realizara con caracter estrictamente privado y de conformidad con
el REUSEF y la LECR.

Los Participes del Fondo seran principalmente inversores institucionales y patrimonios familiares o
personales de cierta entidad, cuyos Compromisos de Inversion minimos ascenderan a un millén
(1.000.000) de euros, si bien la Sociedad Gestora podra discrecionalmente aceptar la suscripcién
de Compromisos de Inversion por un importe inferior. No obstante lo anterior, los administradores
y/o empleados de la Sociedad Gestora 'y empresas de su grupo no estaran sujetos a un Compromiso
de Inversion minimo.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, el Fondo tendrd un caracter cerrado, no estando
previstas ni emisiones de nuevas Participaciones para terceros, ni ulteriores Transmisiones de
Participaciones a terceros (esto es, Personas o entidades que con anterioridad a la transmisién no
revistan la condicién de Participes y que no sean Afiliadas de los Participes o transmitentes
autorizados).

Aportaciones de los Compromisos de Inversion

A lo largo de la vida del Fondo, con sujecién a lo previsto en el Articulo 19.3, la Sociedad Gestora
ir4 requiriendo a los Participes para que procedan a la suscripcion y aportacion de Participaciones,
a prorrata del Patrimonio Total Comprometido, en la fecha indicada en la Solicitud de Aportacion (y
que la Sociedad Gestora remitira a cada Participe al menos quince (15) Dias Habiles antes de la
citada fecha, incluso (a efectos aclaratorios) en relacién con la Fecha de Primera Aportacion). En
todos los casos, las aportaciones se solicitaran a medida que sean necesarias para financiar las
Inversiones, las Inversiones Complementarias, los Gastos de Establecimiento, la Comision de
Gestion o los Gastos Operativos del Fondo de conformidad con el presente Reglamento. La
Sociedad Gestora determinara a su discrecion el nimero de Participaciones a suscribir y aportar
gue considere convenientes en cada momento con la finalidad de atender a las obligaciones del
Fondo y cumplir su objeto. Dichas desembolsos se realizardn en efectivo en euros mediante la
correspondiente suscripcion y aportacion de Participaciones del Fondo.

A efectos aclaratorios, siempre se solicitara la contribucién de los Compromisos Pendientes de
Aportacién a todos los Participes pari passu, de forma simultanea y proporcional a su respectiva
participacion en los Patrimonio Total Comprometido.

Bajo ninguna circunstancia un Participe estara obligado a desembolsar importes que excedan de
su Compromiso Pendiente de Aportacion, ni ninguno de sus derechos y obligaciones como Participe
en el Fondo se vera afectado de ninguna manera como consecuencia de no desembolsar importes
que excedan de su Compromiso Pendiente de Aportacion.

Desembolsos tras la finalizacién del Periodo de Inversién

Finalizado el Periodo de Inversién, sélo podra solicitarse la aportacion de Compromisos de Inversion
en los siguientes supuestos:

0] con el objeto de responder de cualquier obligacion, gasto o responsabilidad del Fondo
(incluyendo la Comision de Gestion); o
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194

(i) con el fin de realizar Inversiones que, antes del final del Periodo de Inversién,
hubieran sido (a) aprobadas por el Comité de Inversion y (b) comprometidas
mediante acuerdos escritos y vinculantes que otorguen exclusividad o contratos de
inversién o adquisicién suscritos por el Fondo antes del final del Periodo de Inversién;
y siempre que el Comité de Supervisién haya sido informado por escrito, durante el
Periodo de Inversion, de la aprobacién y de los acuerdos a que se refieren los incisos
(a) y (b) anteriores, y que dichas Inversiones deberan completarse a mas tardar doce
(12) meses después de la fecha en que se haya comprometido dicha Inversion; o

(iii) con el fin de realizar Inversiones Complementarias por un importe maximo agregado
(es decir, para todas las Inversiones Complementarias realizadas durante la vigencia
del Fondo) igual al quince por ciento (15%) de los Patrimonio Total Comprometido
(dicho limite podra aumentarse con el consentimiento de los Participes mediante una
Voto Ordinario de Participes).

Suscripcion de Participaciones durante el Periodo de Colocacién

Durante el Periodo de Colocacién, el Participe Posterior procederd, en la Fecha de la Primera
Aportacion, a suscribir Participaciones a su valor inicial y realizar las correspondientes aportaciones
de su Compromiso de Inversion al Fondo por el importe y en los porcentajes que le notifique la
Sociedad Gestora que sean necesarios para igualar el porcentaje de Compromisos de Inversién
aportados por todos los Participes hasta dicha fecha.

Con el objeto de optimizar la gestion de los activos del Fondo, en el supuesto de que durante el
Periodo de Colocacién, a juicio de la Sociedad Gestora, surgiera un exceso de liquidez en el Fondo
tras una suscripcion de Participaciones por parte de los Participes Posteriores, ésta podra acordar,
con caracter inmediatamente posterior a dicha suscripcion, la realizacion de Distribuciones
Temporales.

Adicionalmente a la aportacién del valor inicial de las Participaciones sefalado en el Articulo 19.2
del presente Reglamento, el Participe Posterior abonara a los Participes existentes una comision
de ecualizacién igual al resultado de aplicar un tipo de interés anual del EURIBOR a tres (3) meses
mas el tres por ciento (3%) sobre el importe aportado por el Participe Posterior en su Fecha de la
Primera Aportaciéon y durante el periodo transcurrido desde la fecha o fechas en que el Participe
Posterior hubiera efectuado aportaciones si hubiera sido un Participe desde la Fecha de Cierre
Inicial, hasta la Fecha de la Primera Aportacion del Participe Posterior (la “Prima de Suscripcién”).

No obstante lo anterior, no estaran sujetos a la obligacién de abono de la Prima de Suscripcién el
Fondo Europeo de Inversiones y sus Afiliadas, asi como organismos nacionales o internacionales
publicos.

El Fondo actuara como mediador en el pago de la Prima de Suscripcion a los Participes existentes,
por lo que las cantidades aportadas por los Participes Posteriores en concepto de Prima de
Suscripcion no se consideraran Distribuciones del Fondo y deberan distribuirse entre los Participes
anteriores del Fondo a prorrata de su participacion en el Patrimonio Total Comprometido del Fondo
y ponderando la fecha de su incorporacién al mismo.

A los efectos de lo establecido en este Reglamento y, en particular, en relacién con las Reglas de
Prelacion, la Prima de Suscripcion abonada por el Participe Posterior no sera considerada como
aportacion de su Compromiso de Inversion y por tanto debera abonarse de manera adicional a dicho
Compromiso de Inversion.
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195 Control de los Participes

Durante la vida del Fondo, ningin Participe del Fondo (directa o indirectamente, individualmente o
en conjunto sus Afiliadas) podra ostentar el control directa o indirectamente, individualmente o en
conjunto con sus Afiliadas y/o partes vinculadas, méas del cincuenta (50) por cien del Patrimonio
Total Comprometido y/o mas del cincuenta (50) por cien de los derechos de voto, cualquier 6rgano
del Fondo.

19.6 Cancelacion de los Compromisos Pendientes de Aportacion

En cualquier momento a partir del 8° aniversario de la Fecha de Cierre Inicial, previo consentimiento
del Comité de Supervision, la Sociedad Gestora podra decidir cancelar hasta el diez por ciento
(10%) del Patrimonio Total Comprometido, siempre que dicha decisién sea irrevocable y pari passu
para todos los Participes a prorrata de sus respectivas participaciones en el Patrimonio Total
Comprometido. Los Compromisos Pendientes de Aportacion asi cancelados reduciran el importe
del Patrimonio Total Comprometido a los efectos del presente Reglamento.

A efectos aclaratorios, dicha cancelacion de los Compromisos Pendientes de Aportacion y la
correspondiente reduccion del Patrimonio Total Comprometido no implicardn en ningun caso el
célculo y/o reembolso retroactivo de las Comisiones de Gestién de la Sociedad Gestora a los
Participes.

Al solicitar su aprobacién previa, la Sociedad Gestora informarda al Comité de Supervisién de
cualquier impacto que la reduccion propuesta de los Patrimonio Total Comprometido pueda tener
en el Fondo y, en particular, sin limitacion, en la Comision de Gestion, la Comision Variable de
Gestion, las Reglas de Prelacién y en cualquier nuevo calculo de los importes distribuidos (es decir,
las obligaciones de reembolso), segun sea el caso.

Una vez aprobado por el Comité de Supervision y sea efectiva la cancelacion de los Compromisos
Pendientes de Aportacion, la Sociedad Gestora notificard por escrito a los Participes el importe
reducido del Patrimonio Total Comprometido, y los importes cancelados se consideraran
desembolsados y reembolsados inmediatamente a los Participes.

Articulo 20 Participe en Mora

En el supuesto en que un Participe hubiera incumplido su obligacién de aportar en el plazo debido la parte
de su Compromiso de Inversion solicitada por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo
19 anterior, se devengara a favor del Fondo un interés de demora del EURIBOR a tres (3) meses mas seis
por ciento (6%), calculado sobre el importe de la aportacién del Compromiso de Inversién requerido por la
Sociedad Gestora y desde la fecha del incumplimiento hasta la fecha de aportacion efectiva (o hasta la fecha
de amortizacién o de venta de las Participaciones del Participe en Mora segun se establece a continuacién).
Si el Participe no subsanara el incumplimiento en el plazo de un (1) mes desde la fecha de vencimiento
establecida en la Solicitud de Aportacién, el Participe sera considerado un “Participe en Mora” y la Sociedad
Gestora pondra este hecho en conocimiento de todos los Participes tan pronto como sea posible.

El Participe en Mora verd suspendidos sus derechos politicos y econdmicos (incluyendo aquellos
relacionados con su participacion en las reuniones de Participes, el Comité de Supervision u otros érganos
similares), compensandose la deuda pendiente con las cantidades que en su caso le correspondieran con
cargo a las Distribuciones del Fondo;

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora debera optar, a su discrecién, por al menos una de las
siguientes alternativas:

a. exigir el cumplimiento de la obligacién de aportacion con el abono del interés de demora
mencionado y de los dafios y perjuicios causados por el incumplimiento; o
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b. amortizar las Participaciones del Participe en Mora, quedando retenidas por el Fondo en
concepto de penalizacion las cantidades ya aportadas por el Participe en Mora, y
limitdndose los derechos del Participe en Mora a percibir del Fondo, una vez que el resto
de Participes hubieran recibido del Fondo un importe equivalente a la totalidad de las
cantidades por ellos aportadas durante la vida del Fondo, un importe equivalente al
cincuenta (50) por ciento de las cantidades ya aportadas por el Participe en Mora menos
los importes que ya hubieran sido objeto de Distribucién previamente. De este importe a
percibir por el Participe en Mora, adicionalmente se descontaran: (i) cualesquiera costes,
incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiaciéon requerida por el
Fondo para cubrir el importe no aportado por el Participe en Mora; (ii) cualesquiera costes
incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del Participe en Mora; y
(i) una cantidad estimada equivalente a la Comision de Gestién que la Sociedad Gestora
dejara de percibir a lo largo de la vida del Fondo como consecuencia de la aplicacion del
presente Articulo. Los importes deducidos de la Sociedad Gestora en virtud del apartado
(iii) deberan ser reintegrados a la Sociedad Gestora por el Fondo; o

c. decidir la venta de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, en dicho caso:

0] la Sociedad Gestora ofrecera en primer lugar las participaciones del Participe en
Mora a todos y cada uno de los Participes no incumplidores del Fondo, a prorrata de
sus respectivas participaciones en el Patrimonio Total Comprometido. En caso de
gue alguno de los Participes no ejerza este derecho o si alguno de los Participes que
hayan manifestado su interés en adquirir las Participaciones no suscribiera finalmente
la totalidad o parte de las Participaciones que le corresponderian a prorrata de su
participacion, las Participaciones sobrantes se ofreceran de nuevo a los Participes
que hayan suscrito todas las Participaciones que les correspondan en la primera
oferta a prorrata a sus respectivas participaciones en el Patrimonio Total
Comprometido. Si después de esta segunda oferta aun quedaran Participaciones
disponibles, la Sociedad Gestora podra ofrecer estas participaciones a terceros que
no sean Participes.

(i) La venta de las Participaciones por la Sociedad Gestora se realizara al precio que la
Sociedad Gestora acuerde en el mejor interés del Fondo actuando como
intermediaria del pago entre el adquirente y el Participe en Mora. En todo caso, por
la venta de las Participaciones el Participe en Mora no tendr4 derecho a percibir
cantidades superiores a las que corresponderian al Participe en Mora de conformidad
con el apartado (b) anterior. De este importe a percibir por el Participe en Mora,
adicionalmente se descontardn: (1) cualesquiera costes, incluyendo intereses,
incurridos como consecuencia de la financiacién requerida por el Fondo para cubrir
el importe no aportado por el Participe en Mora; (2) cualesquiera costes incurridos
por la Sociedad Gestora con relacién al incumplimiento del Participe en Mora; y (3)
una cantidad equivalente a la Comisién de Gestién que la Sociedad Gestora dejara
de percibir como consecuencia de la aplicacion del presente Articulo. La Sociedad
Gestora no estara obligada a remitir ni pagar el precio de venta al Participe en Mora
hasta el momento en que éste hubiera entregado los documentos de titularidad de
las Participaciones, requeridos por la Sociedad Gestora y éste hubiera firmado la
documentacién que le solicite la Sociedad Gestora.

Asimismo, y sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho a la obtencion por via legal de las
compensaciones pertinentes en concepto de dafios y perjuicios ocasionados por el incumplimiento del
Participe de sus obligaciones.
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Articulo 21 Reembolso de Participaciones

Salvo en el caso de un reembolso de Participaciones de un Participe en Mora, segun lo dispuesto en el
Articulo 20 de este Reglamento, de conformidad con la politica general de Distribuciones a los Participes, y
sin perjuicio de las Reglas de Prelacion y de las facultades de la Sociedad Gestora para dar cumplimiento a
las mismas, la Sociedad Gestora podra acordar Distribuciones mediante el reembolso de Participaciones
antes de la liquidacion del Fondo, siempre que exista suficiente liquidez disponible para realizar dichas
Distribuciones, y con sujecion a las siguientes normas:

a. el reembolso anticipado afectard a todos los Participes pari passu y se efectuara en
proporcidn a sus respectivas participaciones en los Patrimonio Total Comprometido;

b. en cuanto a cualquier otra distribucion, los pagos de reembolso se realizaran en efectivo
(en euros); y

C. la Sociedad Gestora entregara al Participe un nuevo resguardo representativo de su
participacion en el Fondo.

Articulo 22 Compromiso del Equipo

La Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave, los demas Miembros del Equipo de Gestion y aquellas personas
gue no sean Miembros del Equipo de Gestion pero si miembros del consejo de administracién de la Sociedad
Gestora, cada uno de ellos directa o indirectamente a través de una Afiliada (distinta de la Sociedad Gestora),
suscribirdn y mantendran durante toda la vigencia del Fondo, incluidas las extensiones del mismo, un
Compromiso de Inversion en el Fondo por un importe total igual a, al menos, seis millones setecientos mil
(6.700.000) euros (el "Compromiso del Equipo"), siempre que (i) el importe agregado del Compromiso del
Equipo sea suscrito y mantenido directamente en todo momento por los Ejecutivos Clave y los demas
miembros del Equipo de Gestion ascienda, como minimo, a setecientos mil (700.000) euros; (ii) el importe
agregado del Compromiso de Equipo suscrito y mantenido directamente, en todo momento, por aquellas
personas fisicas que no sean miembros del Equipo de Gestion, pero que sean miembros del consejo de
administracion de la Sociedad Gestora, deberd ascender, como minimo, a ciento setenta y cinco mil (175.000)
euros.

CAPITULO 9 POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES, CRITERIOS SOBRE DETERMINACION Y
DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Articulo 23 Politica general de Distribuciones

23.1 Tiempo y modo de efectuar las Distribuciones

La politica del Fondo es realizar Distribuciones a los Participes tan pronto como sea posible tras la
realizacion de una desinversién y trimestralmente tras la percepcion de ingresos por otros
conceptos.

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

a. cuando los importes a distribuir a los Participes del Fondo no sean significativos a juicio
razonable 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 (y en todo caso con
caracter trimestral);

b. cuando los importes pendientes de Distribucién pudieran ser objeto de reinversion de acuerdo
con lo establecido en el presente Reglamento; o
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23.2

23.3

c. cuando, a juicio razonable de la Sociedad Gestora y en el mejor interés de los Participes y
del Fondo, la realizacion de la correspondiente Distribucion pudiera resultar en detrimento de
la situacién financiera del Fondo, afectando a su solvencia o viabilidad, o a la capacidad del
Fondo de responder a sus obligaciones.

Todas las Distribuciones tendran caracter general para todos los Participes, y se realizaran a los
Inversores pari passu de conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacién.

Todas las Distribuciones se realizaran en efectivo (en euros).
Distribuciones en especie

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

En el momento de la liquidacion del Fondo, las Distribuciones en especie se efectuaran en los
mismos términos que las demas Distribuciones del Fondo, de forma que cada Participe que tuviera
derecho a percibir dicha Distribucién en especie, percibird la proporcién que le corresponda sobre
el total de los valores objeto de la Distribucion (o si la proporcién exacta no fuera posible, la
proporcién méas proxima posible a la que le corresponda, mas un importe en efectivo equivalente a
la diferencia). Las Distribuciones en especie se efectuardn de conformidad con las Reglas de
Prelacion, aplicando a dichos efectos el Valor de la Inversion determinado por un tasador
independiente de reconocido prestigio y experiencia nhombrado por la Sociedad Gestora. En el
supuesto en que la Distribucién en especie se efectuara de forma simultanea a la Cotizacion de la
Inversion, el Valor de la Inversion en cuestién sera el precio fijado en la oferta publica. Si la
Distribucién en especie se tratara de valores ya admitidos a Cotizacion en el mercado de una Bolsa,
su Valor sera el precio de cierre medio ponderado durante los cinco (5) dias de Cotizacion previos
a la Distribucion (o durante el periodo transcurrido desde la fecha de admisién a Cotizacion, si éste
fuera inferior a cinco (5) dias) y los cinco (5) dias de Cotizacién posteriores a la Distribucién.

Cualquier Participe que no deseara recibir distribuciones en especie de acuerdo con lo anterior,
podra requerir a la Sociedad Gestora para que retenga la parte correspondiente a dicho Participe,
con el objeto de procurar, razonablemente, la enajenaciéon en nombre del Participe de dichos
activos, distribuyendo al Participe los importes resultantes (netos de todos los gastos incurridos con
relacién a dicha enajenacion). A dichos efectos, la Sociedad Gestora notificara a los Participes su
intencién de proceder a efectuar una Distribucion en especie, otorgandoles un plazo de diez (10)
Dias Habiles para que en dicho plazo comuniquen a la Sociedad Gestora por escrito si requieren a
ésta para que retenga y enajene dichos activos segun lo anterior. Dichos activos retenidos por la
Sociedad Gestora perteneceran a todos los efectos a los Participes correspondientes (y no al
Fondo), y se considerard como si hubieran sido objeto de una Distribuciéon en especie, en los
términos previstos en el presente Articulo. El Participe correspondiente asumira todos los gastos
derivados de lo anterior.

Reinversién

El Fondo no reciclara ni reinvertira los Ingresos por Realizacion. No obstante lo anterior y a modo
de excepcion, la Sociedad Gestora podra decidir retener determinados Ingresos por Realizacion
para cubrir el pago de los Gastos Operativos, las Inversiones (incluidas las Inversiones
Complementarias) y la Comision de Gestion, de acuerdo con lo dispuesto a continuacion:

Los importes de los Ingresos de Realizacion que pueden reciclarse o reinvertirse son los siguientes:

a. cualquier Ingreso por Realizacion resultante de desinversiones que hayan tenido lugar
dentro de los veinticuatro (24) meses posteriores a la fecha de la Inversién respectiva
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23.4

(incluidos los Ingresos por Realizacion derivados de desinversiones de Inversiones puente),
hasta el importe del Coste de Adquisicion de dichas Inversiones;

b. cualquier Ingreso por Realizacion hasta un importe igual a los importes desembolsados de
los Participes para financiar el pago de la Comision de Gestion, los Gastos de
Establecimiento y los Gastos Operativos; y

c. losimportes derivados de las Inversiones a Corto Plazo realizadas para la mejor gestion de
la tesoreria y otros activos liquidos del Fondo.

Cualquier cantidad reciclada o reinvertida de conformidad con lo anterior debe ser divulgada en
detalle a los Participes.

El Fondo podré reciclar o reinvertir los Ingresos por Realizacién de conformidad con el presente
Articulo, siempre que: (i) el Fondo no tenga, en ningiln momento, un Capital Neto Invertido en las
Sociedades Participadas que supere el 100% del Total de los Compromisos; y (ii) los importes
totales agregados invertidos por el Fondo en las Sociedades Participadas (incluidos los importes
reciclados o reinvertidos de conformidad con lo anterior) no superen en ningdn momento
acumulativamente el 110% del Patrimonio Total Comprometido.

Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de Distribuciones calificadas por la Sociedad
Gestora como Distribuciones Temporales seran solicitados y estaran por tanto los Participes sujetos
de nuevo a la obligacion de aportacion de dichos importes si finalmente son solicitados de nuevo
por la Sociedad Gestora en los términos y condiciones del presente Reglamento.

A efectos aclaratorios, la obligacién de aportar al Fondo un importe igual a una Distribucion
Temporal corresponde al titular de cada Participacion en el momento en que la Sociedad Gestora
notifique la Solicitud de Aportacion correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la
Participacion fuera o no el perceptor de la Distribucion Temporal.

Los importes clasificados como Distribuciones Temporales de conformidad con los péarrafos (b) y
(c) siguientes aumentaran, por su importe, los Compromisos Pendientes de Aportaciéon en ese
momento. Tanto en estos supuestos como en los descritos en los apartados a), d) y e) siguientes,
los Participes estardn obligados a aportar dichas cantidades al Fondo si finalmente la Sociedad
Gestora los solicita de nuevo en los términos y condiciones del presente Reglamento. En caso de
que un Participe no devuelva una Distribucién Temporal que hubiera sido solicitada de nuevo por
la Sociedad Gestora de conformidad con el presente Reglamento, se aplicaran las disposiciones
relativas a los Participes en Mora del articulo 20.

En este sentido, la Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una Distribucién se califique
como Distribucion Temporal (y por tanto se podra exigir a cada Participe que devuelva los importes
asi distribuidos a dicho Participe), exclusivamente con relacién a Distribuciones de los siguientes
importes:

a. aquellos importes susceptibles a reciclaje o reinversion de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 23.2;

b. aquellos importes contribuidos por los Participes con el objeto de realizar una Inversion que
finalmente no se haya realizado o completado, o la parte del desembolso de los importes
que finalmente no se haya utilizado para financiar una Inversion porque su Coste de
Adquisicion resulto ser inferior a la disposicién solicitada;
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aquellos importes (distintos a la Prima de Suscripcion) aportados al Fondo por Participes
Posteriores que de acuerdo con el Articulo 19.4 pueden ser objeto de Distribuciones
Temporales;

aquellos importes distribuidos a los Participes derivados de una desinversion con relacion
a la cual el Fondo hubiera otorgado garantias, indemnizaciones u otras formas de garantia
con respecto a las contingencias que puedan surgir en relacién con dicha desinversion,
siempre que el Fondo esté obligado a realizar un pago en cumplimiento de dichas
garantias, indemnizaciones o garantias, y siempre que (i) el total de las Distribuciones
Temporales realizadas de conformidad con este parrafo no exceda el veinte (20) por ciento
de las Distribuciones realizadas a los Participes en relacién con la desinversion pertinente
y (i) no se podra solicitar de nuevo ninguna Distribucién para estos fines después de dos
(2) afios desde la Distribucion Temporal correspondiente; y

aquellos importes derivados de una desinversion distribuidos a los Participes, siempre que,
en el momento de dicha Distribucibn Temporal, se haya iniciado formalmente un
procedimiento legal con respecto a una reclamacién de terceros que pueda dar lugar
razonablemente a una obligacién del Fondo de pagar una indemnizacion de conformidad
con el Articulo 30.2 de este Reglamento, y siempre que (i) el total de las Distribuciones
Temporales realizadas de conformidad con este parrafo no excedera el veinte (20) por
ciento de las Distribuciones realizadas a los Inversionistas en relacién con la desinversion
pertinente y (ii) ninguna Distribucién podra ser solicitada de nuevo para estos fines después
de dos (2) afios desde la Distribucién Temporal correspondiente.

La Sociedad Gestora informara a los Participes de las Distribuciones que tuvieran el caracter de
Distribuciones Temporales. A estos efectos, cualquier distribucion clasificada por la Sociedad
Gestora como Distribucién Temporal debera ser identificada expresa y claramente como tal en el
correspondiente aviso de distribucién. A efectos aclaratorios, los importes distribuidos y no
clasificados expresa y claramente como Distribucion Temporal en el correspondiente aviso de
distribucion no podran ser calificados posteriormente como tales.

Articulo 24

Criterios sobre determinacion y distribucion de resultados

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

Los resultados del Fondo seran distribuidos de conformidad con la politica general de Distribuciones
establecida en el Articulo 23 y la normativa aplicable.

CAPITULO 10 METODOLOGIA, EVALUACION, SEGUIMIENTO E INFORMES DE IMPACTO SOCIAL

Articulo 25

Medicion del impacto social y/o medioambiental.

La "Metodologia de Impacto" del fondo consistird en lo siguiente:

0] En el momento de una Inversion en una Empresa de Impacto Social, la Sociedad Gestora definira con
la direccion de la Empresa de Impacto Social: (a) con respecto a la Empresa de Impacto Social de uno
a un maximo de cinco Objetivos de Impacto Social; b) para cada Objetivo de Impacto Social se
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identificara un valor objetivo ("Valor Objetivo") que seré el valor de referencia a alcanzar a lo largo de
la vida util de la Inversion en la Empresa de Impacto Social; y (c) una ponderacion que refleje la
importancia relativa de cada Objetivo de Impacto Social en el desempefio general de la Empresa de
Impacto Social con respecto a sus ambiciones sociales ("Ponderaciéon”).

Los Obijetivos de Impacto Social consistiran en una serie de productos, resultados u otros indicadores
de impacto que pretendan expresar la Teoria del Cambio perseguida por la Empresa de Impacto Social
y por el Fondo con su Inversién, y consideraran tanto la "profundidad” como la "amplitud" del impacto
generado.

A tales efectos, la Sociedad Gestora definira, de comun acuerdo con cada Sociedad Participada y con
caracter previo a cada Inversion, los siguientes elementos que conforman su “Teoria del Cambio”:

(a). la misién de impacto social 0 medioambiental de la Sociedad Participada, identificando el
problema o reto social que aborda;

(b). el colectivo que se beneficiara del impacto de la Sociedad Participada;
(c). los objetivos concretos de impacto social o medioambiental de cada Sociedad Participada; y

(d). varios indicadores significativos del impacto positivo que pretende producir la Sociedad
Participada que permitan medir el grado de consecucion de los objetivos de impacto.

Los indicadores deberan ser: (i) coherentes con la misién de la Sociedad Participada y especificos para sus
objetivos de impacto, (ii) medibles (iii) realistas, y (iv) definidos con claridad para que, en la medida de lo
posible, puedan ser comparados con indicadores equivalentes.

Dichos criterios de impacto social seran agrupados de acuerdo con la estructura de la Teoria del Cambio de
cada Sociedad Participada. A modo de ejemplo y sin caracter exhaustivo, podran incluir criterios tales como
euros invertidos en empresas de alto impacto, porcentaje de aumento del emprendimiento social, nUmeros
de empresas invertidas o apoyadas, alineacion de las necesidades de las empresas y sus recursos, nimero
de puestos de trabajo creados y cuantos de ellos lo estan por personas en riesgo de exclusién; nimero de
personas que pasan de un trabajo precario a uno estable y digno (tal y como estén definidos en la propia
Teoria del Cambio), nimero de personas que han visto incrementada su calidad de vida, nimero de personas
gue no estan en exclusion social gracias a las inversiones del Fondo, incremento del desarrollo econémico y
social por medio del modelo de negocio de la Sociedad Invertida o reduccion del gasto publico en desempleo
como consecuencia de la inversiéon del Fondo, etc.

Ademés de ello, cada una de las Inversiones contara con una serie de indicadores transversales, que seran
de sostenibilidad ambiental tales como la disminucién de emisiones, el uso de energia renovable en
detrimento de la energia tradicional y el acceso a productos y servicios sostenibles.

Para cada una de las Sociedades Participadas, los indicadores antes mencionados se definiran en el
momento de la Inversion del Fondo. La Sociedad Gestora dara apoyo y seguimiento a la evolucién de los
indicadores de impacto social y medioambiental de cada una de las Sociedades Participadas. La Sociedad
Gestora medira periédicamente el grado de consecucion de los objetivos de impacto de cada Sociedad
Participada y reportarda a los Participes dicho impacto al menos anualmente, como se describira
posteriormente en este articulo.

Dado que puede haber salidas anticipadas o cancelaciones dentro de los primeros tres afios naturales
completos, la Sociedad Gestora podrd, al establecer los Valores Objetivo iniciales o en cualquier momento
posterior, proponer al Comité de Supervision tres (es decir, uno para cada afio natural) Valores Objetivo de
salida anticipada para cada Objetivo de Impacto Social relevante (cada uno de estos Valores Objetivo de
salida anticipada un "Valor Objetivo de Salida Anticipada").
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Si la Comité de Supervision lo aprueba de conformidad con el apartado (ii) siguiente, el Valor Objetivo de
Salida Anticipada sustituira al Valor Objetivo de dicha Sociedad Participada en caso de que una Sociedad
Participada se venda, enajene o pase a pérdidas y ganancias dentro de los tres primeros afios naturales
siguientes a la Inversion inicial del Fondo en dicha Sociedad Participada, entendiéndose que los Valores
Objetivo de Salida Anticipada sustitutivos seran los asignados al afio natural anterior al afio natural en el que
se haya producido la salida anticipada o la cancelacién anticipada, a menos que el Comité de Supervision
determine lo contrario en circunstancias excepcionales (por ejemplo, una Inversion se sale el mes anterior al
final del ejercicio).

En el caso de las Inversiones Complementarias, la Sociedad Gestora podra proponer al Comité de
Supervision ajustes a las partidas establecidas de conformidad con este apartado (i) (dicho ajuste, un "Ajuste
de Seguimiento").

(i)  Tras una Inversién en una Empresa de Impacto Social, los Objetivos de Impacto Social, los Valores
Objetivo, las Ponderaciones y (cuando proceda) los Valores Objetivo de Salida Anticipada y/o los
Ajustes de Seguimiento definidos por la Sociedad Gestora de conformidad con el apartado (i) estaran
sujetos a la aprobacion del Comité de Supervision, siempre que dicha aprobaciéon no se deniegue
injustificadamente. Si el Comité de Supervision vota a favor de no aprobar alguno de los elementos
establecidos en el inciso (i), tal como se define y propone por la Sociedad Gestora o es modificado por
la Sociedad Gestora tras una votacién previa del Comité de Supervision, estos elementos no se
incluirdn en el célculo del Porcentaje de Carry.

(i)  Los puntos establecidos en el apartado (i) podran ser modificados por la Sociedad Gestora con la
aprobacion del Comité de Supervision, en particular en el caso de los dos supuestos siguientes: (a)
Factores exégenos: En caso de cambios significativos en el entorno empresarial de la Sociedad
Participada que estén fuera de su control; y (b) Factores enddgenos: Si una Sociedad Participada
decide llevar a cabo un cambio de estrategia 0 modelo de negocio que sea necesario para la
sostenibilidad de la empresa y que haga que alguno de los elementos establecidos en el inciso (i) sea
irrelevante. En el caso de los apartados a) y/o b), la Sociedad Gestora esta obligada a exponer el caso
durante la reunién pertinente del Comité de Supervision para solicitar la aprobacion de los elementos
actualizados de los miembros del Comité de Supervisién. Los miembros del Comité de Supervision
podran solicitar informacion adicional a la Sociedad Gestora relativa a la respectiva Sociedad
Participada, segun corresponda, para fundamentar esta decision.

(iv) La Sociedad Gestora calculara periédicamente, al menos para cada informe anual auditado, el Mdltiplo
de Impacto para cada Objetivo de Impacto Social.

(v) La Sociedad Gestora supervisara e informara periédicamente, al menos en cada informe anual, sobre
el progreso en el desempefio social de cada Empresa de Impacto Social sobre la base del Mdltiplo de
Impacto de los Objetivos de Impacto Social individuales y el Objetivo Global de Impacto Social. A
efectos aclaratorios, en caso de que una Inversién se mantenga o se cierre después de un periodo de
tenencia de al menos tres afios (0, en cualquier caso, siempre que se produzca la desinversion, si no
se ha establecido un Valor Objetivo de Salida Anticipada), el Valor Objetivo definido en el momento de
la Inversion servird como punto de referencia para establecer el Mdltiplo de Impacto por Objetivo de
Impacto Social. y el calculo tendra en cuenta el impacto realizado a partir de la fecha en que se
produzca la desinversién.

(vi) La Sociedad Gestora supervisara e informard a los Participes de forma periédica, al menos en cada
informe anual, de la evolucién del rendimiento social de toda la cartera de inversiones del Fondo
mediante la agregacion del Mdltiplo de Impacto de los Objetivos Globales de Impacto Social calculados
para cada Empresa de Impacto Social de conformidad con el apartado (v), tal como se especifica en
la siguiente frase (el "Objetivo de Impacto Social de la Cartera"). A estos efectos, la Sociedad
Gestora agregara lo(s) Objetivos(s) de Impacto Social para cada Empresa de Impacto Social
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determinada segun el inciso (v) ponderando cada Objetivo Global de Impacto Social de una Empresa
de Impacto Social especifica con el capital invertido en cada Empresa de Impacto Social y sumando
los Objetivos Globales de Impacto Social ponderados de cada Empresa de Impacto Social en la cartera
del Fondo.

(vii) La Sociedad Gestora exigira contractualmente a cada Empresa de Impacto Social que proporcione al
Fondo los datos de informacién de impacto solicitados por el Fondo para aplicar esta Metodologia de
Impacto.

La Metodologia de Impacto ser4 modificada, alterada y actualizada por la Sociedad Gestora con el
consentimiento del Comité de Supervision.

La Sociedad Gestora aplicara, para el disefio y ejecucion de los indicadores de impacto en cada una de las
Inversiones, ademas de los criterios propios elaborados en sus propios modelos de impacto social, aquellos
utilizados en los méas extendidos estandares internacionales tales como IRIS+, los criterios e indicadores de
los Objetivos de Desarrollo Sostenible, Impact Management Project, y otros que alcancen un alto grado de
consenso internacional.

En la disolucién del Fondo, se realizara una auditoria por un experto de reconocido prestigio en relacion con
la consecucion de los objetivos de impacto social y/o medioambientales marcados para el Fondo y para cada
Inversion.

CAPITULO 11 DESIGNACION DE AUDITORES E INFORMACION A LOS PARTICIPES
Articulo 26 Designacion de auditores

Las cuentas anuales del Fondo deberan ser auditadas en la forma legalmente establecida. La designacién
de los auditores de cuentas habra de realizarse por la Sociedad Gestora entre una de las cuatro grandes
firmas de auditoria de mayor facturacion en el plazo de seis meses desde el momento de su constitucién vy,
en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer ejercicio econémico que haya de ser examinado. Dicho
nombramiento recaerd 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, y sera notificada ala CNMV, a la que también se le notificara cualquier
modificacion en la designacion de los Auditores.

Articulo 27 Informacién a los Participes

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

Ademés de las obligaciones de informacién a los Participes anteriormente sefialadas, la Sociedad Gestora
Gestora también proporcionara a los Participes la siguiente informacién, que se elaborara de conformidad
con la terminologia, la estructura y el formato de las plantillas propuestas y recomendaciones de informacion
y valoracion publicados en cada momento por Invest Europe (“Invest Europe Reporting Guidelines”).

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

b. dentro de los noventa (90) dias siguientes al cierre de cada ejercicio financiero, los estados
financieros anuales no auditados del Fondo, incluidas las valoraciones de los activos del Fondo;

c. dentro de los cuarenta y cinco (45) dias siguientes al cierre de cada trimestre, un informe trimestral
sobre la actividad del Fondo que contendra, entre otros, la siguiente informacion:
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i. Informacién sobre las Inversiones y desinversiones realizadas durante dicho periodo;

ii. un informe sobre las Sociedades Participadas, las Inversiones y otros activos del Fondo, junto
con una breve descripcion de los detalles de la evolucion y el estado de las Sociedades
Participadas;

iii. desglose detallado de los Gastos de Establecimiento, Gastos Operativos e Ingresos derivados
de las Inversiones devengados durante el trimestre correspondiente;

iv. Lainformacion en materia de indicadores de impacto social y/o medioambiental en relacion con
las Sociedades Participadas y proyecciones en relacion con las mismas, asi como su
cumplimiento contra objetivos marcados;

v. los estados financieros trimestrales no comprobados del Fondo; y

vi. el Coste de Adquisicion y una Valoracion no auditada de las Sociedades Participadas a la fecha
del informe.

Asimismo, la informacion referida en el presente Articulo se preparara atendiendo al impacto social de
aquellas Sociedades Participadas de acuerdo con los propios modelos de medicién de impacto de la Gestora,
basados, entre otros, en los estandares internacionales IRIS+ y ODS.

CAPITULO 12 DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 28 Modificacion del Reglamento de Gestidn

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR, la Sociedad Gestora
notificara a los Participes cualquier posible modificacion o proceso de inicio de modificacion del presente
Reglamento de Gestion. Asimismo, cualquier modificacion del presente Reglamento de Gestibn sera
notificada por la Sociedad Gestora a la CNMV vy, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la
inscripcion del Reglamento de Gestion modificado en la CNMV, sera notificada de nuevo a los Participes.

Ninguna modificacion del presente Reglamento conferira a los Participes derecho alguno de separacion del
Fondo.

El presente Articulo Unicamente podra ser modificado por resolucién unanime de los Participes.

28.1 Modificacion del Reglamento de Gestion con el visto bueno de los Participes

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV vy a los Participes conforme a la LECR,
el presente Reglamento sélo podra modificarse: (i) con caracter general, a iniciativa de la Sociedad
Gestora con el visto bueno de los Participes mediante Voto Extraordinario de Participes; o (ii) a
instancia de la Sociedad Gestora sin el consentimiento de los Participes, de conformidad con lo
establecido en el Articulo 28.2 siguiente (en los supuestos contemplados en el mismo).

No podra efectuarse modificacién alguna del presente Reglamento sin el visto bueno de todos los
Participes perjudicados, en los supuestos en que la modificacién propuesta:

a. imponga a algun Participe la obligacién de efectuar aportaciones adicionales al Fondo que
excedan de su Compromiso de Inversién; o

b. incremente las responsabilidades u obligaciones, o disminuya los derechos o protecciones,
de un Participe o un grupo particular de Participes de forma distinta a los demas Participes.

Cualquier modificacion del Reglamento de Gestién que afecte a la responsabilidad limitada de los
Participes requerira el consentimiento de todos los Participes.
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28.2 Modificacion del Reglamento de Gestion sin el visto bueno de todos los Participes

No obstante lo establecido en el Articulo 28.1 anterior, el presente Reglamento sélo podra
modificarse por la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Participes, con el objeto de:

a. modificar la denominacién del Fondo;

b. corregir cualquier error tipografico u omision, siempre y cuando dichas modificaciones no
perjudiquen el interés de los Participes;

c. introducir modificaciones acordadas con potenciales Participes con posterioridad a la Fecha
de Cierre Inicial, siempre y cuando: (i) dichas modificaciones no perjudiquen de forma
material los derechos u obligaciones de los Participes; y (ii) dichas modificaciones no fueran
objetadas en el plazo de quince (15) Dias Habiles desde la fecha de la notificacion remitida
por la Sociedad Gestora al efecto a los Participes, por uno o mas Participes que representen
al menos el veinte (20) por ciento del Patrimonio Total Comprometido; o

d. introducir modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten al Fondo o a la
Sociedad Gestora, siempre que dichas modificaciones no perjudiquen los derechos u
obligaciones de ningun Participe.

Cualquier modificacion de este Reglamento de Gestiébn que no precise el visto bueno de la Junta
de Participes deberd ser comunicada por la Sociedad Gestora a los Participe tan pronto como sea
posible y en cualquier caso en el plazo de los diez (10) Dias Habiles siguientes a su inscripcion en
el correspondiente registro de la CNMV.

Articulo 29 Disolucion, liquidacién y extincién del Fondo

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia al periodo de liquidacion: (i) por el cumplimiento del
término del Fondo o plazo sefialado en el presente Reglamento de Gestion; (ii) por el cese de la Sociedad
Gestora sin el nombramiento de una sociedad gestora sustituta de acuerdo con el procedimiento establecido
en el Articulo 12; (iii) por decision del Comité de Supervision ratificada por un Voto Extraordinario de
Participes; o (iv) cuando la totalidad de la desinversién de las Sociedades Participadas haya sido completada;
o (v) por cualquier otra causa establecida por la LECR o este Reglamento.

El acuerdo de disolucién deberdq ser comunicado inmediatamente a la CNMV, quien procedera a su
publicacion, debiendo ademas ser comunicada de forma inmediata a los Participes.

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

La liquidacion del Fondo se realizara por el liquidador elegido por los Participes mediante Voto Ordinario de
Participes. La Sociedad Gestora podra ser nombrada liquidador. Las comisiones de liquidacion que deban
pagarse al liquidador del Fondo o, en su caso, a la Sociedad Gestora, seran negociadas y aprobadas por
Voto Ordinario de Participes en la Fecha de Disolucién del Fondo o antes.

El liquidador procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a enajenar los activos del
Fondo, a satisfacer las deudas y a percibir los créditos, de manera ordenada y prudente de acuerdo con los
principios de oportunidad y méaxima rentabilidad. Una vez realizadas estas operaciones, el liquidador
elaborara los correspondientes estados financieros y determinara la cuota de liquidacion que corresponda a
cada Participe de conformidad con las Reglas de Prelacién. Dichos estados deberan ser verificados en la
forma que legalmente esté prevista y el Balance Publico y Cuenta de Pérdidas y Ganancias Publica deberan
ser comunicados a los acreedores como informacion significativa.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacion referida en el parrafo anterior sin que haya habido

reclamaciones se procedera al reparto del patrimonio del Fondo entre los Participes conforme a las Reglas

de Prelacién para las Distribuciones. Las cuotas de liquidacién no reclamadas en el plazo de tres (3) meses
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se consignaran en depdsitos en el Banco de Espafia o en la Caja General de Depositos 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, el liquidador solicitara la cancelacion de los asientos
correspondientes en el Registro Administrativo que corresponda.

Articulo 30 Limitacion de responsabilidad e indemnizaciones

30.1

30.2

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 los miembros del Comité de Supervision (o los Participes
que designen a dichos miembros como sus representantes en el Comité de Supervision) (las
“Personas Indemnizables”), estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas o
dafios sufridos por el Fondo con relacién a servicios prestados en virtud del presente Reglamento
u otros acuerdos relacionados con el Fondo, o con relacion a servicios prestados como
administrador de cualquiera de las Sociedades Participadas, o como miembro del Comité de
Supervisién, o que de alguna otra forma resultaran como consecuencia de las operaciones,
negocios o actividades del Fondo, salvo aquellos derivados de fraude, conducta criminal,
negligencia grave, dolo, mala fe o incumplimiento en el desarrollo de sus obligaciones y deberes en
relacion con el Fondo, o incumplimiento de cualquier legislacion aplicable, o incumplimiento del
presente Reglamento o de cualquier otra documentacion legal del Fondo (incluyendo acuerdos
individuales con Participes). Todo lo anterior establece que los miembros del Comité de Supervision
(o los Participes que designen a dichos miembros como sus representantes ante el Comité de
Supervisién) no son ni pueden ser responsables ante el Fondo, salvo en caso de fraude, dolo y
mala fe.

Indemnizaciones

El Fondo debera indemnizar a las Personas Indemnizables, por cualquier responsabilidad,
reclamacién, dafios, 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
relacién con el Fondo, salvo aquellos derivados de fraude, conducta criminal, negligencia grave,
dolo, mala fe o incumplimiento en el desarrollo de sus obligaciones y deberes en relacién con el
Fondo, o incumplimiento de cualquier legislacién aplicable, o incumplimiento del presente
Reglamento o de cualquier otra documentacion legal del Fondo (incluyendo acuerdos individuales
con Participes) o, con respecto a los miembros del Comité de Supervisién (o los Participes que
designen a dichos miembros como sus representantes en el Comité de Supervision), excepto
aquellos derivados de fraude, dolo y mala fe.

A efectos aclaratorios, las "reclamaciones de terceros" excluiran (i) las reclamaciones entre la
Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave y sus respectivas Afiliadas; y (ii) reclamaciones entre
Participes, reclamaciones entre Personas Indemnizables y/o reclamaciones de Participes
presentadas contra una Persona Indemnizada por uno o mas Participes que posean mas del 50 %
de los Patrimonio Total Comprometido del Fondo.

En ningln caso las indemnizaciones previstas en el presente parrafo (incluyendo a efectos
aclaratorios, aquellas cubiertas mediante Distribuciones Temporales) podran exceder un importe
agregado igual al veinte por ciento (20%) del Total de los Compromisos.

Las Personas o entidades que hubieran percibido del Fondo indemnizaciones de acuerdo con lo
establecido en este Articulo, realizaran sus mejores esfuerzos para recuperar dichos importes. A
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efectos aclaratorios, cualquier indemnizacion duplicada que pudieran recibir sera reembolsada al
Fondo.

La Sociedad Gestora contratara un seguro de responsabilidad profesional adecuado para cubrir el
riesgo de responsabilidad profesional de las Personas Indemnizables. La Persona Indemnizable
estard obligada a solicitar primero una indemnizacion en virtud de dicha cobertura de seguro, y
cualquier cantidad asi recuperada se deducird de cualquier cantidad pagadera a la Persona
Indemnizable por el Fondo.

Articulo 31 Obligaciones de confidencialidad

311

31.2

Informacién confidencial

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

Los Participes se comprometen a mantener en secreto y confidencial, y a no divulgar ni poner en
conocimiento de terceras Personas sin consentimiento previo por escrito de la Sociedad Gestora,
cualquier informacion confidencial a la que hubieran tenido acceso en relaciéon al Fondo, las
Sociedades Participadas o inversiones potenciales.

Excepciones a la confidencialidad

La obligacion de confidencialidad prevista en el Articulo 31.1, no sera de aplicacion a un Participe,
con relacién a informacion:

a. que estuviera en posesion del Participe en cuestién con anterioridad a su recepcion de la
Sociedad Gestora; 0

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

c. lgualmente, y no obstante lo dispuesto en el Articulo 31.1, un Participe podra revelar
informacion confidencial al nivel del Fondo:

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

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

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

(iv)  sihasido autorizado por la Sociedad Gestora de acuerdo con un acuerdo individual de
Participes o side letter acordada con el Participe relevante; o

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

31.3 Retencién de informacién

No obstante lo establecido en otros Articulos del presente Reglamento, 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 Reglamento, en los supuestos en
que:

a. el Fondo o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o contractualmente a mantener
confidencial dicha informacion; y/o

b. la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacién de dicha informacién a un
Participe podria perjudicar al Fondo, 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, informara de ello a dicho Participe y pondra dicha
informacion a disposicion del Participe en el domicilio de la Sociedad Gestora, para su mera
inspeccion.

Articulo 32 Acuerdos individuales con Participes

Los Participes reconocen y aceptan expresamente que la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave y sus
Afiliadas estaran facultados para suscribir acuerdos individuales con Participes del Fondo en relacion con el
mismo.

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitira a todos los Participes, que asi lo
soliciten, una copia o compilacion de los acuerdos nombrados anteriormente, suscritos con anterioridad a esa
fecha.

En el plazo de veinte (20) Dias Habiles desde la fecha en que la Sociedad Gestora remita los acuerdos, cada
Participe podra requerir a la Sociedad Gestora que ésta suscriba un acuerdo que le otorgue los mismos
derechos que los otorgados a otros Participes que hubieren suscrito Compromisos de Inversién con el Fondo
por un importe igual o menor que el Participe solicitante, salvo en los siguientes supuestos, en los que la
Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta:

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

b. cuando el acuerdo se refiere a la oportunidad de coinvertir con el Fondo (en los términos y a la
extension permitida dentro del presente Reglamento);

C. cuando el acuerdo se refiere a cualquier consentimiento a, o derechos con respecto a, la
Transmisién de la participacion por un Participe;

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

e. cuando el acuerdo incluya manifestaciones y garantias relacionadas con un momento determinado
en el tiempo, informes fiscales y regulatorios y el uso y divulgacion de cualquier informacién
confidencial; y
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f. cuando el acuerdo responde a razones de caracter legal o regulatorio que solo son aplicables a
determinados Participes, en cuyo caso solo podran beneficiarse de dicho acuerdo aquellos
Participes sujetos al mismo régimen legal o regulatorio.

Articulo 33 Prevencion de Blanqueo de Capitales

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

La Sociedad Gestora cumplira, y velara por que el Fondo cumpla, todas las leyes y normativa en materia de
prevencion del blanqueo de capitales y lucha contra la financiacion del terrorismo que les sea de aplicacion
conforme a la legislacion espafiola.

Articulo 34 FATCA y CRS-DAC

La Sociedad Gestora registrard el Fondo como una Institucién Financiera Espafiola Regulada tal como
dispone la IGA, en dicho caso tendra que informar a las autoridades espafiolas de las cuentas bancarias de
los Estados Unidos de América que existan entre los Participes (tal como dispone IGA). A tal efecto, los
Participes deberan proporcionar diligentemente a la Sociedad Gestora toda la informacién 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, el Fondo 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 el
Fondo vy, en todo caso, la Sociedad Gestora podra llevar a cabo, de buena fe, las acciones que considere
razonables para mitigar los efectos perjudiciales para el Fondo o cualquier Participe, derivados de este
incumplimiento.

De acuerdo con el Capitulo A del Subtitulo A (secciones 1471 a 1474) del United States Internal Revenue
Code of 1986, la Sociedad Gestora, actuando como promotora del Fondo, cumple con los requisitos de un
promotor y mantiene controles internos efectivos en relaciéon con todas las obligaciones del Fondo como
entidad promocionada de la Sociedad Gestora bajo §1.1471-5(f)(1)(i)(F), si aplica.

A efectos de 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 Espafia el CRS y el DAC (la “Normativa CRS-DAC Espafiola”), y la correspondiente legislacion publicada
por las autoridades espafiolas en relacion con la normativa anterior, el Fondo deberéa remitir a las autoridades
espafiolas las Cuentas Financieras de los paises suscritos al CRS (de conformidad con lo definido en la
Normativa CRS-DAC Espafiola) que se encuentren entre sus Participes.

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

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

Articulo 35 Jurisdiccion competente
El presente Reglamento se regira por, y se interpretara con arreglo a, la legislacién espafiola.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion litigiosa que pudiera surgir
de la ejecucién o interpretacion del presente Reglamento, o relacionada con él directa o indirectamente, entre
la Sociedad Gestora y cualquier Participe o entre los propios Participes, se resolvera definitivamente
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 de Arbitraje de la Camara Oficial de Comercio e
Industria de Madrid, de acuerdo con su Reglamento y Estatuto a la que se encomienda la administracién del
arbitraje, y cuyo laudo arbitral las partes se comprometen a cumplir.

El tribunal arbitral que se designe a tal efecto estara compuesto por un Unico arbitro y el idioma del arbitraje
sera el inglés. La sede del arbitraje sera Madrid.
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‘\ GLOBAL
<7 SOCIAL IMPACT
INVESTMENTS

ANEXO 1l

Informacidn precontractual de los productos financieros a que se refieren el articulo 9, apartados 1 a 4 bis, del Reglamento (UE)

Inversion  sostenible
significa una inversién
en una actividad
econdmica que
contribuye a un
objetivo

medioambiental o

social, siempre que la
inversidn no cause un
perjuicio significativo a
ningln objetivo
medioambiental o

La taxonomia de la UE
es un sistema
clasificacién previsto en
el Reglamento (UE)
2020/852 por el que se
establece una lista de
actividades

econdémicas

medioambientalmente
sostenibles. Dicho
Reglamento no incluye
una lista de actividades
econdmicas

socialmente

rieuivdaiinviernal

NOMBRE DEL PRODUCTO: GLOBAL
SOCIAL IMPACT FUND Il SPAIN FESE

2019/2088 y el articulo 5, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

IDENTIFICADOR DE ENTIDAD JURIDICA: EN
PROCESO (LEI)

( X Si

¢éEste producto financiero, tiene un objetivo de inversion sostenible?

@O L] No

Realizara un minimo de inversiones [0 Promueve caracteristicas medioambientales o

sostenibles con un objetivo sociales y, aunque no tiene como objetivo una

medioambiental: % inversion sostenible, tendra un porcentaje minimo

del__% de inversiones sostenibles
[ en actividades econdémicas que

pueden considerarse

. . [0 con un objetivo medioambiental, en
medioambientalmente

actividades  econdmicas que  pueden

sostenibles con arreglo a la

considerarse medioambientalmente

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

. L [0 con un objetivo medioambiental, en
[ en actividades econémicas que ) ’

actividades econdémicas que no pueden

no pueden considerarse

considerarse medioambientalmente

medioambientalmente

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

taxonomia de la UE [ con un objetivo social

Realizard un minimo de inversiones O Promueve caracteristicas medioambientales o

sostenibles con un objetivo social: sociales, pero no realizara ninguna inversion
100% sostenible

éCual es el objetivo de inversion sostenible de este producto financiero?

Global Social Impact Investments SGIIC (La Sociedad Gestora o la Gestora) es una gestora especializada
en fondos de inversion de impacto social que invierten en empresas con el doble objetivo de generar un
impacto social y/o medioambiental positivo, ademas de una rentabilidad financiera atractiva para sus
participes.

Global Social Impact Fund Il Spain (GSIF Esparia o el Fondo), el segundo fondo de la Gestora, es un fondo
cerrado con estructura de Fondo de Emprendimiento Social Europeo (FESE). Invierte en el capital de
empresas pequenas y medianas en fase de crecimiento en Espafia que, de forma directa y medible,
contribuyen a la inclusién econémica y social de colectivos en situacién de vulnerabilidad, tal y como esta
definido en la teoria del cambio del Fondo.

GSIF Espafia es por tanto un fondo de inversidon de impacto social, definida como aquella inversién que
intencionalmente busca un impacto social o medioambiental medible, ademas de un retorno financiero.
Segun la clasificacion del Impact Management Project, los inversores de impacto son aquellos que
invierten en empresas que no sélo actian para evitar un dafo entre las partes interesadas, sino que
también estdn mejorando el bienestar de un grupo de personas o del medioambiente, contribuyendo con
soluciones que buscan mejorar un resultado que estaba siendo insostenible antes de comprometerse con
la organizacién por causas ajenas a la propia organizacion. Estas situaciones insostenibles pueden ser el



Los indicadores de
sostenibilidad miden
como se logran los
objetivos sostenibles de
este producto

financiero.

resultado de un fallo del mercado o de las politicas, dejando a un grupo de personas sin acceso a algo que
necesitan para su bienestar o poniendo en riesgo la disponibilidad de los recursos naturales.

Causa o

puede causar
dafic

El Fondo invertird, el 100% de las cantidades destinadas a las inversiones en compaiiias que, a la fecha de
la inversién inicial del Fondo, operen principalmente, tengan su centro de decision y/o una parte
sustancial de su negocio radicado en Espafia.

Estas empresas favoreceran de forma directa la creacién de empleo decente y el acceso a bienes y

servicios para personas en situacién de vulnerabilidad, mejorando su calidad de vida de forma medible y

reportable periddicamente. Por tanto, es un Fondo con una misién social definida que busca contribuir a

mejorar los medios de vida de las personas en situacidn de vulnerabilidad, potenciando su inclusion y

contribuyendo a reducir la pobreza y las desigualdades sociales en nuestro pais.

Todo el proyecto de GSIF Espafia esta fundamentado sobre la base de (i) una problematica que quiere se

contribuir a solucionar por medio de cada una de las inversiones y (ii) una teoria del cambio que vincula

dicha problematica con su solucion por medio de la inversion de impacto. La Teoria del Cambio de GSIF

Espaia define

(i) personas en situacion de vulnerabilidad como aquellas que tienen un entorno personal, familiar
o relacional y socioeconémico debilitado y, como consecuencia de ello, estd en una situacion de
riesgo que podria desencadenar un proceso de exclusion social. En particular, el Fondo centrara
su modelo entre otros en (i) personas con discapacidad; (ii) migrantes; (iii) parados de larga
duracion; (iv) mujeres y jovenes

En Espafia, en 2021, la tasa de riesgo de pobreza y exclusidén social AROPE se situd en el 27,8% de la

poblacién residente, frente al 26,4% registrado el afio anterior. Es uno de los paises europeos con mayor

porcentaje de la poblacidn total en riesgo de pobreza, solo superado por Grecia.

(ii) medios de vida como el conjunto de conocimientos, habilidades y recursos necesarios para
satisfacer las necesidades individuales o colectivas de manera sostenible. La mejora en los
medios de vida no se limita a la autosuficiencia econémica, también trata de restaurar la
dignidad, la confianza y la esperanza, a la vez que se promueve la inclusidn social y se fortalece
la cohesion.

Una fuente estable de ingresos puede proporcionar a las personas la seguridad financiera que necesitan
para estudiar, formarse y acceder a otras oportunidades que les ayuden a mejorar sus vidas y alcanzar su
maximo potencial sin depender de la ayuda externa.

Ademads, cuando las personas tienen los recursos y medios para apoyarse a si mismas y a sus familias,
pueden tomar decisiones que se alinean con sus propios valores y metas, en lugar de estar limitadas por
sus circunstancias financieras, ganando en autonomia y autodeterminacion, que son dos componentes
clave de la dignidad humana.

Esta mejora de los medios de vida tiene que realizarse de manera sostenible: econémica, social y
medioambientalmente. Los criterios medioambientales del Fondo se centran en evitar los peligros y las
externalidades negativas y garantizar que los riesgos medioambientales se analicen de forma
independiente y se mitiguen o reduzcan.

Para la medicién de sus objetivos de impacto social, el equipo gestor del Fondo va mas alld de métricas
ESG, y utiliza un modelo de medicién propio que se nutre de los indicadores internacionales mas
consolidados (ODS, IRIS+ e IMP) como detallado a continuacion.

éQué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir el logro del objetivo de inversion sostenible de este
producto financiero?



Socialmente, nuestro pais
tiene un 26,4% de
hogares en riesga de
pobreza o exclusion
social, lidera a tasa de
desemplea,

Medioambientalmente, es
uno de 105 paises mas
vulnerables a los efectos
del cambio climatico, que
afectaran de manera
directa a la economia
espariola

Personas con baja.

empoderarmiento por su
situacin de vulnerabiidad,
exclidas soiakmene, sin
emples o eon empleas
précarios

Empresas con ao impacto

pocas hemamientas

eanocimientos para mesi,

capitalizar y comunicar su
impacio

1.

La teoria del cambio de GSIF Espafia explica la estrategia de impacto del Fondo para cumplir el objetivo
de inversion sostenible y establece indicadores de producto y resultados para su medicion.

Los indicadores seleccionados para medir los productos y resultados de la teoria del cambio se recogen
en el cuadro de mando de impacto del Fondo y se combinan:

e Un modelo propio desarrollado por la Gestora de Inversiones y Open Value Foundation,
organizacion sin animo de lucro que promueve un enfoque hibrido entre la filantropia tradicional
y la inversidn de impacto. Este modelo ayuda a establecer indicadores personalizados que se
ajusten a la realidad de las empresas invertidas, teniendo en cuenta su tamafio, sus
caracteristicas y los recursos que pueden destinar actualmente a la medicion;

e Los indicadores personalizados se cruzan con métricas de impacto social mundialmente
aceptadas, como las metas de los ODS y las métricas IRIS+, lo que permite a la Gestora de
Inversiones avanzar hacia un lenguaje comun en la medicion de las inversiones de impacto y la
comparabilidad dentro del sector.

PR o e | | e e s Mo
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personas en situacion de vulnerabilidad economica
Eauipa _ Imversiones utizadas e el Mayor desarrollo esondmico de las pleoc X
multidisciplinar Due Giligence Acompanar en el DD financieras < comumidases incales (y rurales) en las zonas 1. Personas que han mejorado su calidad de vida
con mis de 20 financera desarrole de la realizadas ) | | de mervencien r (autorrealizacian)
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Open Value
Foundation

Alanzas con

idenificadas

Consejo asesor
expeTa con
recanocimiento en
e sector

en empresas sociales y fondos de impacto

¥
s oA o croacin de emples ostable entie los mds

Preservacion de |a sestenibiidad
medicambiental de los medios de vida de las
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Implementacin y Implemeniacian y Empresas Empresas
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a lo5 Emprenatiores acsedar a nuavas oporUNKaNeS e negocios "
Los grupos de interés valoran pesiivamente los producies yla senvicios
tecibidos como producto de a inversidn
El1ipo y fracuencia de acompaamient es el aresuado segin s
necesidades de ks emprendedores y micaemplesaiies
E trabajo &5 un valor &n &l gnpo de beneficiarios par su aporte al
desamollo personal, farmiiar y sotial

GSIF Espafia invierte en empresas espafiolas no cotizadas que favorecen la creacién de empleo digno y
de calidad, y el acceso a bienes y servicios para personas en situacion de vulnerabilidad, mejorando asi

sus me

dios de vida. A través de las inversiones en estas empresas, se pretende contribuir a los siguientes

objetivos de impacto, con sus respectivos indicadores:

Aume

nto del nimero de personas en situacion de vulnerabilidad directamente beneficiadas por las

actividades de las empresas invertidas:

a.
b.
C.

d.

Aume
a.
b.

Mejor:
a.
b.
C.

Nuevos empleos creados para colectivos vulnerables (%) (producto)

Clientes en situacion de vulnerabilidad de las empresas (%) (producto)

Personas que declaran haber salido de la exclusion social en parte gracias a su relacion con la
empresa (como empleado o cliente) (%) (resultado)

Personas que declaran haber mejorado su calidad de vida (autorrealizacion) en parte gracias a
su relacion con la empresa (como empleado o cliente) (%) (resultado)

nto de los ingresos de las personas en situacidon de vulnerabilidad:
Aumento de los ingresos a lo largo de la vida laboral de un trabajador (%) (resultado)
Aumento de los ingresos y/o ahorros de un cliente de la empresa (%) (resultado)

a de las condiciones laborales de las personas en situacién de vulnerabilidad.
Total de empleos indefinidos sobre el total de la plantilla (%) (producto)
Beneficios sociales (producto)

Formaciones (up skilling/reskilling) (producto)



Las principales
incidencias  adversas
son las incidencias
negativas mas
importantes de las

decisiones de inversion

sobre los factores de
sostenibilidad en
relacion con asuntos

medioambientales,
sociales y laborales, al
respeto de los derechos
humanos y la lucha
contra la corrupcion y el
soborno.

4. Mayor desarrollo econdmico de las comunidades locales (y rurales) en las zonas de intervencion.
a. Productos o servicios accesibles (#) (producto)
b. Resultado a definir segtin el modelo de negocio de la empresa (Ej: mejora de la salud debido al
consumo de productos ecolégicos/saludables, desarrollo econémico en las zonas rurales debido
a la reduccién de la brecha digital, etc.).

5. Aumento de la cartera y del acceso a bienes y servicios para personas en situacién de vulnerabilidad.
a. Productos o servicios accesibles (#) (producto)

6. Fortalecimiento de la autonomia y representatividad (empoderamiento) de las personas en situacién de
vulnerabilidad.
a. Promocion interna de los empleados (#) (resultado)

7. Mejora de la sostenibilidad medioambiental, contribuyendo a asegurar y promover los medios de vida
de las personas mas vulnerables.
a. Toneladas de emisiones de CO2 ahorradas (Tn) (resultado)

Durante el proceso de Due Diligence Social, se valora si a través de la empresa que esta siendo analizada se
estaria contribuyendo a los objetivos de impacto del Fondo. Parte de este proceso implica, si aun no se
dispone de ella, la co-creacidn de una teoria del cambio para la empresa, ademds de un cuadro de indicadores
de impacto para medir y reportar su impacto generado.

De forma complementaria, tras el proceso de Due Diligence Social, se elabora un plan de trabajo social y
medioambiental para incluir las politicas, procesos y procedimientos ASG (ambientales, sociales y de
gobernanza) que se consideren esenciales para la empresa, en funcién de su modelo de negocio. Este plan
de trabajo forma parte del contrato entre la empresa invertida y el equipo gestor, bajo el nombre Anexo de
Politica de Impacto Social y Medioambiental.

Se celebraran reuniones periddicas para supervisar y apoyar el cumplimiento del cuadro de indicadores de
impacto y del plan de trabajo ASG.

éDe qué manera las inversiones sostenibles no causan un perjuicio significativo a ninguin objetivo de
inversion sostenible medioambiental o social?
La Sociedad Gestora se guia por la clasificacidon del IMP (Impact Management Project), que establece tres
“impact classes”: Actuar para evitar danos (A), Beneficiar a las partes interesadas (B) y Contribuir a las
soluciones (C). GSIF Epafia invierte intencionalmente en empresas de Clase C, las que no sélo actian para
evitar dafios, sino que también generan uno o mas efectos significativos para las personas desatendidas
y el planeta, solucionando una problematica social a través de su modelo de negocio.
Esta clasificacion es cumulativa; las empresas de clase C deben evitar dafos y beneficiar a las partes
interesadas al tiempo que ofrecen una solucién para resolver un problema social. Este cumplimiento se
garantiza a través del proceso de Due Diligence Social de la Sociedad Gestora.
En primer lugar, para garantizar el cumplimiento de la prevencién de dafios (Clase A), el Gestor de
Inversiones se guia por un conjunto de criterios de exclusién armonizados con las Directrices sobre los
Sectores Restringidos del FEl y la lista adoptada por la Institucidon Europea de Financiacién del Desarrollo
(EDFI) para los proyectos cofinanciados. Ejemplos de actividades excluidas del universo invertible incluyen
fabricantes de tabaco, alcohol, armas y sustancias que dafian la capa de ozono, empresas que contribuyen
a la destruccion de areas de alto valor de conservacién y aquellas que incurren en practicas inaceptables
como el trabajo forzoso o infantil, entre otras.
En segundo lugar, el proceso de Due Diligence Social del Fondo incluye la recopilacién de datos completos
sobre todos los aspectos relacionados con el medio ambiente, la sociedad y la gobernanza. Dicho andlisis
incluye las siguientes dimensiones:
e Misién social: Identificaciéon de los problemas sociales identificados por la empresa y su
alineacién con el propdsito de GSIF Espafia.
e Grupos de interés: Identificacion de los grupos de interés y de los procedimientos y politicas
relativos a los mismos.
e Sostenibilidad medioambiental: Medicion de la huella de carbono, emisiones de GEl, gestién de
la cadena de valor, gestion de residuos, etc.
e Teoria del cambio: Desarrollo del problema, solucidon e impacto de la empresa, cadena de
causalidad y su cuadro de mando de impacto.
e  ODS: Identificacidn de los ODS a los que contribuye la empresa, seguimiento y promocion de su
relevancia.
e Gobernanza: Andlisis del equipo de direccidn, el consejo asesor y las politicas que afectan a la
gobernanza de la empresa.
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Impactos logrados: Analisis y valoracidn del impacto generado por la empresa hasta la fecha.
Modelo CAD de la OCDE: Andlisis de la relevancia y pertinencia del modelo de negocio de la
empresa en el contexto social en el que opera.
e Sostenibilidad de los impactos: Analisis de riesgos y factores que influyen en la sostenibilidad en
el tiempo de los impactos obtenidos.
e Alineacion de la empresa con GSIF Espaiia: Contribucién de la empresa a los objetivos de
impacto de GSIF Espafia.
El equipo de la Sociedad Gestora, revisa siempre, como parte de su proceso de Due Diligence Social, el
modelo de negocio de la inversidn en busca de cualquier dafo potencial, peligro o externalidad ambiental
negativa. En caso de detectarse algun dafo significativo, se consideraria un veto a la inversién en la
compainia.
Como tal, y con referencia a los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible de la ONU, si una potencial empresa
invertida promoviese de forma directa una solucidon a uno de estos objetivos, pero de forma directa,
negativa y material afectase a otro objetivo, dicha empresa seria excluida del universo de inversién del
Fondo.
El equipo gestor monitoriza de forma activa y continua que las inversiones no causen un dafio material
significativo a ningun objetivo de inversién medioambiental o social; para ello, el equipo de impacto tiene
reuniones mensuales con la persona designada como responsable de impacto y ASG de la empresa.
Ademas, en el Consejo de Administracion de la empresa habra un Observador de Impacto (miembro del
equipo gestor) que garantiza el seguimiento de esta actividad en todos los Consejos.

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

La sociedad gestora tiene en cuenta las Principales Incidencias Adversas (PIA) sobre factores de
sostenibilidad en sus inversiones, los cuales se definen en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1288.
Como estipulado anteriormente, GSIF Espafia no podria invertir en un proyecto que, pese a contribuir de
forma directa y positiva a la solucién de una problematica social definida en los ODS, estuviese de forma
directa, material y negativa, afectando a otro ODS.

Tanto en el proceso de Due Diligence Social, presentado anteriormente, como en el seguimiento del
impacto de las invertidas, se toman en consideracion aspectos sociales, medioambientales y de
gobernanza. Los Principales Impactos Adversos que se tienen en cuenta son:

Pedimos Comentarios
info alas
empresas
1. GHG o Pediremos informacién y reportaremos
Greenho L. Scope 1 GHG emissions scope 1 GHG emissions
emissions L .
use Parcial Scope 2 y scope 3 emissions (emisiones
indirectas) estdn fuera del alcance y!
gas - -
S 2 GHG emissi medios de medicion de las empresas en
cope emissions las que el Fondo invierte.
Scope 3 GHG emissions Plan seria repor@ar.las primeras y no
reportar las dos siguientes
Total GHG emissions
2. Carbon En linea con el apartado anterior,
. reportaremos Carbon Footprint de las|
footprint .
Parcial emisiones de scope 1
Carbon footprint
3. GHG ) ) ) En linea con los apartados anteriores|
intensit GHG intensity of investee reportaremos  GHG Intensity de las
. y Companies Parcial emisiones de scope 1
0
investee
companie
s
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s companies Share of investments in Fondo (presentes y futuras) estan o
_p ) companies active in the fossil Si estaran activas en el sector de log
active in the combustibles fosiles
) fuel sector
fossil  fuel
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renewable . - :
energy consumption and Si invertimos
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high impact. .
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. ] ] | i 0
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biodiversity- sites/operations located
sensitive areas in or near to
biodiversity-sensitive
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Tonnes of emissions to o
water van a generar Emissions to Water
water generated by
investee companies per
million EUR invested,
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weinhted averane
9. Hazardous Sl i 0
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waste and ] 8 van a generar hazardous waste
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weinhted averane
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11. Lack of Share of investments in Sl Es parte de nuestro proceso de DD exhaustivo
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compliance investee companies without
mechanisms to policies to monitor
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Compact principles OECD Guidelines for
and OECD Multinational Enterprises
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Este analisis de las PIAs se lleva a cabo siempre de acuerdo con el tamaiio, escala de operaciones y
naturaleza de las empresas, de tal forma que se pueda tener en cuenta, caso a caso, la magnitud del
impacto en escala. La Sociedad Gestora siempre evaluard, supervisard e informara sobre los aspectos
sociales, gubernamentales y ambientales de la potencial inversion donde podria haber un impacto
adverso.

éComo se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos
humanos?
Las inversiones sostenibles del Fondo estan alineadas con las Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos
humanos. Estas directrices estan muy interconectadas con la estrategia de impacto del Fondo.
Las Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales son recomendaciones sobre conducta
empresarial responsable dirigidas a las empresas multinacionales que operan en los estados que forman
parte de dicha organizacién. Tienen como objetivo promover la contribucién positiva de dichas
empresas al progreso econémico, medioambiental y social en todo el mundo.
Los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos son un
conjunto de principios dirigidos a los estados y las empresas, en los que se recogen sus deberes y
responsabilidades con respecto a la proteccion y el respeto de los derechos humanos en lo referente a
las actividades empresariales, y al acceso a soluciones eficaces para las personas afectadas por dichas
actividades. La estrategia de inversion del Fondo, la cual ha sido explicada en secciones anteriores, esta
alineada con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) establecidos en 2015 por la Asamblea General
de las Naciones Unidas y que pretenden ser alcanzados para el aiio 2030.



Las empresas en las que el Fondo invierte y las posibles empresas en las que invertira deben respetar

los derechos humanos. Esto significa que deben evitar infringir los derechos humanos de otros y deben

abordar los impactos adversos sobre los derechos humanos en los que estan involucrados.

El cumplimiento de los derechos humanos se asegura a través de la revision de las politicas de recursos

humanos de la empresa o similares y de los documentos que detallan la relaciéon con sus comunidades
y beneficiarios finales.

factores de sostenibilidad?

I i ¢éTiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas sobre los
Si

El Fondo tiene en cuenta las principales incidencias adversas (PIAS) sobre los factores de sostenibilidad
gue tienen lugar con sus inversiones, entendiendo como incidencia adversa aquellos impactos negativos
gue una inversion o potencial inversion tiene sobre los aspectos ambientales, sociales y de gobernanza.
El Fondo, a través de la Sociedad Gestora, tiene en cuenta los PIAS de sus inversiones para que no
invierta en ningun proyecto que afecte negativamente a alguno de los factores de sostenibilidad. Toma
en consideracion las incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en su proceso de
evaluacion de los riesgos y sus impactos en el valor de las inversiones, para lo cual hace un andlisis
exhaustivo.

Ademas, la Sociedad Gestora realiza un seguimiento periédico de las incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad a lo largo de la vida de las inversiones.

En el apartado “éComo se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?” se recoge como el Fondo lleva aparejado una serie de métricas de impacto
e indicadores que la Sociedad Gestora tiene que gestionar adecuadamente para realizar las inversiones
de forma correcta en lo referente a la inversién en términos de impacto.

O No

é¢Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

El Fondo invertira el 100% de las cantidades destinadas a las inversiones en compafiias que, a la
fecha de la inversidn inicial del Fondo, operen principalmente, tengan su centro de decisién y/o
una parte sustancial de su negocio radicado en Espafia.

Caracteristicas de las empresas objetivo:

(i) empresas que contribuyan directamente a la inclusién social y econdmica de manera
sostenible y que estén dispuestas a desarrollar y reportar una estrategia de impacto

(ii) Adquisicidn de minorias significativas (entre 20% y 40%) en las mismas

(iii) Sectores objetivo: logistica, agricultura, salud y bienestar, energia y economia circular,
hosteleria y turismo, educacién, bienes de consumo

(iv) Empresas que lideren la transicidn de sus respectivos sectores hacia la sostenibilidad

En todas las inversiones la Sociedad Gestora incorporara:

(i) Mecanismos de control: asiento en el Consejo, derechos de veto, derechos de arrastre,

nombramiento de auditor, secretario del consejo e informes y auditoria social y financiera, con
el fin de monitorizar de cerca el desempefio del impacto financiero y social. En particular, se
designara un consejero y un observador de impacto para cada uno de los consejos de
administracion de las sociedades participadas

(ii) Proceso de DD Social transformadora que garantice que los KPI de impacto social y los criterios
ASG estén completamente integrados tanto en la estrategia de la empresa como en los
objetivos comerciales de la misma. Esto incluye hitos especificos que deben alcanzarse a corto,
medio y largo plazo, que se reportan periédicamente.

(iii) Involucracion activa en cada una de las invertidas en su estrategia de desarrollo de negocio y
social

(iv) Alineamiento de los objetivos del Fondo y de la invertida tanto en el plano social como en el
financiero

(v) Plan de accion inicial en el que, entre otras cuestiones, se fijan las politicas y procedimientos a
implementar

Como mencionado anteriormente, todas las empresas ademas favoreceran de forma directa la creacién
de empleo decente y/o el acceso a bienes y servicios para personas en situacion de vulnerabilidad,
mejorando su calidad de vida de forma medible y reportable periédicamente.

Ademas, la comisién de éxito de la sociedad gestora esta supeditada a la consecucidn de los objetivos
de impacto marcados a nivel individual compaiiia por compaiiia y a nivel portfolio.

éCudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados a fin de
seleccionar las inversiones para lograr el objetivo de inversion sostenible?
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Como mencionado anteriormente, el proceso de Due Diligence Social del Fondo incluye la recopilacién
de datos completos sobre todos los aspectos relacionados con el medio ambiente, la sociedad y la
gobernanza. Dicho analisis incluye las siguientes dimensiones:

e Misidn social: Identificacidon de los problemas sociales identificados por la empresa y su alineacion
con el propésito de GSIF Espaia.

* Grupos deinterés: Identificacidn de los grupos de interés y de los procedimientos y politicas relativos
a los mismos.

¢ Sostenibilidad medioambiental: Medicién de la huella de carbono, emisiones de GEl, gestion de la
cadena de valor, gestion de residuos, etc.

e Teoria del cambio: Desarrollo del problema, solucién e impacto de la empresa, cadena de causalidad
y su cuadro de mando de impacto.

e ODS: Identificacion de los ODS a los que contribuye la empresa, seguimiento y promocion de su
relevancia.

e Gobernanza: Analisis del equipo directivo, el consejo asesor y las politicas que afectan a la
gobernanza de la empresa.

* Impactos logrados: Analisis y valoracion del impacto generado por la empresa hasta la fecha.

¢ Modelo CAD de la OCDE: Andlisis de la relevancia y pertinencia del modelo de negocio de la empresa
en el contexto social en el que opera.

e Sostenibilidad de los impactos: Analisis de riesgos y factores que influyen en la sostenibilidad en el
tiempo de los impactos obtenidos.

e Alineacion de la empresa con GSIF Espaina: Contribucién de la empresa a los objetivos de impacto
de GSIF Espafia.

Parte del proceso de andlisis segln criterios sociales, medioambientales y de gobernanza incluye la
construccién de una Teoria del Cambio (TdC) junto a la potencial empresa invertida. En Global Social
Impact entendemos la Teoria del Cambio como una metodologia que ayuda a disefiar la estrategia de
impacto de una intervencion, modelo de negocio o programa.

La Teoria del Cambio facilita la representacion visual de la cadena causal a través de un diagrama, desde
las necesidades que lo motivaron hasta el impacto que se espera generar. Ayuda a determinar qué
insumos y actividades se requieren, qué productos se generan y cudles son los resultados finales
esperados, vinculando unos elementos con otros.

Todo el proceso de andlisis esta presente a lo largo del ciclo de analisis y tenencia de la inversion, como
representado en el siguiente grafico:

Planificacion Diseiio de Implementacién Evaluacion y
estratégica de la inversion. v monitoreo de capitalizaciéon
la inversion. la inversion. de la inversion.

Cada uno de estos pasos lleva aparejado herramientas de evaluacion, medicidon y monitorizacién de los
elementos fundamentales de la inversién. Concretamente, los dos primeros son previos a la ejecucién
de la misma. El equipo de impacto de la Sociedad Gestora, presente en los diferentes comités de
inversion, tiene la facultad de veto de cualquier inversidon que no cumpla con los criterios y objetivos del
fondo.

Ademds, como mencionado anteriormente, la comisién de éxito de la sociedad gestora esta supeditada
a la consecucion de los objetivos de impacto marcados a nivel individual compafiia por compaiiia y a
nivel portfolio.

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

La Sociedad Gestora a la hora de gestionar las potenciales inversiones del Fondo cumple con los criterios
de buena gobernanza recogidos en el Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacién de informacién relativa a la sostenibilidad en
el sector de los servicios financieros, ademas no tiene en cuenta potenciales inversiones que vayan
contra los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la ONU las Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales o los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre Empresas y Derechos Humanos.
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Para la Sociedad Gestora son muy importantes las practicas de buena gestion y gobernanza, teniendo
un papel muy importante en el analisis de una empresa, ya que se buscan inversiones que generen
impacto. Siempre se buscara empresas para que el Fondo invierta, que cuenten con un modelo de
gobernanza sélido, gestionado por una direccion firme y competente que esté alineada con la estrategia
general del Fondo, su calendario y su programa de salidas.

El compromiso de la gobernanza con el impacto también se manifiesta en la posibilidad de que la
Sociedad Gestora y la empresa invertida desarrollen juntos su propia teoria del cambio o la mejoren
dentro del modelo de negocio de la compafiia potencialmente invertida

Durante la fase de estimacion del impacto se lleva a cabo un proceso de andlisis de la en el que se valora
si las empresas cumplen con los criterios de impacto establecidos, ademas de realizar una evaluacién
segun el Impact Management Project (IMP). El proceso de Due Diligence se divide en tres comités de
inversion en los que se valoran los siguientes criterios, aparte de la gobernanza, desde el punto de vista
de impacto: Misidn social, grupos de interés, Teoria del Cambio, contribucion a los ODS y metodologia
DAC-OCDE (Analisis de pertinencia, efectividad, eficiencia, impacto, sostenibilidad).

En particular y desde el punto de vista de Empleados y Gobernanza en la Due Diligence se abordaran
preguntas como:

Empleados:

e (Cuentan con una politica de RRHH en la organizacion? ¢Todos los empleados tienen
conocimiento y acceden a los beneficios?
éCuenta la empresa con una politica de RRHH que promueva el trabajo de calidad?
éCuentan con una politica de beneficios en la organizacién? iTodos los empleados tienen
conocimiento y acceden a los beneficios?

e (Existen programas de capacitacidn en la empresa? éTodos los empleados tienen derecho y
oportunidad para acceder a ellos?

e (Existe una proporcion de equidad salarial de género entre todos los empleados? Si no, éestan
dispuestos a poner los medios para cerrarla?

e (Tiene la empresa un Plan de Igualdad de empleados redactado o de facto? Si no, éestan
dispuestos a poner los medios para desarrollarlo?

e (Encaso de haberse abiertos nuevos puestos de trabajo, estos fueron ocupados al menos en un
50% por personas que fueron promovidas?

e (Tiene la empresa una politica desarrollada de contratacién de personas en grupos
desfavorecidos o en riesgo de exclusién?

e (Hay en la empresa o estan dispuestos a implementar politicas o mecanismos para asegurar
seguridad laboral, permisos de maternidad y paternidad, flexibilidad laboral, etc.?

e (Cuenta con un detalle de los empleados contratados (o trabajando) en la empresa? Numero
de empleados detallado seglin comentario
é¢Recoge la empresa recomendaciones y sugerencias de todos los empleados y actta sobre ello?
¢éLas practicas laborales de su empresa han sido certificadas o evaluadas por una entidad externa
independiente en los ultimos doce meses?

e (Cuenta la empresa con un equipo competente, con experiencia y track record en la MGI?

Gobernanza

e (Tiene la empresa un compromiso escrito con los Derechos Humanos y responsabiliza a los
directivos de respetar este compromiso?

e (la empresa procura incluir en el érgano de gobierno miembros con dominio sobre temas
ambientales y sociales, mas alla de lo puramente econémico?

e (Hay una comunicacién publica y transparente por parte de la empresa de estructura y
titularidad, desempefo financiero, desempefio social, miembros de la junta directiva entre
otras?

e (Se compromete la empresa en las comunidades que opera con su desarrollo e integracidn
social y econdmica?

e (Esla empresa transparente y honesta en el marketing y comunidad, e informa correctamente
al consumidor del contenido, el impacto, los beneficios y la proveniencia de éstos?

e (Existen mecanismos para garantizar que las relaciones con los clientes se rigen por estandares
éticos?

e (Existen mecanismos para garantizar que se comunica a los clientes la informacién sobre el
producto y asi sensibilizarlo sobre el impacto que produce?

e (Participa su empresa en alianzas o colabora con instituciones para intentar cumplir con
objetivos de inclusién de colectivos en riesgo de exclusién?

e (Mantiene la empresa alianzas estratégicas con empresas y organizaciones del ecosistema
social?

e (Aprovecha la empresa sus relaciones exteriores con otros grupos de interés para ejercer
presion y provocar cambios positivos en el sector en términos de responsabilidad social?

Se considera que el Fondo mejorard la gobernanza de toda empresa en la que invierta. Una vez
analizadas las politicas y procedimientos, se acompafiara a los equipos directivos y consejeros a realizar,
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completar o mejorar aquello con margen de mejora. El establecimiento, mejora y aplicacién de estas
politicas, sera seguido a través del “Plan de trabajo social y medioambiental” que tiene caracter
vinculante en el momento de la inversion. El seguimiento sera bisemanal al inicio del periodo de
inversion, y en cada Consejo a partir de los dos primeros afios.
éCual es la asignacion de activos y la proporcion minima de inversiones sostenibles?
v El Fondo invierte el cien (100) por ciento de su patrimonio total comprometido dedicado a

: O y inversion directa, en empresas que tengan como objeto primordial la consecucion de un impacto

social positivo y medible, y en instrumentos que cumplan con los requisitos para ser

La asignacion ae activos considerados como una inversion admisible segun lo regulado en el articulo 2.17 Reglamento
describe el porcentaje (UE) 2019/2088.

e Iverdenes an El Fondo recibe las suscripciones basadas en compromisos debido a la naturaleza de la estrategia de

PRSP R A £ + PR
Las actividades
que ajustan a la
taxonomia se
expresan como un
porcentaje de:

-El volumen de

negocios, que

refleja la
proporcién de
ingresos
procedentes

de actividades
ecologicas de
las  empresas
en las que se
invierte.

- La inversién
en activo fijo,
que muestra
las inversiones
ecoldgicas
realizadas por
las empresas
en las que se
invierte, por
ejemplo, para
la transicion a
una economia
verde.

- Los gastos de
explotacion
que reflejan las
actividades
operativas
ecoldgicas de
las empresas
en las que se
invierte.

inversion la cual se centra en invertir en activos iliquidos.

#1 Sostenibles:
incluyen las
inversiones

sostenibles con

Otras

medioambientale ) )
S medioambient

objetivos

ales o sociales

SOCIALES (100%

INVERSIONES de las inversiones #2 No
DEL FONDO sostenibles) Sostenibles:
éDe qué manera logra el uso de derivados el objetivo de inversion sostenible? incluyen las
El Fondglno utilizara produotoe SeENASIAssPara alcanzar el objetivo de inversion sostenible.  ,ersiones que
sostenible. o
suponen eI.OAa de las no pueden
inversiones _ )
¢En qué medida, como minimo, se ajustan las inversiones sostenibles con un incluirse  con
objetivo medioambiental a la taxonomia de la UE*? inversiones

No aplica al Fondo al tener su objetivo orientado al impacto social.

éInvierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fosil o la energia nuclear
que cumplan la taxonomia?

No aplica al Fondo al tener su objetivo orientado al impacto social.

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

1. AJUSTE A LA TAXONOMIA 2. AJUSTE A LA TAXONOMIA
DE LAS INVERSIONES, DE LAS INVERSIONES,
INCLUIDOS LOS BONOS EXCLUIDOS LOS BONOS
SOBERANOS* SOBERANOS*

= Ajustadas a taxonomia: Gas fosil (0%) = Ajustadas a taxonomia: Gas fdsil (0%)
= Ajustadas a la taxonomia: Energia = Ajustadas a la taxonomia: Energia

nuclear (0%) nuclear (0%)
= Ajustadas a la taxonomia (ni gas fosil ni = Ajustadas a la taxonomia (ni gas fosil ni

energia solar) (0%) energia solar) (0%)

No ajustadas a la taxonomia (100%) No ajustadas a la taxonomia (100%)

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

! Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando contribuyan a limitar el cambio climéatico (<mitigacion
del cambio climéatico>) y no perjudiquen significativamente ningln objetivo de la taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo).
Los criterios completos aplicables a las actividades econémicas relacionados con el gas f6sil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se
establecen en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.
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Las actividades
facilitadoras
permiten de forma
directa que otras
actividades
contribuyan
significativamente a
un objetivo
medioambiental.

La actividades de
transicion son
actividades para las
que todavia no se
dispone de
alternativas con
bajas emisiones de
carbono 'y que,
entre otras cosas,
tienen niveles de
emisiéon de gases de
efecto invernadero

que se
corresponden con
los mejores
resultados.

.

Los indices de
referencia son indices
que miden si el
producto financiero
logra el objetivo de
inversidn sostenible

éCudl es la proporcion minima de inversiones en actividades de transicion y facilitadoras?
No aplica al Fondo.

éCual es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental no

y4 | ajustadas a la taxonomia de la UE?

El objetivo de inversién del Fondo, tomando la definicion del Reglamento Europeo de Divulgacion

relativa a la Sostenibilidad es la realizacion de “inversiones en una actividad econdmica que contribuyan
a un objetivo social y, en particular, toda inversidon que contribuya a luchar contra la desigualdad, toda
inversion que refuerce la cohesidn social, la integracion social y las relaciones laborales, o toda inversién
en capital humano o en comunidades econémica o socialmente desfavorecidas”.
Por lo tanto, el Fondo tiene como objeto primordial la consecucién de un impacto social positivo y
medible, para ello realiza inversiones socialmente sostenibles pero no busca directamente un objetivo
ambiental aunque si tiene en cuenta los factores ambientales de sus potenciales inversiones en el proceso
de analisis de las mismas. Por ello se puede considerar que no tiene inversiones sostenibles con un
objetivo ambiental directo no ajustado a la taxonomia de la UE.

éCual es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo social?
@ Como se sefiala en el apartado anterior, el objetivo de inversion del Fondo es realizar inversiones
que contribuyan a un objetivo social, contribuyendo de forma directa a mejorar los medios de vida
de las personas mas vulnerables, facilitando el acceso a conocimientos, habilidades y recursos necesarios
para satisfacer las necesidades individuales o colectivas de manera sostenible y con dignidad.
Por lo tanto, las inversiones sostenibles del Fondo con un objetivo social representan el 100% de sus
inversiones sostenibles, ya que el objeto principal del Fondo es conseguir un impacto social positivo y
medible. El enfoque del Fondo son compafiias que empleen sus beneficios fundamentalmente en
alcanzar un objetivo social

~—— > ¢Qué inversiones se incluyen en “n22 No Sostenibles” y cual es su propésito? ¢Existen
2] garantias medioambientales o sociales minimas?

No aplica al Fondo.

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

No se ha designado ningun indice especifico como indice de referencia para determinar si el Fondo
esta en consonancia con el objetivo de inversidn sostenible.

éComo tiene en cuenta el indice de referencia los factores de sostenibilidad de forma que
esté ajustado continuamente al objetivo de inversion sostenible?

No aplica al Fondo.

éCOomo se garantiza el ajuste de la estrategia de inversidon con la metodologia del indice de
manera continua?

No aplica al Fondo.

é¢Como difiere el indice designado de un indice general de mercado pertinente?

No aplica al Fondo.

éDoénde puede encontrarse la metodologia utilizada para el calculo del indice designado?
No aplica al Fondo.

éDonde se puede encontrar mas informacion en linea especifica sobre el producto?

D >uede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:

https://globalsocialimpact.es/es/nuestro-portofolio/
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ANEXO IV

(El presente Anexo IV corresponde al Anexo | del Reglamento Delegado 2022/1288 de la Comision, de

6 de abril de 2022 en relacién a los Anexos al folleto de los fondos del articulo 8 0 9 de SFDR)

PLANTILLA DE LA DECLARACION SOBRE LAS PRINCIPALES INCIDENCIAS ADVERSAS EN MATERIA DE

SOSTENIBILIDAD

A efectos del presente anexo, se entenderd por:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

«emisiones de GEI del ambito 1, 2 y 3»: las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) de los
ambitos a que se refiere el anexo Ill, punto 1, letra e), incisos i) a iii), del Reglamento (UE) 2016/1011
del Parlamento Europeo y del Consejo (%);

«emisiones de gases de efecto invernadero (GEl)»: las emisiones de gases de efecto invernadero, como
se definen en el articulo 3, punto 1, del Reglamento (UE) 2018/842 del Parlamento Europeo y del
Consejo (%);

«media ponderada»: la ratio entre la ponderacidn de la inversion del participante en los mercados
financieros en una empresa en la que se invierte y el valor de dicha empresa;

«valor de la empresa»: la suma, al final del ejercicio presupuestario, de la capitalizacion bursatil de las
acciones ordinarias, la capitalizacion bursdtil de las participaciones preferentes, y el valor contable de
la deuda total y de las participaciones no dominantes, sin deducir el efectivo ni los equivalentes de
efectivo;

«empresas activas en el sector de los combustibles fosiles»: empresas que obtienen ingresos de la
prospeccion, la mineria, la extraccion, la produccion, la transformacion, el almacenamiento, el refinado
o la distribucion, incluidos el transporte, el almacenamiento y la comercializacion, de combustibles
fosiles, tal como se definen en el articulo 2, punto 62, del Reglamento (UE) 2018/1999 del Parlamento
Europeo y del Consejo (3);

«fuentes de energia renovable»: las fuentes renovables no fdsiles, es decir, energia edlica, energia solar
(solar térmica y solar fotovoltaica) y energia geotérmica, energia ambiente, energia de las mareas,
energia de las olas y otros tipos de energia ocednica, energia hidrdulica y energia procedente de
biomasa, gases de vertedero, gases de estaciones depuradoras de aguas residuales y biogds;

«fuentes de energia no renovable»: fuentes de energia distintas de las mencionadas en el punto 6);

«intensidad de consumo de energia»: la ratio entre el consumo de energia por unidad de actividad,
producto o cualquier otro pardmetro de la empresa en la que se invierte y el consumo de energia total
de dicha empresa;

«sectores con alto impacto climdtico»: los sectores enumerados en las secciones A H y la seccion L del
anexo | del Reglamento (CE) n.° 1893/2006 del Parlamento Europeo y del Consejo (*);

10) «zona protegida»: las zonas designadas en la base de datos comtn sobre zonas designadas (Common

Database on Designated Areas, CDDA), de la Agencia Europea de Medio Ambiente;

11) «zona con un elevado valor en términos de biodiversidad fuera de las zonas protegidas». las tierras

de elevado valor en cuanto a biodiversidad a que se refiere el articulo 7 ter, apartado 3, de la Directiva
98/70/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (°);


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr1-L_2022196ES.01003801-E0001
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr2-L_2022196ES.01003801-E0002
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr3-L_2022196ES.01003801-E0003
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr4-L_2022196ES.01003801-E0004
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr5-L_2022196ES.01003801-E0005

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

«emisiones al agua»: las emisiones directas de sustancias prioritarias, como se definen en el
articulo 2, apartado 30, de la Directiva 2000/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (°) y las
emisiones directas de nitratos, fosfatos y plaguicidas;

«zonas de alto estrés hidrico»: las regiones donde el porcentaje de extraccidn total de agua es alto
(40-80 %) o extremadamente alto (superior al 80 %) en la herramienta «Aqueduct» del Water Risk
Atlas (WRI) del Instituto de Recursos Mundiales;

«residuos peligrosos y residuos radiactivos»: los residuos peligrosos y los residuos radiactivos;

«residuos peligrosos»: los residuos peligrosos segun la definicion del articulo 3, apartado 2, de la
Directiva 2008/98/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (7);

«residuos radiactivos»: los residuos radiactivos segun la definicion del articulo 3, apartado 7, de la
Directiva 2011/70/Euratom del Consejo (5);

«residuos no reciclados»: los residuos no reciclados en el sentido de «reciclado» del articulo 3,
apartado 17, de la Directiva 2008/98/CE;

«actividades que afectan negativamente zonas sensibles en cuanto a la biodiversidad»: las
actividades que se caracterizan por todo lo siguiente:

a) las actividades implican el deterioro de los hdbitats naturales y los hdbitats de especies y
perturban a las especies que motivaron la designacion de las zonas protegidas;

b) para estas actividades no se ha aplicado ninguna de las conclusiones, medidas de mitigacion o
evaluaciones de impacto adoptadas de conformidad con alguna de las siguientes directivas,
disposiciones nacionales o normas internacionales que son equivalentes a dichas directivas:

i)  Directiva 2009/147/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (°);
ii) Directiva 92/43/CEE del Consejo (*°);

jiii) una evaluacion del impacto ambiental (EIA) de acuerdo con la definicion del articulo 1,
apartado 2, letra g), de la Directiva 2011/92/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (*1);

iv) para las actividades ubicadas en terceros paises, las conclusiones, medidas de mitigacion o
evaluaciones de impacto adoptadas de conformidad con disposiciones nacionales o normas
internacionales que sean equivalentes a las directivas y a las evaluaciones de impacto
enumeradas en los incisos i), ii) y iii);

«zonas sensibles en cuanto a la diversidad»: la red Natura 2000 de zonas protegidas, los sitios del
Patrimonio Mundial de la Unesco y las Areas Clave para la Biodiversidad (Key Biodiversity Areas, KBA),
asi como otras zonas protegidas, contempladas en el apéndice D del anexo Il del Reglamento
Delegado (UE) 2021/2139 de la Comisidn (*);

«especies amenazadas»: las especies en peligro, incluidas flora y fauna, enumeradas en la Lista Roja
Europea o en la Lista Roja de la UICN, a las que se refiere la seccion 7 del anexo Il del Reglamento
Delegado (UE) 2021/2139;

«deforestacion»: la conversion temporal o permanente por actividad humana de zonas boscosas en
zonas no boscosas;


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr6-L_2022196ES.01003801-E0006
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr7-L_2022196ES.01003801-E0007
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr8-L_2022196ES.01003801-E0008
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr9-L_2022196ES.01003801-E0009
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr10-L_2022196ES.01003801-E0010
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr11-L_2022196ES.01003801-E0011
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr12-L_2022196ES.01003801-E0012

22) «principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas»: los diez principios del Pacto Mundial de las
Naciones Unidas;

23) «brecha salarial entre hombres y mujeres, sin ajustar»: la diferencia entre los ingresos brutos medios
por hora de los hombres asalariados y de las mujeres asalariadas, en porcentaje de los ingresos brutos
medios por hora de los hombres asalariados;

24) «junta directiva»: los drganos de administracion, direccion o supervision de una sociedad;

25) «politica de derechos humanos»: el compromiso politico sobre derechos humanos, aprobado a nivel
de la junta directiva, de que las actividades econdmicas de la empresa en la que se invierte se
ajustardn a los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos;

26) «alertador»: un denunciante segun la definicion del articulo 5, apartado 7, de la Directiva (UE)
2019/1937 del Parlamento Europeo y del Consejo (3);

27) «contaminantes inorgdnicos»: las emisiones dentro o por debajo de los niveles de emision asociados
con las mejores técnicas disponibles (NEA-MTD), segun la definicion del articulo 3, apartado 13) de la
Directiva 2010/75/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (**), para la industria de productos
quimicos inorgdnicos de gran volumen (sdlidos y otros productos);

28) «contaminantes atmosféricos»: emisiones directas de dioxido de azufre (SO;), oxidos de nitrégeno
(NO,), compuestos orgdnicos voldtiles no metdnicos (NMVOC) y particulas finas (PM;s), sequn las
definiciones del articulo 3, apartados 5 a 8, de la Directiva (UE) 2016/2284 del Parlamento Europeo y
del Consejo (*°), amoniaco (NHs), como se contempla en dicha Directiva, y metales pesados (HM), a
que se refiere el anexo | de dicha Directiva;

29) «sustancias que agotan la capa de ozono»: las sustancias enumeradas en el Protocolo de Montreal
relativo a las sustancias que agotan la capa de ozono.

A efectos del presente anexo, se aplicardn las férmulas siguientes:

1) lavariable «emisiones de GEI» se calculard aplicando la formula:

i ; -
Z ( valor actual de la inversion;

— X emisiones de GEI del ambito (x) de la empresa en la que se inviertei)
valor de la empresa en que se invierte;

2) lavariable «huella de carbono» se calculard aplicando la férmula:

i valor actual de la inversién;
n\valor de la empresa en que se invierte;

valor actual del total de inversiones (millones EUR)

X emisiones de GEI de los ambito 1,2 y 3 de la empresa en la que se inviertei)

3) lavariable «intensidad de GEI de las empresas en las que se invierte» se calculard aplicando la formula:

2 ( valor actual de la inversion; emisiones de GEI de los ambitos 1,2 y 3 de la empresa en la que se inviertei)

X
valor actual del total de inversiones (millones EUR) ingresos (millones EUR) de la empresa en que se invierte;
n

4) la variable «intensidad de GEI de las entidades soberanas» se calculard aplicando la formula:

i

Z( valor actual de la inversién; emisiones de GEI de los ambitos 1,2 y 3 del paisi)
%
valor actual del total de inversiones (millones EUR) Producto Interior Bruto;(millones EUR)

5) la variable «activos inmobiliarios ineficientes» se calculard aplicando la formula:

((valor de los activos immobiliarios constituidos antes del 31/12/2020 con certificado de eficiencia energética «C» o inferior) +
(valorde los activos imobiliarios constituidos antes del31/12/2020 con demanda de energia primaria inferior a la de un edificio de consumo de energia casi nulo
seginladirectiva2010/31/UE))
Valor de los activos imobiliarios que deben cumplir las normas relativas al certificado de eficiencia energética y a los
edificios de consumo de energia casinulo
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A efectos de las formulas, se entenderd por:

1) «valor actual de la inversion»: el valor en euros de la inversion del participante en los mercados
financieros en la empresa receptora de la inversion;

2) «valor de la empresa»: la suma, al final del ejercicio presupuestario, de la capitalizacion bursdtil de las
acciones ordinarias, la capitalizacion bursdtil de las participaciones preferentes, y el valor contable de
la deuda total y de las participaciones no dominantes, sin deducir el efectivo ni los equivalentes de
efectivo;

3) «valor actual de todas las inversiones»: el valor en euros de todas las inversiones del participante en
los mercados financieros;

4) «edificio de consumo de energia casi nulo», «<demanda de energia primaria» y «certificado de eficiencia
energética»: las definiciones respectivas incluidas en el articulo 2, apartados 2, 5 y 12, de la Directiva
2010/31/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (*°).

CUADRO 1

Declaracion acerca de las principales incidencias adversas de las decisiones de inversion sobre los factores
de sostenibilidad.

Participante en los mercados financieros:
GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND Il SPAIN FESE (V-06975460)

LEl: 9598006P8WWBCD3W1X31

Resumen

GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND Il SPAIN FESE considera las principales incidencias adversas de sus decisiones de
inversion sobre los factores de sostenibilidad. Esta declaracion consolidada aborda dichas incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad de GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND Il SPAIN FESE.

La declaracién relativa a las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad cubre el periodo de
referencia del 1 de enero de 2023 al 31 de diciembre de 2023.

Dado que 2022 fue el primer afio en que el Fondo reporté estos indicadores, en 2023 observamos y describimos los
cambios en relacién con la linea de base. A partir de los resultados obtenidos, podemos destacar las siguientes
observaciones sobre los impactos adversos del Fondo en cuestiones de sostenibilidad:

- ElFondo no tiene exposicién a empresas que (i) estén activas en el sector de los combustibles fésiles, (ii) hayan
presentado incidentes de discriminacidn, (iii) violen los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas o
de la OCDE para Empresas Multinacionales, o (iv) estén implicadas en la fabricacion o venta de armas
controvertidas.

- Las empresas de la cartera del Fondo no producen emisiones al agua ni residuos peligrosos y/o radioactivos.

- En cuanto a las emisiones de GEl, al comparar con el afio pasado, observamos una disminucién del 29%.
Revoolt logré reducir sus emisiones de GEI en un 73% al disminuir el consumo de energia eléctrica gracias a
una flota de vehiculos mas pequefia en comparacién con el afio pasado. Por otro lado, Sqrups redujo sus
emisiones de GEl en un 69% al mejorar el seguimiento de los desplazamientos in itinere de sus trabajadores,
obteniendo un nimero mas preciso e inferior al del afio pasado.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32022R1288#ntr16-L_2022196ES.01003801-E0016

El 100% (3 de 3) de las empresas en las que invierte el Fondo han incorporado la reduccién de emisiones de
GEI en su modelo de negocio.

Descripcidn de las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad

Indicadores aplicables a las inversiones en las empresas en las que se invierte

Indicador de sostenibilidad en relacién
con incidencias adversas

Parametro

Incidencia
[afio
2022]

Incidencia
[afo
2023]

Explicacién

Medidas adoptadas,
medidas previstas y
objetivos
establecidos para el
proximo periodo de
referencia

INDICADORES RELACIONADOS CON EL CAMBIO CLIMATICO Y OTROS INDICADORES RELACIONADOS CON EL MEDIO

de las empresas

GEl de las

AMBIENTE
Emisiones de 1.Emisiones de GEIl |[Emisiones de GEI|43,67 101,6 Para los Por segundo afio
gases de efecto del ambito 1 indicadores 1, 2y [consecutivo, el
invernadero (GEl) 3 se ha utilizado la [Fondo ha
Calculadora de acompaiado a las
Huella de Carbono lempresas de su
para cartera en el
Organizaciones  |desarrollo de
2007-2023 (v.29) |capacidades
del Ministerio paralinternas para la
la Transicidn medicion y gestién
Ecoldgica y el Reto [de emisiones. Este
Demografico mecanismo ha
(MITECO) y la mejorado la
metodologia de  |precision de los
calculo de alcance |datos para los
3 del GHG indicadores 1,2y 3,
Protocol. ayudando a reducir
los impactos
adversos de la
cartera.
Emisiones de GEI|{ 18,58 53,16
del ambito 2
Emisiones de GEI| 155,24 |89,91
del ambito 3
Emisiones 217,50 (244,13
totales de GEI
2.Huella de carbono[Huella de 96,67 40,89
carbono
3.Intensidad de GEl |Intensidad de 81,28 58,09




en las que se
invierte

empresas en las
que se invierte

4.Exposicidn frente [Proporcionde 0% 0% Ninguna de las El Fondo aspira a
a empresas inversiones en empresas mantener la
activas en el empresas activas invertidas (0/3)  |exposicidn en el 0%.
sector de los en el sector de obtiene ingresos
combustibles los combustibles derivados de
fosiles fosiles combustibles

fosiles

5.Proporcidn de Proporcion de 100% 100% [Todas las
producciény consumo de empresas del
consumo de energia no fondo (3/3) tienen
energia no renovable y de un consumo de
renovable produccién de energia

energia no proveniente de
renovable de las fuentes de energia
empresas en las no renovable, o no
que se invierte disponen de un
procedente de certificado de
fuentes de Garantia de
energia no Origen.
renovable en .
comparacién con Ninguna (_je )
fentes de nuestras |nvert’|das
energia produce energia.
renovable
(proporcion
respecto de la
totalidad de las
fuentes de
energia)

6.Intensidad de Consumo de 0,20 0,17 Empresas La nueva empresa

consumo de
energia por sector
de alto impacto
climatico

energia en GWh
por millones EUR
de ingresos de
las empresas en
las que se
invierte, por
sector de alto
impacto
climatico

invertidas en
sectores de alto
impacto climatico:

Seccion G
(comercializacion
al por mayor vy al
por menor)

Seccion H
(transporte y
almacenamiento)

incorporada al
portafolio, Jetnet
WIMAXS.L.,
pertenece al sector
de actividad
econdmica “J —
Informaciény
Comunicaciones”,
especificamente a
Telecomunicaciones
(61), el cual no se
considera un sector




de alto impacto
climatico.

El indicador podria
aumentar el
proximo afo con la
posible
incorporacién de
empresas que
pertenecen a
sectores de alto
impacto climatico.

emisiones al
agua generadas
por las empresas
en las que se
invierte por

millon EUR

empresas
invertidas (0/3)
vierte residuos
contaminantes al
agua.

Biodiversidad 7.Actividades que |Proporciénde |0% 0% Jetnet WIMAX S.L.,|Como parte de su
afectan inversiones en al ofrecer servicios|proceso de andlisis
negativamente a [empresas con de conexién a de inversion, el
zonas sensibles  |sedes u internet en zonas [Fondo garantiza
encuantoala operaciones rurales de Espanfia, [que todas las
biodiversidad ubicadas en tiene instaladas  |empresas cumplan

zonas sensibles bases de con los requisitos
en cuanto a la telecomunicacién jambientales
biodiversidad o inaldmbrica en necesarios,
cerca de ellas zonas forestales |especialmente si su
cuando las del territorio actividad afecta
actividades de espanol. Sin zonas protegidas en
dichas empresas embargo, la su busqueda por
afectan empresa cumple |cumplir los
negativamente a con todas las impactos sociales
esas zonas regulaciones de su modelo de

pertinentesy el [negocio. El fondo se

impacto ambientallicompromete a

es minimo, ya que |realizar este

se ocupa una procedimiento de

superficie manera diligente.

reduciday la

vegetacion

afectada es

minima, por tanto,

no hay dafio o

afeccidon negativa

a considerar.

Agua 8.Emisiones al agua [Toneladas de 0% 0% Ninguna de las  |El Fondo aspira a

mantener su
exposicidn a este
indicador en 0%.




invertido (media
ponderada).

Residuos

9.Ratio de residuos

peligrosos y
residuos
radiactivos

Toneladas de

residuos
peligrosos y
residuos
radiactivos
generadas por
las empresas en
las que se
invierte por
millén EUR
invertido (media
ponderada)

0%

0%

Ninguna de las
empresas
invertidas (0/3)
genera residuos
peligrosos y ni
desechos
radioactivos.

El Fondo aspira a
mantener su

exposicidn a este
indicador en 0%.

INDICADORES SOBRE ASUNTOS SOCIALES Y LABORALES, EL RESPETO DE LOS DERECHOS HUMANOS Y LA LUCHA
CONTRA LA CORRUPCION Y EL SOBORNO

Asuntos sociales y
laborales

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

inversiones en
empresas sin
politicas para
realizar un
seguimiento del
cumplimiento de
los principios del
Pacto Mundial
de las Naciones
Unidas o de las
Lineas
Directrices de la

OCDE para

porfolio del Fondo
no cuentan con
politicas
especificas para
realizar un
seguimiento del
cumplimiento de
los principios del
Pacto Mundial de
la ONU o de las
Lineas Directrices
de la OCDE para

Empresas

10.Infracciones de |Proporciénde |0% 0% Ninguna delas  [El Fondo aspira a
los principios delfinversiones en empresas mantener su
Pacto Mundial |empresas que invertidas (0/3) ha |exposicidn a este
de las Naciones |han estado estado relacionadalindicador en 0%.
Unidas y de las [relacionadas con con infracciones
Lineas infracciones de de los principios
Directrices de la [los principios del del Pacto Mundial
Organizacion de [Pacto Mundial de las Naciones
Cooperaciony |de las Naciones Unidas y de las
Desarrollo Unidas y de las Lineas Directrices
Econdmicos Lineas de la OCDE.

(OCDE) para Directrices de la
Empresas OCDE para
Multinacionales [Empresas
Multinacionales
11.Ausencia de Proporcidbnde |0% 0% Las empresas del [El Fondo continuard

asegurando la
existencia de
politicas y
procedimientos
alineados con el
Pacto Mundial de
las Naciones Unidas
o de las Lineas
Directrices de la
OCDE para
Empresas
Multinacionales, y
en el caso de no




Empresas
Multinacionales

Empresas
Multinacionales
0 sin
mecanismos de
gestion de
reclamaciones o
quejas para
abordar las
infracciones de
los principios del
Pacto Mundial
de las Naciones
Unidas o de las
Lineas
Directrices de la
OCDE para
Empresas
Multinacionales

Multinacionales.
Sin embargo, la
Due Diligence
Social por la que
pasan todas las
invertidas busca
garantizar que se
tienen
implantados
politicas y
procedimientos
que protejan a los
distintos
stakeholders
(clientes,
empleados,
proveedores, etc),
0 en caso de no
tenerlas, que
tienen la
disposicion de
implantarlas.

disponer de ellos,
colaborara en su
creacion.

12.Brecha salarial
entre hombres y
mujeres, sin
ajustar

Brecha salarial
promedio entre
hombres y
mujeres, sin
ajustar, de las
empresas en las
que se invierte

0%

0%

Ninguna de las
compaiiias
invertidas (0/3)
declara la
existencia de una
brecha salarial
entre hombres y
mujeres.

La Due Diligence
Social por la que
pasan todas las
invertidas recoge
informacioén al
respecto y busca
que exista
igualdad de
condiciones
laborales entre
todos los
empleados.

El Fondo aspira a
mantener su
exposicidn a este
indicador en 0%.

13.Diversidad de
género de la
junta directiva

Proporcidn entre
el nimero de
mujeres en la

junta directiva y

0%

0%

Ninguna de las
empresas
invertidas (0/3)

tiene mujeres en

El fondo aspira a
aumentar la
presencia de

mujeres en las




el nimero total
de miembros
(hombresy
mujeres) de la
junta directiva
de las empresas
en las que se
invierte

la junta directiva
de las empresas.

juntas directivas de
sus participadas

14.Exposicion a
armas
controvertidas
(minas
antipersonas,
municiones en
racimo, armas
guimicasy
armas
bioldgicas)

Proporcionde (0%
inversiones en
empresas
relacionadas con
la fabricacién o
la venta de
armas
controvertidas

0%

Ninguna de las
empresas
invertidas (0/3)
estd involucrada
con la fabricacion
o venta de armas
controvertidas.

El Fondo aspira a
mantener su

exposicidn a este
indicador en 0%.

Otros indicadores de las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad

15. Inversiones en |Porcentaje de 0% 0% Todas las Dentro del porfolio,
empresas sin inversiones en empresas dos empresas
iniciativas de empresas invertidas (3/3)  |(Sqrups y Revoolt)
reduccion de participadas sin tienen una tienen modelos de
emisiones de iniciativas de iniciativa de negocio que, de
carbono reduccion de reduccion de manera inherente,

emisiones de emisiones de contribuyen a

carbono carbono inherente [reducir las

destinadas a a su modelo de emisiones de CO2.

alinearse con el negocio. Adicionalmente,

Acuerdo de Jetnet WIMAX

Paris. planea cambiar
todos sus vehiculos
por modelos
hibridos. Al calcular
la huella de carbono
de cada una,
podremos
monitorear cémo
estas acciones
afectan el medio
ambiente en el
transcurso del
tiempo.

16. Incidentes de |1. Nimerode [1. 0 1.0 Ninguna de las El Fondo aspira a

discriminacion

incidentes de

empresas

mantener su




discriminacion
denunciados en

2.

2.0

invertidas (0/3)

exposicidn a este

reporta incidentes findicador en 0%.
las empresas de discriminacion.
participadas,
expresado como
media

ponderada.

2. Numero de
incidentes de
discriminacién
gue han dado
lugar a sanciones
en las empresas
participadas,
expresado como
media
ponderada.

Descripcidn de las politicas para determinar y priorizar las principales incidencias adversas sobre los factores de
sostenibilidad

[Informacién mencionada en el articulo 7] Esa descripcion debe realizarse indicando la fecha en la que el érgano de
gobierno de GSI aprobd las politicas, el modo en que se asigna la responsabilidad de la aplicacion de las politicas, los|
métodos para asignar los indicadores, cualquier margen de error asociado con los métodos y las fuentes de datos
utilizadas. Si alguna de esa informacién no estd disponible se deben detallar los esfuerzos realizados para obtener la
informacion

GSIl considera las Principales Incidencias Adversas en materia de Sostenibilidad en todos sus productos de Inversién. La
intencionalidad de generar un impacto social positivo y medible es un distintivo de la actividad de GSIl y por esta razén, integra los
aspectos medioambientales, sociales y de gobernanza (ASG) y la gestion del impacto en todas las fases de su ciclo de inversién. En
este sentido, realiza un proceso de diligencia debida para identificar, prevenir, mitigar y explicar cdmo se abordan las PIAS.

El analisis de las PIAS se hace considerando el tamafio, la escala de las operaciones y la naturaleza especifica de la empresa. Asi se
considera la magnitud del impacto de las incidencias adversas de manera individualizada.

La Politica de Inversién Responsable de la gestora, aprobada en fecha 2 de enero de 2023. Se redacté segun la legislacion vigente
sobre sostenibilidad en el sector de los servicios financieros y alineada con los estandares, principios y directrices internacionales,
como los Principios Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos y los Objetivos de Desarrollo Sostenible. Esta politica
determina y prioriza la gestién de incidencias adversas, y estipula los roles y responsabilidades que garantizan su funcionamiento
eficaz y la identificacion de la materialidad de los impactos adversos.

Politicas de implicacion

[Informacion mencionada en el articulo 8] Se debe proporcionar resumen breve sobre las politicas de implicacion (si
procede) que reduzcan las incidencias adversas. Estos resimenes deben describir los indicadores de incidencias
adversas que se tienen en cuenta en las politicas de implicacion y como se adaptaran las politicas cuando no
reduzcan las incidencias adversas en mds de un periodo.

La gestora se cred con el objetivo de favorecer la inclusién de grupos desfavorecidos y generar un doble impacto positivo, social y/o|
medioambiental, ademdas de rentabilidad financiera. Se esfuerza por construir comunidades sostenibles, equitativas, saludables y diversas




mediante la combinacién de practicas empresariales innovadoras y un comportamiento ejemplar en materia ambiental, social y de gobernanza
(ASG).

A través de las siguientes politicas, se busca garantizar la igualdad, diversidad e inclusidn social y econdmica, tanto internamente como en sus
empresas invertidas, extendiendo estos principios a todos sus grupos de interés:

e LaPolitica de Inversidon Responsable permite analizar y monitorizar sistematicamente las incidencias adversas en temas ASG. Se enfoca
en reducir dichas incidencias mediante medidas de mitigacién adecuadas, como la no inversion (criterios de exclusidn), desinversion,
reduccion de la exposicion o la puesta en observacion de determinados activos o emisores. También se iniciaran acciones de
implicacion necesarias para abordar estos problemas.

e la Politica de lIgualdad, Diversidad e Inclusién refleja el firme compromiso con la igualdad de oportunidades y el trato no
discriminatorio, rechazando practicas o conductas basadas en prejuicios relacionados con nacionalidad, origen étnico, color de piel,
estado civil, responsabilidad familiar, religién, edad, discapacidad, condicién social, opinidn politica, estado serolégico y de salud,
género, sexo, orientacion sexual, identidad y expresién de género. Esta politica se aplica internamente en todos los aspectos del
empleo y se extiende a las empresas en las que la gestora invierte, asegurando que estas también cumplan con los mismos estandares
de igualdad y no discriminacién.

e LaPolitica de Sostenibilidad o Ambiental, Social y de Buen Gobierno (ASG) establece los objetivos generales y estructura las bases que
deben regir la estrategia de desarrollo sostenible a nivel de la entidad y todos los grupos de interés con los que se relaciona. La gestora
promovera, a través de sus representantes en los drganos de administracion de las entidades participadas, el alineamiento de sus|
politicas con las de GSlI, asegurando que sigan principios y directrices coherentes con esta politica. El Departamento de Medicidn de|
Impacto se encarga de implementar, supervisar, controlar y corregir los fallos de los indicadores clave asociados a los objetivos|
descritos, garantizando que los compromisos en materia de sostenibilidad se cumplan de manera efectiva.

Referencias a normas internacionales

[Informacion mencionada en el articulo 9] Deben indicar si hay cddigos de conducta empresarial responsable y
normas reconocidas internacionalmente sobre diligencia debida y como cumplen los objetivos del acuerdo de Paris.
Para ello se deben incluir los indicadores utilizados para considerar las principales incidencias adversas, los métodos
y datos utilizados para medir la observancia o cumplimiento de los cddigos y acuerdos internacionales y como
predicen las incidencias adversas, y si se utiliza un escenario climatico prospectivo.

El proceso de inversién de GSlI, asi como las herramientas y politicas desarrolladas, estan alineadas con los Principios Rectores sobre|
las Empresas y los Derechos Humanos y los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la ONU. Nuestro proceso de Debida Diligencia para
todas las empresas invertidas utiliza filtros que garantizan la identificacion, prevencion, mitigacion y gestion de las incidencias
adversas, cumpliendo con la legislacion local e internacional, indicadores ASG y sostenibilidad medioambiental y del impacto. Este
proceso incluye la recoleccion de datos exhaustivos que analizan el modelo de negocio y la estrategia de impacto de las potenciales
inversiones en las siguientes dimensiones:

(i) Misién social,

(i) Grupos de interés,

(iii) Sostenibilidad medioambiental,

(iv) Teoria del cambio,

(v) Contribucién a los ODS,

(vi) Gobernanza,

(vii) Contribucidn a los objetivos de impacto de los fondos de la gestora,

(viii) Criterios OCDE-CAD: Relevancia, impacto generado y sostenibilidad del impacto.

Como inversores de impacto y en cumplimiento con la legislacion aplicable, GSII también introduce los Principales Impactos Adversos
(PIAs) identificados por el Reglamento de la UE sobre divulgacion de informacién financiera sostenible (SFDR). Esta metodologia y el
uso de datos detallados nos permiten identificar eficazmente las incidencias adversas y tomar medidas adecuadas para gestionarlas,




Comparacion historica
[Informacion mencionada en el articulo 10]

En 2023, el fondo incorporé a su cartera a Jetnet WIMAX S.L., una empresa global de servicios de telecomunicaciones que proporciona
internet de alta velocidad, telefonia fija y movil en areas rurales de Andalucia. Su objetivo social es mejorar la conectividad y reducir
el aislamiento en comunidades con menos de 3.000 habitantes. Operando en el sector de Informaciéon y Comunicaciones (Cédigo 61:
Telecomunicaciones), Jetnet WIMAX no se encuentra entre los sectores de alto impacto climatico, como se confirma por su huella de|
carbono calculada en 10,62 toneladas por millén de euros (10,62Tn/ME). En esta huella, el alcance 1, que incluye el consumo de|
combustibles por la flota de vehiculos utilizados, representa el 46% del total de emisiones. Como parte de su plan para reducir]
emisiones, la empresa tiene la intencion de reemplazar gradualmente sus vehiculos por modelos hibridos, lo que podria disminuir su
huella de carbono en los préximos afios.

Por otro lado, las empresas que se informaron por primera vez el afio pasado mostraron una evolucion positiva en sus indicadores.
Se observa que el aumento de las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) en los diferentes alcances esta en linea con el
crecimiento de la actividad de estas empresas. Sin embargo, al analizar la huella de carbono, que esta ajustada segun el tamafio de
cada negocio, se nota una disminucion con respecto al afio anterior. Esto refleja los esfuerzos de las empresas por lograr un
crecimiento sostenible mediante una gestion mas eficiente de los recursos disponibles.

Adicionalmente, Sqrups ha mejorado el proceso de recopilacién de datos necesario para calcular las PIAS, lo que ha permitido una
mayor precisién en los niUmeros reportados en 2023.
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GLOBAL
SOCIAL IMPACT

INVESTMENTS

ANEXO V

Informacion periddica de los productos financieros a que se refieren el articulo 9, apartados 1 a 4 bis, del
Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 5, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

NOMBRE

DEL

PRODUCTO:

GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND I

IDENTIFICADOR DE ENTIDAD JURIDICA:

Inversion sostenible EN PROCESO (LEI)
significa una inversion SPAIN FESE
en una actividad . . . , . .. . > . S
econdmica que C¢Este producto financiero tenia un objetivo de inversion sostenible?
contribuye a un objetivo
medioambiental o ©0 Si @O [ ] No
social, siempre que la
inversion no cause un - o . . 7 2s
A [l Ha realizado inversiones 0 Ha promovido caracteristicas
perjuicio significativo a
ningtin objetivo sostenibles con un objetivo medioambientales o sociales y, aunque
mefj'lc’amb'e”ta' 2 medioambiental: % no tiene como objetivo una inversién
social 'y que las . ; . L.
SRS &7 (65 GG 92 . _ sostenible, tendra un porcentaje minimo
- . - 0 en actividades econdmicas 0 . . :
invierte sigan practicas _ del__% de inversiones sostenibles
de buena gobernanza. gque pueden considerarse
medioambientalmente O con un objetivo medioambiental,
sostenibles con arreglo a la en actividades econémicas que
La taxonomia de la UE taxonomia de la UE pueden considerarse
es un sistema . . .
e . medioambientalmente sostenibles con
clasificacidn previsto en
el Reglamento (UE) arreglo a la taxonomia de la UE
2020/852 por el que se [J en actividades econdmicas
establece una lista de 1 con un objetivo medioambiental,
vidad que no pueden
EIRs LR i en actividades econémicas que no
econémicas considerarse g »
medioambientalmente medioambientalmente [ Eeinsle e
sostenibles. Dicho . medioambientalmente sostenibles con
, sostenibles con arreglo a la
Reglamento no incluye 2 de la UE arreglo a la taxonomia de la UE
una lista de actividades taxonomia de la
economicas [0 con un objetivo social
socialmente
sostenibles. Las . . . . fng
o . Ha realizado inversiones Ol Ha promovido caracteristicas
inversiones sostenibles
con un objetivo sostenibles con un objetivo medioambientales o sociales, pero no ha
medioambiental social: 100% realizado ninguna inversién sostenible
pueden ajustarse, o no,
iy
11
W

¢En qué grado se ha cumplido el objetivo de inversion sostenible de este producto
financiero?

Global Social Impact Fund Il Spain, FESE (el Fondo) se creé en diciembre de 2021 con el
objetivo de canalizar capital privado para generar un crecimiento inclusivo y mejorar los
medios de vida de las personas mas vulnerables en Espana. Su misidon es crear puestos
de trabajo estables y de calidad y facilitar el acceso a bienes y servicios.



El Fondo invierte en modelos de negocio sostenibles que tienen un alto potencial de
crecimiento, un equipo gestor sélido y un impacto social y medioambiental claro y
medible. Estas compafias se comprometen a contribuir, principalmente mediante la
creacion de puestos de trabajo dignos y estables o mediante el acceso a bienes y
servicios, a mejorar las condiciones de vida de las personas vulnerables. Las cuales,
debido a un entorno personal y socioecondmico debilitado, estdn excluidas de
oportunidades de empleo, educacién y participacion social.

En diciembre de 2021 el Fondo acometid su primera inversiéon en Revoolt: una empresa
operadora logistica de ultima milla especializada en la distribuciéon de bienes de
consumo creada con un enfoque social por medio de (i) la creacién de empleo
indefinido con condiciones dignas para todos sus empleados, particularmente para
colectivos en situacién de vulnerabilidad en un sector que en Espafia carece de este tipo
de empleo; (ii) la distribucién por medio de una flota multimodal en su mayoria 0
emisiones. Ademas, por medio de un proyecto (Fresh Now) da acceso a su plataforma
a pequenas tiendas de barrio, digitalizdndolas y dandoles acceso a la plataforma de
Revoolt.

A diciembre 2023 Revoolt completd 574.378 eco-pedidos entregados desde el inicio de
sus operaciones lo que significa un ahorro de emisiones de 407,10 Tn de CO2. Ademas,
logré emplear a 73 personas ofreciéndoles condiciones laborales dignas.

En julio de 2022 el Fondo acometid su segunda inversidon en Sqrups: una cadena de
tiendas de barrio (outlet urbano de gran consumo) especializada en la comercializacion
de productos bdasicos de la cesta de la compra a precios muy por debajo de mercado.

A diciembre 2023 Sqrups comercializé 17.002.396 productos, a los que aplica
descuentos de entre el 20% y el 80% de su precio de mercado. El precio medio de venta
es de en torno a 80 céntimos de euro y los productos incluyen productos de
alimentacién y cuidado personal de primeras marcas. Estos productos son adquiridos
como restos de campanas comerciales o como productos descatalogados por las
marcas y son por tanto, adquiridos directamente a sus fabricantes y mayoristas evitando
que se conviertan en residuos.

El impacto social de Sqrups esta centrado, en el plano social, en el acceso a productos
de calidad a precios reducidos. También, en el plano medioambiental, evita la
generacién de residuos de fabricantes, que obtienen una oportunidad de salida a
excedentes de produccién. En el plano econdmico, evita pérdidas derivadas del coste
de almacenaje y los costes derivados de la alternativa: la destruccién de los productos.

En julio de 2023, el Fondo realizd su tercera inversién en Jetnet, un operador de
telecomunicaciones con sede en Granada y autorizado por la Comisidon Nacional del
Mercado de la Competencia (CNMC). La empresa se especializa en proporcionar
servicios de acceso a internet de banda ancha y telefonia en municipios rurales, la
mayoria de los cuales tienen menos de 3.000 habitantes. Su misién es reducir la brecha
digital y mitigar la sensacién de aislamiento en las comunidades atendidas.

Para diciembre de 2023, Jetnet habia facilitado acceso a internet en 298 municipios
rurales con menos de 3.000 habitantes. Ademas, en el 15% de estos municipios, la
empresa implemento fibra éptica para mejorar la velocidad de conexidn. El impacto de
Jetnet se centra en mejorar la conectividad de los habitantes de zonas rurales en
Espafia, donde otras compafiias no ofrecen servicios o los ofrecen a precios mas altos y
con una calidad inferior. Esto ha mejorado la comunicacién y el acceso a servicios en
linea para los residentes de las comunidades donde Jetnet opera.



¢Como se han comportado los indicadores de sostenibilidad?

A través del modelo de negocio de las tres invertidas del Fondo, se ha llegado a
comercializar o implementar mas de 17 millones de productos o servicios. Es decir que
los clientes de estas empresas han podido acceder a productos o servicios sostenible,
ya sea bienes de consumo a un precio asequible en el caso de Sqrups, reparto de ultima
milla sostenible en el caso de Revoolt y lineas de internet WIMAX y fibra dptica para los
clientes de Jetnet en municipios rurales.

La Sociedad Gestora del Fondo cree que una de las palancas principales para mejorar
los medios de vida de las personas mas vulnerables en Espafa es el acceso a empleo
decente. A través de las invertidas se estan apoyando 305 puestos de trabajo decente.
De estos puestos de trabajo, el 42% estuvieron ocupados por personas en situacion de
vulnerabilidad (personas inmigrantes, jévenes en riesgo de exclusion, personas mayores
de 45 afios, etc.)

En relacidn con la dimensién medioambiental, el 100% de nuestras empresas invertidas
tienen una estrategia medioambiental integrada en su modelo de negocio. Segun las
estimaciones realizadas, Sqrups consiguié mitigar en torno a 266,90 toneladas de
CO2eq a través de la venta de sus productos, evitando que estos fueran desperdicios y
acabasen incinerados. Por el lado de Revoolt, el historico de CO2 mitigado es de 407,10
toneladas

Por ultimo, tras realizar una inversién se elabora un plan de trabajo para la
implementacion de politicas y procedimientos en cuestiones sociales,
medioambientales y de gobernanza.

El promedio de consecucidn de estos planes de trabajo estd en 56% entre nuestras
empresas invertidas. Jetnet ya ha comenzado el proceso de autodiagndstico para iniciar
la certificacion BCorp, la cual espera conseguir en 2024. Sqrups a lo largo de 2023 a
dado pasos significativos hacia la mejora de su gobernanza, implementando politicas y
programas de formacién y divulgacion de beneficios para su personal.

Consecucion del plan de trabajo implantacién politicas y procedimientos sociales, medioambientales

y de gobernanza

Dimension y compromisos pueden ser incluidos Revoolt | Sqrups | Jetnet Promedio

Mision Social

Identidad propia empresa, compartida por todo el equipo, que
declare la problemdtica social y medioambiental que interviene

50% 68% 30%

mediante su modelo de negocio. 49%

Certificacion BCorp que certifica nuestro compromiso por maximizar
el impacto con nuestros diferentes stakeholders.

Stakeholders — Empleabilidad

Desarrollar alianzas con asociaciones de empleo quienes aportan su 41% 83% 60%
know-how sobre la contratacion de personas de colectivos en riesgo
de pobreza y/o exclusion.




Politica de Recursos Humanos:

- Rutas formativas personalizadas

- Planes de desarrollo profesional, con estrategias de gestion
del talento que promuevan la promocion interna

- Creacion y mantencion de un entorno de contratacion
profesional que promueve estabilidad y empleo digno

- Desarrollar el area de Calidad recogiendo las
recomendaciones y sugerencias de todos los empleados y
actuando sobre ello

61%

Stakeholders — Proveedores
Politicas de contratacion y gestion de proveedores:

- Mecanismos o instrumentos para facilitar el acceso y
desarrollo de pequefios proveedores y locales. Formalizar
la politica de seleccion de los proveedores actuales segun
criterios estipulados por la compaiiia y que vayan en
relacion a valores éticos y de libre competencia.

- Obligaciones hacia los proveedores de pago u otras de
forma justa y a tiempo.

- Criterios sostenibles de seleccion de proveedores buscando
garantizar que no tengan impacto negativo en la sociedad.

100%

65%

50%

72%

Sostenibilidad medioambiental

Desarrollo de matriz de indicadores vinculados directamente a los
Principales Impactos Adversos en la Sostenibilidad - PIAS (de
acuerdo al marco establecido por la SFDR), los cuales serdn
reportados anualmente.

Desarrollo de dashboard de indicadores MGl medioambiental

Informes del seguimiento de indicadores (segmentado por los
criterios que tenga Revoolt).

Disefiar politicas y procedimientos de la empresa ademds de
informes especificos, en donde demuestre si cuenta con: cadena de
valor sostenible, mecanismos para la gestion de desechos, etc.

83%

43%

14%

47%

Teoria del Cambio
Tesis de Impacto de la problemdtica que estd abordando.
Teoria del Cambio / O una Cadena de causalidad.

Matriz de KPIs organizados segun la cadena de causalidad con
indicadores de producto (output) y resultado (outcome).

Marco de resultados de la matriz de KPIs (frecuencia, fuente de
informacidn, responsable, metas, etc.)

Evolucion de los indicadores propios al modelo de negocio

100%

100%

83%

94%




Evolucidn de indicadores sobre empleabilidad*

OoDS

Metas e indicadores de los ODS a los cuales contribuye.

Sistema de gestion de su modelo de negocio a partir de los
resultados de la evaluacion a través de los ODS

Mecanismo de promocidn y difusion de la importancia de intervenir
en estos ODS.

83%

80%

25%

63%

Gobernanza

Una comunicacion publica y transparente por la empresa de
estructura y titularidad, desempefio financiero, desempeiio social,

miembros de la junta directiva entre otras.

Mecanismos para incluir en el drgano de gobierno miembros con
dominio sobre temas ambientales y sociales, mds alld de lo
puramente econémico.

Una politica transparente y honesta en el marketing y comunidad, e
informa correctamente al consumidor del contenido, el impacto, los
beneficios y la proveniencia de éstos.

Una politica que integre a las comunidades en las que opera con su
desarrollo e integracion social y economica.

Alianzas estratégicas con empresas y organizaciones del ecosistema
social.

Desarrollar un Plan de Igualdad de la empresa que favorezca y
fortalezca el empleo femenino. Establecer metas de contratacion,
promocion interna y desarrollo profesional, respecto a las cifras
definidas en el proceso de Due Diligence.

57%

53%

8%

39%

Modelo DAC OECD Pertinencia/Relevancia

Modelo de negocio/intervencion que responde de forma pertinente

a las necesidades detectadas.

20%

95%

0%

38%

Impactos obtenidos y sostenibilidad de los mismos

Desarrollar y poner en prdctica estrategias para que las personas,
comunidades, instituciones y los actores relacionados, sostengan el

cambio a lo largo del tiempo.

20%

100%

0%

40%

62%

76%

30%

56%

! Los cuadros de indicadores de cada invertida se pueden ver en los anexos del documento.




Las principales
incidencias adversas
son las incidencias
negativas mas
importantes de las
decisiones de inversidn
sobre los factores de
sostenibilidad en
relacién con asuntos
medioambientales,
sociales y laborales, al
respeto de los derechos
humanos y la lucha
contra la corrupcion y el
soborno.

é...y en comparacion con periodos anteriores?

Las empresas han logrado avances significativos en areas clave como la Teoria del
Cambio y las relaciones con sus grupos de interés, incluidos empleados y proveedores.
Han desarrollado politicas que guian y establecen procesos transparentes, relevantes y
eficientes, garantizando la transparencia y ética de sus operaciones.

Sqrups ha implementado un canal de “Servicio de Atencién al Empleado” que recoge
consultas e informa sobre el estado de las quejas, garantizando siempre el anonimato.
Ademas, ha creado "SQRUPS UNIVERSITY" en la plataforma Moodle, ofreciendo cursos
para el desarrollo profesional y personal de los empleados.

Revoolt ha completado la redaccién de su politica de RRHH e implementado un buzén
de quejas y sugerencias para los empleados. También ha desarrollado una politica de
compras y seleccién de empresas y proveedores, asi como un cédigo de ética para ellos.

Jetnet estd desarrollando su politica de contratacién y gestion de proveedores,
cumpliendo con el compromiso de impulsar la contrataciéon de jévenes en riesgo de
exclusién que provienen de centros de formacion profesional.

Todas las empresas han completado y afianzado casi en su totalidad la metodologia de
reporte de datos de impacto y sostenibilidad.

En términos de sostenibilidad, los avances son mds complejos y costosos, pero las
empresas estan tomando acciones dentro de sus capacidades para lograr impactos a
corto y mediano plazo en la gestién ambiental. Por ejemplo, Sqrups ha implementado
procesos para la gestion de residuos y un servicio de monitoreo de emisiones de CO2 y
consumo de combustible para su flota de vehiculos.

En cuanto a la gobernanzay el papel de la mujer en puestos ejecutivos, aun hay espacio
para mejora. Las empresas se comprometen firmemente a avanzar en este ambito en
los préximos afos, conforme nos acercamos al periodo de desinversion.

éDe qué manera las inversiones sostenibles no han causado un perjuicio
significativo a ninguin objetivo medioambiental o social?

Como especificado en el Anexo 3 SFDR, GSI SGIIC se guia por la clasificacion del
Impact Management Project, que identifica 3 "clases de impacto": (A) Actuar para
evitar danos, (B) Beneficiar a las partes interesadas y (C) Contribuir a las soluciones.
La Sociedad Gestora invierte exclusivamente en empresas de Clase C: aquellas que
buscan deliberadamente lograr uno o mas resultados positivos significativos para
las personas desfavorecidas y el planeta, contribuyendo asi a la solucién de un
problema social.

Esta clasificacién es cumulativa; Las empresas de clase C deben evitar dafios y
beneficiar a las partes interesadas al tiempo que brindan una solucién a un
problema social. Este cumplimiento se asegura a través del proceso de Due
Diligence Social que lleva a cabo el equipo de la Sociedad Gestora como parte del
analisis de cada una de sus inversiones.

En primer lugar, para garantizar el cumplimiento de la prevencion de dafios (Clase
A), GSI SGIIC se guia por un conjunto de criterios de exclusién de inversiones
armonizados con las Directrices sobre los Sectores Restringidos del Fondo Europeo
de Inversiones y la lista adoptada por la Institucidon Financiera de Desarrollo
Europea (EDFI) para proyectos cofinanciados. Ejemplos de actividades excluidas del
universo invertible son fabricantes de tabaco, alcohol, armas o sustancias que
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agotan la capa de ozono, empresas que contribuyan a la destruccion de areas de
alto valor de conservacion y/o aquellas que incurren en practicas inaceptables
como el trabajo forzoso o infantil, entre otras. .

En segundo lugar, el proceso de Due Diligence Social del Fondo incluye la
recoleccién de datos exhaustivos. El modelo de negocio y la estrategia de impacto
de la compaiiia se analizan en las siguientes dimensiones para identificar impactos
potenciales, tanto positivos como negativos:

- Misidn social

- Partes interesadas (stakeholders)

- Teoria del cambio

- Contribucion a los ODS

- Gobernanza

- Contribucidn a los objetivos de impacto de GSIF International

- Criterios OCDE-CAD: Relevancia, impacto generado y sostenibilidad del impacto.

Tanto la identificacién de algun dafio significativo, como la falta de posibilidad del
equipo directivo de facilitar el acceso a la informacidén relevante, se consideraria un
veto a la inversion por parte del comité de inversion de GSI SGIIC.

El Gestor del Fondo mantiene conversaciones frecuentes con las empresas
participadas, complementando los informes mas sistematicos que se producen
trimestral y anualmente. Los informes trimestrales incluyen los indicadores clave de
rendimiento, mientras que los informes anuales ofrecen un analisis del rendimiento
del impacto de la empresa durante el aiio del informe.

La Sociedad Gestora no ha identificado y las participadas no han comunicado dafios
significativos durante el ejercicio.

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

El Fondo invierte en PYMES espaiiolas de tamafio relativamente limitado,
que por estructura y alcance tienen un potencial limitado para causar dafios
materiales.

En cualquier caso, durante el proceso de Due Diligence Social, el equipo de
inversion y de impacto social de la Sociedad Gestora busca garantizar que la
inversion potencial no tenga impactos sociales, ambientales y de
gobernanza negativos.

Tras la implementacidon de la directiva SFDR, el equipo de medicién de
impacto ha desarrollado un cuestionario para facilitar a las empresas el
proceso de reporte de los PIAs. Este cuestionario es completado por las
empresas de forma anual, en el primer trimestre del afio siguiente al afo
del informe. Esto nos permitird realizar un seguimiento de los PIAs
obligatorios y cumplir con nuestras obligaciones de divulgacion.



Hemos incluido el cuestionario PIAs en el informe anual de impacto 2023.
La Sociedad Gestora aun enfrenta desafios para medir con precisién cada
indicador, ya que las empresas estan trabajando para sistematizar el registro
de los datos necesarios. Sin embargo, el proceso es largo debido a la baja
materialidad o al alto costo de la medicién de algunos indicadores,
especialmente los ambientales.

El equipo de medicidn del impacto del Gestor de inversiones estd ayudando
a las empresas a integrar la medicion de estos PlAs, apoyando en el avance
del registro de los datos para obtener resultados mas precisos.

= ¢Se han ajustado las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la
OCDE para empresas multinacionales y los principios rectores de las
naciones unidas sobre las empresas y los derechos humanos? Detalles:

Todas las empresas de nuestra cartera estdn alineadas con las Lineas
Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios
Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos de la ONU. Algunas
ya cuentan con politicas y procedimientos internos para asegurar el
cumplimiento de estos principios y los mecanismos a seguir en caso de
violaciones. Otros no han experimentado violaciones de los principios
contenidos en los marcos respectivos, pero estan en proceso de desarrollar
politicas y lineamientos para garantizar el cumplimiento.

éComo tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias

“ adversas sobre factores de sostenibilidad?

La lista incluye las
inversiones que
constituyen la mayor
parte de las inversiones
del producto financiero
durante el periodo de
referencia que es: 2023

Como se ha explicado en el apartado anterior, en el proceso de medicion y gestiéon
de impactos del Fondo se han incluido PIAs obligatorios. Los PIAs voluntarios se han
incluido también en el cuestionario para las empresas para que, en el caso de que ya
los estén monitorizando puedan reportarlos, pero esto no es un requisito.

Por el lado de los PIAs sociales, han sido incluidos de forma quasi automatica, ya que
estaban alineados con preguntas que ya formaban parte de nuestra Due Diligence social
y de gobierno corporativo. Este es el caso, por ejemplo, de los indicadores relacionados
con la exposicidn a armas controvertidas, la diversidad de género en los consejos de las
empresas invertidas y la brecha salarial no ajustada.

En términos de PIAs medioambientales, se han incluido y se estdn logrando avances
para obtener los datos necesarios para su calculo. Sin embargo, la complejidad y el
elevado costo de la medicién precisa de estos indicadores presentan desafios
significativos para el perfil de empresas en las que invierte el Fondo.

Los datos sobre PIAs se recopilan para todas las empresas participadas y se agregan de
acuerdo a los pardmetros establecidos en el Anexo 1.

¢Cuales han sido las inversiones principales de este producto financiero?



Las actividades
que ajustan a la
taxonomia se
expresan como un
porcentaje de:

-El volumen
de negocios,
que refleja la
proporcion de
ingresos
procedentes
de actividades
ecoldgicas de
las empresas
en las que se
invierte.

- La inversion
en activo fijo,
que muestra
las inversiones
ecoldgicas
realizadas por
las empresas
en las que se
invierte, por
ejemplo, para
la transicién a
una economia
verde.

Inversiones de Sector % de activos Pais
mayor volumen
Revoolt Logistica y | 16,48% Espafia
transporte
Sqrups Bienes de Consumo | 32,97% Espafa
Jetnet Operador de | 50,55% Espafa
telecomunicaciones

100%

¢Cual ha sido la asignacion de activos?

En qué sectores econdmicos se han realizado las inversi

Se

Logistica y tran

INVERSIONES
DEL FONDO

Bienes de Consumo

#2 NO SOSTENIBLES

0%

yos Otras

= H i +
medioambientale

S

Operador
telecomunicaciones

de | 50,55%

objetivo medioambiental a la taxonomia de la UE?

¢Cudl ha sido la asignacidn de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?

#1 Sostenibles:
incluyen las
inversiones
sostenibles con
objetivos
medioambient
ales o sociales

#2 No
Sostenibles:
incluyen las
inversiones que
no pueden
incluirse con
inversiones

éEn qué medida, como minimo, se ajustan las inversiones sostenibles con un



Las actividades
facilitadoras
permiten de forma
directa que otras
actividades
contribuyan
significativamente a
un objetivo
medioambiental.

La actividades de
transicion son
actividades para las
gue todavia no se
dispone de
alternativas con
bajas emisiones de
carbono y que,
entre otras cosas,
tienen niveles de
emisidn de gases de
efecto invernadero
que se
corresponden con
los mejores
resultados.

A

No aplica al Fondo al tener su objetivo orientado al impacto social y a la taxonomia
correspondiente.

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

2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones
excluidos los bonos soberanos*

1. Ajuste a la taxonomia de las inversiones
incluidos los bonos soberanos*

Gatos de explotacion | Gatos de explotacion |

Inversién en activo fijo | Inversién en activo fijo |

Volumen de negocios | Volumen de negocios |

0% 20% 40% 60% 80% 100%120% 0% 20% 40% 60% 80% 100%120%

Inversiones ajustadas a la taxonomia Inversiones ajustadas a la taxonomia

@ Otras inversiones @ Otras inversiones

*A efectos de los gréficos, los "bonos soberanos" incluyen todas la exposiciones soberanas

éQué proporcion de inversiones se han realizado en actividades de transicion y
facilitadoras?

No aplica al Fondo.

éCudl es el porcentaje de inversiones ajustadas a la taxonomia de la UE en
comparacion con los periodos de referencia anteriores?

No aplica al Fondo.

‘L éQué proporcion de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental no

se han ajustado a la taxonomia de la UE?

éCual ha sido la proporcién de inversiones socialmente sostenibles?

100%

éQué inversiones se han incluido en “No Sostenibles” y cual ha sido su propésito?
¢Ha habido garantias medioambientales o sociales minimas?

0%
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¢Qué medidas se han adoptado para lograr el objetivo de inversidon sostenible
durante el periodo de referencia?

Como se indicé en las preguntas anteriores, durante el periodo de referencia el
Fondo ha realizado 3 inversiones directas. Todas ellas en linea con la teoria de cambio
y proceso de andlisis del Fondo.

Ve
son

inversiones .. . . . i
El Fondo ha buscado y seguird buscando inversiones directas con el objetivo de crear

sostenibles con un o ; . . = -
objetivo crecimiento en empresas con un impacto social y ambientalmente positivo al tiempo
medioambiental que ofrece a los Accionistas un rendimiento financiero del capital invertido.

que no tienen en

cuenta los criterios

para las actividades

economicas

medioambientalme

nte sostenibles con

arreglo a la

taxonomia de la UE

¢Cémo se ha comportado este producto financiero en comparacién con el
indice de referencia de sostenibilidad designado?

i

No se ha designado ningun indice especifico como indice de referencia para determinar
Los indices de si el Fondo esta en consonancia con el objetivo de inversidn sostenible.

referencia son indices
que miden si el

r financier ez e s g . . e
PEEEED TR ¢Como diferia el indice de referencia de un indice general de mercado?
logra el objetivo de
inversion sostenible No aplica al Fondo.

éComo se ha comportado este producto financiero con respecto a los
indicadores de sostenibilidad para determinar el ajuste del indice de
referencia con el objetivo de inversion sostenible?

No aplica al Fondo.

éComo se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice de referencia?

No aplica al Fondo.

¢Cémo se ha comportado este producto financiero en comparacion con el
indice general de mercado?

No aplica al Fondo.
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Anexos:

KPI’s de impacto claves de Revoolt
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2023
Distribuidores de alimentacién con mas de
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reparto a domicilio sostenible a través de Revoolt o e

Comercio de barrio incluidos en la plataforma,
ofreciendo la venta online de sus productos y el
reparto a demicilio sostenible a través de Revoolt
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colectivos en riesgo de exclusién
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KPI’s de impacto claves de Jetnet
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Variable

Acceso a internet en
municipios rurales

Servicios de internet
ofrecidos a los clientes de
Jetnet (Wimaxy fibra
optica) a un precio
asequible

Contratacién de
empleados a través de
politicas de trabajo
decente

*El baseline

Consolidado

2023

295 298 298 298

ODS Baseline Junz3 Dic23

Indicador Iris+

Indicadores

3,000
ainternet

o

Municip
habitante:
(WiMax+FiE

Pequerios municipios rurales {menos de &

Communities Ser

(PI1247

Communities

habitantes) con accesa a interne!

i)
\#)

NiMaxg en municipios
0 habitantesjen r ]

neas de internel (fit
e (menos de 3.00

Iineas de inlernet

de inlernel |

2582%

MUNIcipios rurales (menos 1l
relacion a todas las lineas de
Clientes de internet fibra+tWilMax) que S
) § i o S.c 12,72%
5 municipios rurale
Dilerencia procentual entre ¢
fibra aplica de Jelne recio .
' f NiA gc

ofrecidas por lo
idores en el mercadc

ados trabajar >n JetMNet e g 13 33 13
yreportad
finido en el 25 25 25 26
tralo lemporal en el 3 ) ,

s al 31

13,00%

seeucion
mela

100%

105,67%

10,12%

100%

100%

140%
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