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El inversor ha de ser consciente la naturaleza iliquida del producto y el caracter a largo plazo
de las inversiones del Fondo. Se recomienda al inversor invertir solo una pequeia proporcion
de su cartera global de inversion en el Fondo.

Este Folleto informativo recoge la informacion necesaria para que el inversor pueda formular un
juicio fundado sobre la inversion propuesta y estara a disposicion de los inversores junto al
Reglamento de Gestion del Fondo, con caracter previo a su inversion, en la pagina web de la
Sociedad Gestora del Fondo. No obstante, la informacion que contiene puede verse modificada
en el futuro. Dichas modificaciones se haran publicas en la forma legalmente establecida y, en
todo caso, con la debida actualizacion de este Folleto, estando todos estos documentos
inscritos en los registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) donde pueden
ser consultados. La responsabilidad sobre el contenido y veracidad del Folleto, el Reglamento
del Fondo y el DFI (en caso de que los hubiere), corresponde exclusivamente a la Sociedad
Gestora. El registro del presente Folleto por la CNMV no implica recomendacion de suscripcion
o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre
la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.

Los términos en mayusculas no definidos en el presente Folleto tendran el significado previsto
en el Reglamento de Gestiéon del Fondo.
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FACTORES DE RIESGO

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

10.

El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativo
de los futuros resultados de las inversiones del Fondo y no se puede garantizar
ni que los retornos objetivos del Fondo vayan a ser alcanzados ni que la
inversion inicial de los inversores vaya a ser devuelta.

El Fondo estad destinado a inversores a largo plazo que puedan aceptar la
dificultad de rescatar anticipadamente su capital debido a la naturaleza cerrada
del vehiculo y a la mayor dificultad de venta de las inversiones inmobiliarias
respecto a otros activos con una mayor liquidez.

La inversién en el FILPE Principal exige un compromiso a largo plazo, y no
puede garantizarse que se alcancen los objetivos del mismo ni que se produzca
un rendimiento del capital. La rentabilidad pasada de la Sociedad Gestora no
puede interpretarse en ningln caso como un indicador de resultados futuros
en relacion con su participacion en el FILPE Principal.

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

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

Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas pueden
resultar de dificil liquidacion.

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

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

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.

El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los inversores en el Fondo
3



11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.

18.

no podran adoptar decisiones de inversion ni cualesquiera otras decisiones en
nombre del Fondo, ni podran intervenir en modo alguno en las operaciones que
el Fondo lleve a cabo.

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

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

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

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

Los resultados de las inversiones en las que participe el Fondo pueden verse
afectados por cualquier pandemia o epidemia o desastre natural o situacion de
fuerza mayor que en el futuro pueda tener un impacto sobre el
desenvolvimiento de las actividades de las sociedades en las que participe el
Fondo.

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

En caso de que un inversor del Fondo no cumpla con la obligaciéon de
desembolsar cantidades requeridas por el Fondo, el inversor podra verse
expuesto a las consecuencias previstas en el Reglamento y el Folleto.

Con caracter general, las transmisiones de las Participaciones del Fondo
requeriran el cumplimiento del Reglamento y del Folleto.

Adicionalmente, y a la vista de que el Fondo se constituye como un Fondo Subordinado
del FILPE Principal, se enumeran a continuacion los factores de riesgo del FILPE Principal.
Por lo tanto, al amparo de lo dispuesto en el Articulo 9 del folleto del FILPE Principal, la
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inversion en el FILPE Principal implica ciertos riesgos relacionados con la estructura del
fondo, su objetivo y su estrategia de inversion que los inversores deben evaluar antes de
tomar la decisién de invertir.

La inversién en el FILPE Principal sélo es adecuada para aquellas personas que puedan
soportar el riesgo econdmico, comprendan el alto grado de riesgo que conlleva, consideren
que es adecuada en funcién de sus objetivos de inversion y necesidades financieras, y no
tengan necesidad de liquidez.

A continuacion, se describen brevemente algunos factores que deben tenerse en cuenta
junto con otros aspectos tratados en el Reglamento:

1. Riesgo de Aseguramiento

Las pérdidas no aseguradas o infra aseguradas a nivel del FILPE Principal o de las
inversiones podrian perjudicar la situacidon financiera general del FILPE Principal, los
resultados de las operaciones y la capacidad de realizar distribuciones a los inversores.
Ciertos tipos de pérdidas generalmente no son asegurables (o no son econémicamente
asegurables) o pueden estar sujetas a limitaciones de cobertura de seguro. Si se produjera
una pérdida no asegurada o una pérdida superior a los limites asegurados, el FILPE
Principal podria perder todo o parte del capital que ha invertido en una inversion, asi como
los ingresos futuros previstos de la inversion. En tal caso, el FILPE Principal y/o su
inversion podrian, no obstante, seguir estando obligados a pagar cualquier cantidad
adeudada u otras obligaciones financieras relacionadas con la inversion, ademas de las
obligaciones con los arrendadores de terrenos, franquiciadores y gestores del FILPE
Principal y/o de su inversidon. La inflacién, los cambios en los cédigos y ordenanzas de
construccidn, las consideraciones medioambientales, las disposiciones de los documentos
de préstamo que gravan las inversiones pignoradas como garantia de los préstamos y
otros factores también podrian impedir que el FILPE Principal y/o su inversién utilicen los
ingresos del seguro para sustituir o renovar una inversiéon después de que haya sido
dafiada o destruida. En tales circunstancias, el producto del seguro que reciba el FILPE
Principal y/o su inversion podria ser inadecuado para restablecer la posicidon econdmica
del FILPE Principal y/o su inversion en la inversion dafiada o destruida.

2. Iliquidez

El FILPE Principal esta destinado a inversores a largo plazo que puedan aceptar la dificultad
de rescatar anticipadamente su capital debido a la naturaleza cerrada del vehiculo y a la
mayor dificultad de venta de las inversiones inmobiliarias respecto a otros activos con una
mayor liquidez

3. Falta de concrecion de las inversiones

A la fecha de la publicacion del folleto del FILPE Principal, no se ha realizado ni
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comprometido ninguna inversiéon. No puede garantizarse que el FILPE Principal consiga
obtener inversiones adecuadas ni, en caso de que se realicen, que se alcancen los
objetivos del FILPE Principal. Los posibles inversores no podran evaluar el valor econémico
de las futuras inversiones que puedan adquirirse. Los inversores deberan confiar
plenamente en el criterio de la Sociedad Gestora en lo que respecta a la seleccion y
adquisicidon de inversiones.

4, Falta de historial del FILPE Principal

El FILPE Principal carece de historial operativo previo y dependera por completo de la
Sociedad Gestora. Aunque la misma y sus afiliadas cuentan con una importante
experiencia en la creacion y gestién de carteras de inversiéon inmobiliaria por cuenta de
inversores institucionales, no puede confiarse en dicha experiencia como indicador de la
capacidad del FILPE Principal para alcanzar sus objetivos. Si bien la Sociedad Gestora
pretende que el FILPE Principal realice inversiones con rendimientos estimados
proporcionales a los riesgos asumidos, no puede garantizarse que el FILPE Principal vaya
a ser rentable, que se vaya a obtener un rendimiento concreto de las inversiones o que
las inversiones del mismo vayan a lograr resultados similares a los obtenidos por
inversiones anteriores de la Sociedad Gestora o sus Afiliadas. En cualquier inversion,
es posible la pérdida de la totalidad del capital. Por consiguiente, la inversién en el FILPE
Principal sélo debe ser considerada por personas que puedan permitirse una pérdida de la
totalidad de su inversién.

Las inversiones del FILPE Principal pueden diferir de inversiones anteriores realizadas por
la Sociedad Gestora o sus Afiliadas en varios aspectos. La rentabilidad pasada de las
entidades de inversién asociadas a la Sociedad Gestora y/o de las entidades asociadas a
los profesionales de la inversion de la misma no es necesariamente indicativa de
resultados o rendimientos futuros y no ofrece garantia alguna de resultados futuros.

La rentabilidad prevista de las inversiones del FILPE Principal se basarad normalmente en
proyecciones financieras. En todos los casos, las proyecciones son soélo estimaciones
de resultados futuros que se basan en la informacién relativa a las inversiones y las
hipotesis realizadas en el momento en que se elaboran las proyecciones. No puede
garantizarse que se alcancen los resultados previstos en las proyecciones, y los resultados
reales pueden diferir significativamente de las proyecciones. Ademas, los factores
economicos generales, que no son predecibles, pueden tener un efecto material sobre la
fiabilidad de las proyecciones.

5. Responsabilidad de los inversores

El FILPE Principal esta constituido como una sociedad comanditaria por acciones (société
en commandite par actions) luxemburguesa inscrita en virtud de la Ley de Sociedades.
Como tal, la responsabilidad de cada inversor en virtud de la legislacidon luxemburguesa
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se limita al importe de sus compromisos con el FILPE Principal. La responsabilidad limitada
se perdera si un inversor participa en la gestion de los negocios del FILPE Principal o si el
mismo deja de estar debidamente registrado con arreglo a la Ley de Sociedades.

6. Inversion en valores no cotizados

Entre las inversiones que el FILPE Principal podra considerar se encuentran las inversiones
en valores no cotizados con el fin de hacerse con el control de los activos inmobiliarios
subyacentes de una sociedad. Los valores no cotizados son inversiones iliquidas por
naturaleza, ya que es raro encontrar un mercado secundario para los valores no cotizados
y la enajenacion de dichos valores puede no ser posible a un precio que se corresponda
nominalmente con su valor declarado en la cartera del FILPE Principal o con el coste de
adquisicién de dichos valores.

7. Disponibilidad de oportunidades adecuadas

El negocio de identificar, estructurar y completar transacciones inmobiliarias vy
relacionadas con bienes inmuebles es altamente competitivo e implica un alto grado de
incertidumbre. No puede garantizarse que la Sociedad Gestora pueda adquirir bienes
inmuebles que cumplan los objetivos de inversidn del FILPE Principal. La Sociedad Gestora
se enfrentara a la competencia de otros promotores e inversores inmobiliarios en relacion
con los inmuebles que pretenda adquirir. No puede garantizarse que el FILPE Principal
disponga de un numero suficiente de oportunidades de adquisicion adecuadas para
invertir.

8. Necesidad de inversiones de seguimiento

Tras su inversion inicial en cualquier inversion, el FILPE Principal puede tener la
oportunidad de aumentar su inversion en dicha inversidén invirtiendo en activos
inmobiliarios adicionales relacionados con la misma. No existe garantia alguna de que el
FILPE Principal vaya a realizar inversiones de seguimiento o de que vaya a disponer de
fondos suficientes para realizar todas o alguna de dichas inversiones. Cualquier decision
del FILPE Principal de no realizar inversiones de seguimiento o su incapacidad para realizar
dichas inversiones puede tener un efecto negativo sustancial en un activo inmobiliario
concreto que necesite dicha inversion.

9. Diversificacion del riesgo

El FILPE Principal tratara de realizar inversiones en determinadas regiones y sectores. La
capacidad de la Sociedad Gestora para diversificar los riesgos derivados de la realizacion
de inversiones dependerd de diversos factores, como la ubicacion, el tipo, el tamano y
la calidad de los inmuebles que se adquieran. No puede garantizarse que las inversiones

del FILPE Principal proporcionen el nivel de diversificacion deseado o significativo.
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10. Riesgo de mercado financiero

La rentabilidad financiera del Fondo puede verse afectada negativamente por las
condiciones econémicas generales nacionales e internacionales, en particular, aunque no
exclusivamente, en el contexto de la pandemia del COVID-19, por las condiciones del
mercado inmobiliario o por la situacion financiera particular de las partes que operan con
el FILPE Principal. Ademas, entre los factores que pueden afectar negativamente a la
rentabilidad financiera del FILPE Principal se incluyen cuestiones como las catastrofes
naturales, el terrorismo, los actos de guerra y las pérdidas no asegurables. Los
rendimientos que probablemente obtenga el FILPE Principal se veran materialmente
afectados por el entorno politico y econdmico en Europa y en todo el mundo. Las
fluctuaciones generales de los mercados financieros, los precios de mercado de los valores
y/o los tipos de interés pueden afectar negativamente al valor de las inversiones del FILPE
Principal y/o aumentar los riesgos inherentes a las inversiones del FILPE Principal

11. Consecuencias adversas significativas en caso de incumplimiento del
inversor

El folleto del FILPE Principal prevé importantes consecuencias adversas en caso de
que un inversor incumpla su compromiso o cualquier otra obligacidon de pago. Ademas de
perder su derecho a posibles distribuciones del FILPE Principal, un inversor que incumpla
sus obligaciones puede verse obligado a transferir o reembolsar su participacion en el
FILPE Principal por un importe inferior al valor justo de mercado de dicha participacién.

12. Conflicto de intereses

El FILPE Principal podra prever que la Sociedad Gestora perciba una participacién en los
beneficios o sistemas de remuneracién similares a través de la Comisién de Exito. El hecho
de que la Comisién de Exito se base en la rentabilidad del fondo puede crear un incentivo
para que el Sociedad Gestora, en la medida en que participe en la gestién, haga que el
Fondo realice Inversiones mas especulativas de lo que seria el caso en ausencia de una
remuneraciéon basada en la rentabilidad.

13. Apalancamiento

Aunque el uso del apalancamiento puede aumentar la rentabilidad del capital invertido,
también crea un mayor potencial de pérdidas. No puede garantizarse que el respectivo
Vehiculo Holding, al contraer deuda, sea capaz de cumplir sus obligaciones de deuda. Las
restricciones especificas de apalancamiento aplicables a los Vehiculos Holding se
establecen en el folleto del FILPE Principal.

El riesgo de apalancamiento es el riesgo asociado al préstamo de fondos concedido a los

Vehiculos Holding y otros instrumentos de inversion. El apalancamiento puede exponer
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al respectivo Vehiculo Holding a un mayor riesgo y aumentar sus costes. Los aumentos y
disminuciones del valor de la cartera de un Vehiculo Holding se magnificaran cuando el
mismo utilice el apalancamiento. En consecuencia, el apalancamiento a nivel de un
Vehiculo Holding puede causar mayores oscilaciones en el Valor Liquidativo. No puede
garantizarse que la estrategia de apalancamiento de un Vehiculo Holding vaya a tener
éxito. Si se emplea el apalancamiento a nivel de un Vehiculo Holding, el Valor Liquidativo
y el valor de mercado de las acciones del FILPE Principal pueden ser mas volatiles, y el
rendimiento para los inversores tendera a fluctuar con los cambios en los tipos de interés
a mas corto plazo del apalancamiento. El FILPE Principal soportara indirectamente (y los
inversores soportaran) cualquier coste y gasto relacionado con cualquier apalancamiento,
pero el FILPE Principal no estara expuesto al riesgo de soportar pérdidas mas alla de su
respectiva inversion en un Holding como resultado de que el mismo incurra en deuda vy
apalancamiento.

14. Restricciones a la transmision

Toda transmisién eventual de acciones por parte de un inversor estard sujeta a los
requisitos y limitaciones de la legislacidon luxemburguesa y de cualesquiera otras leyes y
reglamentos aplicables. Ademas, un inversor no podrd transmitir sus acciones y/o su
Compromiso no Desembolsado salvo con el consentimiento previo por escrito de la
Sociedad Gestora, y en las condiciones establecidas en el Folleto y en el folleto del FILPE
Principal. Ademas, un inversor no podra retirar ningun importe del FILPE Principal ni
reducir el importe de su compromiso.

Cada inversor debe estar dispuesto a soportar el riesgo econémico de su inversién (y
compromiso) durante al menos la duracion de la vida del FILPE Principal y no existe
garantia alguna de que dicho riesgo econdmico deje de existir al final de la vida del mismo.

El Socio Colectivo o la Sociedad Gestora podran negarse, a su entera y razonable
discrecion, a registrar cualquier transmision de conformidad con los términos del
Reglamento y, en particular, se negaran a hacerlo a su entera y razonable discrecién (i)
si no se le facilitan pruebas con respecto al cesionario propuesto que satisfagan los
requisitos en materia de lucha contra el blanqueo de capitales y la financiacién del
terrorismo; (ii) si la tenencia de acciones por parte de un cesionario propuesto puede
suponer una desventaja reglamentaria, pecuniaria, juridica, fiscal o administrativa
importante para el FILPE Principal o sus inversores en su conjunto, incluida, sin limitacion,
la transmision a cualquier inversor que no sea un inversor apto.

15. Reinversion

En determinadas circunstancias, la Sociedad Gestora podra retener y reinvertir el beneficio
neto atribuible a los inversores o utilizarlo para cualquier fin permitida por el Reglamento y
el Folleto del FILPE Principal o para incrementar los Compromisos no Desembolsados.
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16. Disolucién anticipada

En caso de disolucion anticipada del FILPE Principal, éste tendria que distribuir a los
inversores su participacion proporcional en los activos de dicho FILPE Principal. Las
inversiones tendrian que ser vendidas o distribuidas. Es posible que, en el momento de la
venta o el reembolso, algunas de las inversiones del FILPE Principal tengan un valor
inferior al coste inicial de la inversion, lo que supondria una pérdida para el FILPE Principal
y sus inversores. Ademas, en caso de que el FILPE Principal se disuelva antes de la
amortizacion completa de los gastos de organizacién, cualquier parte no amortizada de
dichos gastos se acelerara y se cargara (reduciendo asi) los importes que de otro modo
estarian disponibles para su distribucion a los inversores.

17. Distribuciones

No puede garantizarse que las operaciones del FILPE Principal vayan a ser rentables, que
el FILPE Principal pueda evitar pérdidas o que el efectivo procedente de sus operaciones
vaya a estar disponible para su distribucion a los inversores. El FILPE Principal no
dispondra de otra fuente de fondos con la que pagar las distribuciones a los inversores
gue los ingresos y plusvalias percibidos de las inversiones en el FILPE Principal.

18. Valoracion

El FILPE Principal publicara el Valor Liquidativo por accion en cada dia de valoracion. El
proceso de valoracion de los activos subyacentes en la cartera del FILPE Principal asi como
el calculo de su Valor Liquidativo estan sujetos a la posibilidad de errores que podrian
afectar de forma adversa al valor final de las posiciones mantenidas por los inversores.
En ausencia de mala fe o error manifiesto, las determinaciones de valoracién de la
Sociedad Gestora son concluyentes y vinculantes para todos los inversores. La Sociedad
Gestora no sera responsable en caso de que el precio que razonablemente considere el
valor justo de mercado de una posicién resulte no ser tal.

19. Reembolso obligatorio

El Fondo tiene derecho a obligar a cualquier inversor a realizar un reembolso total si, en
opinidén Unica y concluyente de la Sociedad Gestora (i) dicho inversor es una Persona
Prohibida; o (ii) en cualesquiera otras circunstancias establecidas en el folleto del FILPE
Principal.

20. Inexistencia del derecho a controlar el funcionamiento y la gestién del FILPE
Principal

Los inversores no tendran oportunidad de controlar el funcionamiento y la gestion
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cotidianos del FILPE Principal y de los Vehiculos Holding, incluidas las decisiones de
inversion y disposicion de ninguno. Por lo general, la Sociedad Gestora gozara de
discrecién Unica y absoluta en la estructuracion, negociacién y adquisicidn, financiacion vy,
en su caso, enajenacion de las inversiones. En consecuencia, los inversores no podran,
por lo general, evaluar por si mismos los méritos de determinadas inversiones antes de
que el FILPE Principal realice dichas inversiones.

21. Pasivos contingentes en caso de enajenacién de inversiones

En relacion con la enajenacidon de una inversion, puede exigirse al FILPE Principal que
realice declaraciones sobre dicha inversion. El FILPE Principal también puede verse
obligado a indemnizar a los compradores de dicha inversidon en la medida en que
dichas declaraciones sean inexactas.

22. Acuerdos de nombramiento

El FILPE Principal llama la atencién de los inversores sobre el hecho de que cualquier
inversor sélo podra ejercer plenamente sus derechos directamente frente al FILPE
Principal, en particular el derecho a participar en las juntas de participes, si esta inscrito
por si mismo y en su propio nombre en el registro de inversores. En los casos en que un
inversor invierta a través de un intermediario que invierta en el FILPE Principal en su
propio nombre, pero por cuenta del inversor, no siempre le sera posible ejercer
determinados derechos de accionista directamente frente al FILPE Principal. Se aconseja
a los inversores que se asesoren sobre sus derechos.

23. Divulgacién de la identidad

La Sociedad Gestora, el Socio Colectivo o el Depositario pueden verse obligados por ley,
reglamento o autoridad gubernamental, o cuando redunde en interés del Fondo, a revelar
informacidn relativa a la identidad de los inversores.

De conformidad con la legislacién luxemburguesa, el FILPE Principal esta obligado a (i)
obtener y conservar informacion precisa y actualizada (es decir, nombres y apellidos,
nacionalidad(es), fechas y lugar de nacimiento, direccion y pais de residencia, nUmero de
identificacion nacional, naturaleza y alcance de la participacién en el Fondo) sobre sus
beneficiarios efectivos (tal y como se define dicho término en la Ley de 2004) y las pruebas
justificativas pertinentes y (ii) presentar dicha informaciéon y pruebas justificativas en el
Registro luxemburgués de beneficiarios efectivos (el “RBO”) de conformidad con la Ley
luxemburguesa de 13 de enero de 2019 por la que se crea un registro de beneficiarios
efectivos (la Ley RBO de 2019).

Se llama la atencion de los inversores sobre el hecho de que la informacidon contenida en

el RBO (salvo el niumero de identificacion nacional y la direccion del beneficiario efectivo)
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estad a disposicion del publico, a menos que se solicite y se conceda una exencion de
acceso limitado. Las autoridades nacionales y los profesionales luxemburgueses (a los
gue se refiere la Ley de 2004) podran solicitar que el Fondo les dé acceso a la
informacién sobre el/los beneficiario(s) efectivo(s) del Fondo (asi como sobre sus
propietarios legales). Los inversores, sus titulares (de participaciones) directos o
indirectos que sean personas fisicas, la(s) persona(s) fisica(s) que controle(n) directa o
indirectamente el Fondo, la(s) persona(s) fisica(s) por cuenta de la(s) cual(es) los
inversores puedan actuar, pueden considerarse beneficiarios efectivos, y la titularidad
efectiva puede evolucionar o cambiar de vez en cuando a la luz de las circunstancias de
hecho o de derecho. Los beneficiarios efectivos tienen la obligacién legal de facilitar al
FILPE Principal toda la informacion pertinente sobre ellos a la que se ha hecho referencia
anteriormente. El incumplimiento de esta obligacion puede exponer a los beneficiarios
efectivos a sanciones penales.

Cada inversor deberda aceptar en su acuerdo de suscripcién que el FILPE Principal y
cualquiera de sus proveedores de servicios no incurriran en responsabilidad alguna por la
revelacion de informacién sobre un beneficiario efectivo realizada de buena fe para cumplir
con la legislacion luxemburguesa.

En su acuerdo de suscripcion, cada inversor debera realizar las declaraciones y garantias
de que facilitara sin demora, cuando se le solicite, toda la informacion, documentos y
pruebas que el FILPE Principal pueda requerir para cumplir sus obligaciones en virtud de
la legislacién luxemburguesa y, en particular, de la Directiva UCITS.

24. Cambio de legislacion

El FILPE Principal debera cumplir las limitaciones reglamentarias, como un cambio en las
leyes que afecten a las restricciones a la inversidon aplicables a los FILPE, que podria
requerir un cambio en el objetivo y la estrategia de Inversion.

25. Invasién de Ucrania por Rusia

La invasion de Ucrania por parte de Rusia en febrero de 2022 vy el conflicto resultante han
provocado una inestabilidad significativa en los mercados financieros mundiales, han
aumentado la amenaza de ciberataques, accidentes nucleares y una mayor escalada de
las tensiones geopoliticas, y han llevado a multiples paises a imponer sanciones
economicas y mayores controles a la exportacién sobre las actividades de determinadas
personas y entidades rusas. Es probable que las repercusiones macroeconémicas
mundiales y locales, como el aumento de las presiones inflacionistas, la volatilidad de los
precios y el suministro de energia y otras materias primas, y la perturbacion mas general
de las cadenas de suministro, sigan afectando negativamente a particulares y empresas.
Las repercusiones sobre la actividad del Fondo son dificiles de predecir, pero podria haber
factores que pueden afectar a la rentabilidad de las inversiones como son el aumento de
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los costes de desarrollo y explotacion y del riesgo de tipo de cambio, el incremento de los
costes de financiacion, la interrupciéon del suministro (por ejemplo, de materiales de
construccién) para las inversiones y los efectos adversos sobre los margenes de
explotacion. Todos estos factores podrian afectar gravemente a la capacidad del Fondo
para obtener, gestionar y dar salida a las inversiones y, en ultima instancia, alcanzar su
objetivo de inversion

26. Riesgos relacionados con las inversiones inmobiliarias

26.1 Riesgos generales del mercado mobiliario

El FILPE Principal, indirectamente a través de los Vehiculos Holding y/o las Entidades
Participadas, estara sujeto a los riesgos generales inherentes a la propiedad y explotacion
de bienes inmuebles y negocios y activos relacionados con bienes inmuebles, incluidos
los cambios en el clima econémico general, los cambios en el mercado inmobiliario global,
las condiciones locales, nacionales o internacionales (como un exceso de oferta de espacio
o una reduccion de la demanda de espacio), la calidad y filosofia de gestion, la
competencia basada en los precios de alquiler, el atractivo y la ubicacion de los inmuebles
y los cambios en la popularidad relativa de los tipos y ubicaciones de los inmuebles, los
cambios en la situacion financiera de los inquilinos, compradores y vendedores de
inmuebles, los cambios en los costes y gastos de explotacion, las pérdidas o retrasos no
asegurados por siniestros o condenas, los cambios en las leyes aplicables, las normativas
gubernamentales (incluidas las que regulan el uso, la mejora y la zonificacién) y las
politicas fiscales, los niveles de los tipos de interés, las responsabilidades
medioambientales, las responsabilidades contingentes, la responsabilidad del sucesor por
inversiones en entidades existentes (por ejemplo, la compra de las acciones de un socio
en dificultades o la adquisicidon de una participacion en una entidad propietaria de un bien
inmueble), los paros laborales, la escasez de mano de obra, las huelgas, las relaciones y
contratos sindicales, fluctuacion de los precios y de la oferta de mano de obra y/u otros
factores relacionados con la mano de obra y otros factores ajenos al control de la Sociedad
Gestora, el FILPE Principal y sus respectivas Filiales. El FILPE Principal también estara
sujeto indirectamente, a través de los Vehiculos Holding y/o las Entidades Participada, a
diversos riesgos asociados con el desarrollo y la construccién o renovacién de inmuebles
en general, como posibles retrasos en la obtencidon, o incapacidad para obtener, los
derechos y aprobaciones gubernamentales necesarios para desarrollar y construir o
renovar inmuebles de conformidad con los planes propuestos y retrasos en la construccion,
sobrecostes, paros laborales, escasez de mano de obra, huelgas, relaciones y contratos
sindicales, fluctuacién de los precios y de la oferta de mano de obra y/u otros factores
relacionados con

la mano de obra. Ademas, los inmuebles estaran sujetos a otros riesgos que escapan al
control del FILPE Principal, de la Sociedad Gestora y de sus respectivas Filiales. Por otra
parte, no puede garantizarse que haya inquilinos para los inmuebles del FILPE Principal.

26.2 Entorno econdémico, social y politico incierto: condiciones de mercado
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Tanto el sector inmobiliario en general como el éxito de las actividades de inversién
del FILPE Principal en particular se veran afectados por las condiciones econdmicas y de
mercado generales, como los tipos de interés, la disponibilidad de crédito, los impagos, las
tasas de inflacién, la incertidumbre econdmica, los cambios en las leyes y reglamentos
aplicables (incluidas las leyes relativas a la fiscalidad de las inversiones del FILPE
Principal), las barreras comerciales, los controles de cambio de divisas y las circunstancias
politicas, medioambientales y socioecondmicas nacionales e internacionales de los paises
en los que el FILPE Principal pueda invertir. Estos factores pueden afectar al valor y la
liguidez de las inversiones del FILPE Principal. Una recesidon, ralentizacion vy/o
desaceleracidn sostenida de la economia mundial o del mercado inmobiliario europeo (o
de cualquier segmento concreto del mismo) o un debilitamiento de los mercados
crediticios (incluido un aumento percibido del riesgo de impago de las contrapartes) tendra
un impacto pronunciado en el FILPE Principal y podria afectar negativamente a la
rentabilidad del mismo, obstaculizar la capacidad de las empresas en cartera del FILPE
Principal para cumplir o refinanciar sus obligaciones existentes, y mermar la capacidad del
FILPE Principal para desplegar eficazmente su capital o realizar sus inversiones en
condiciones favorables, y puede tener un impacto adverso en la disponibilidad de crédito
para las empresas en general, lo que a su vez puede tener un impacto adverso en el
negocio y las operaciones del FILPE Principal. Ademas, los problemas econémicos de un
solo pais afectan cada vez mas a otros mercados y economias. La continuacidon de esta
tendencia podria afectar negativamente a las condiciones econdmicas globales y a los
mercados mundiales y, a su vez, podria afectar negativamente a la rentabilidad del FILPE
Principal. Cualquiera de los acontecimientos anteriores podria ocasionar pérdidas
sustanciales o totales al FILPE Principal con respecto a determinadas inversiones.

26.3 Riesgos de arrendamiento

En la medida en que los Vehiculos Holding y/o las Entidades Participada no puedan
arrendar espacio en sus inmuebles en el momento o antes de la finalizaciéon de su
construccién o renovacion o, de otro modo, a medida que el espacio quede vacante,
estaran sujetos al riesgo de no poder encontrar inquilinos adecuados en

las condiciones de arrendamiento que pretendan obtener. Esto puede obligar a los
Vehiculos Holding y/o a las Entidades Participada a ofrecer importantes concesiones de
arrendamiento o a sufrir desocupaciones en sus inmuebles, lo que en Ultima instancia
podria repercutir en el FILPE Principal.

26.4 Riesgo financiero de los arrendatarios

Los cambios adversos en la situacién financiera de cualquier inquilino, podrian tener un
efecto negativo en la capacidad de los Vehiculos Holding y/o las Entidades Participada
para cobrar los pagos de alquiler y, en consecuencia, en la capacidad del FILPE Principal
para realizar distribuciones a los inversores. Un inquilino puede experimentar, de vez en
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cuando, una recesidn en su negocio que puede debilitar su situacion financiera y provocar
que no pueda efectuar los pagos de alquiler a su vencimiento. En cualquier momento, un
inquilino puede acogerse a la proteccion de la legislacion aplicable en materia de quiebra
o insolvencia, lo que podria provocar el rechazo y la rescisién del contrato de
arrendamiento de dicho inquilino u otras consecuencias adversas para los Vehiculos
Holding y/o las Entidades Participada y, en ultima instancia, para el FILPE Principal,
causando asi una reduccién de las distribuciones a los inversores. No puede garantizarse
gue los arrendatarios no se acojan a la proteccién por quiebra en el futuro o, si lo hacen,
que sus contratos de arrendamiento sigan en vigor.

26.5 Riesgos de desarrollo

Como parte de su estrategia de inversién, el FILPE Principal, a través de los Vehiculos
Holding y/o las sociedades de cartera, podra emprender la promocién de inmuebles o
invertir en inmuebles que requieran reformas antes de su alquiler. En la medida en que el
FILPE Principal invierta en dichas actividades de promocion, estara sujeto a los riesgos
normalmente asociados a dichas actividades. Los riesgos de desarrollo o rehabilitacion
incluyen, entre otros, el deterioro del mercado o del emplazamiento tras la adquisicion, la
recepcion extemporanea de las autorizaciones de zonificacién y otras autorizaciones
reglamentarias, el coste, los retrasos y la finalizacién tardia de la construccién y/o el
proyecto, la posibilidad de que se produzcan sobrecostes de desarrollo, la mala calidad de
la mano de obra y/o el disefio, la insolvencia de los contratistas de obras y los equipos
profesionales, la imposibilidad de alquilar o la imposibilidad de alquilar a un nivel suficiente
para generar beneficios, y los retrasos debidos a diversos factores (incluidos los riesgos
gue escapan al control del FILPE Principal y sus Vehiculos Holding y/o Entidades
Participada, como las condiciones meteoroldgicas o laborales o la escasez de materiales)
y la disponibilidad de financiacién permanente y para la construccién en condiciones
favorables. Estos riesgos podrian dar lugar a importantes retrasos o gastos imprevistos
y, en determinadas circunstancias, podrian impedir la finalizacién de las actividades de
promocion una vez iniciadas, lo que podria tener un efecto material adverso sobre la
situacion financiera y los resultados de las operaciones del FILPE Principal y de los Vehiculos
Holding y/o las Entidades Participada y sobre el importe de los fondos disponibles para su
distribucién a los inversores. Los inmuebles en desarrollo o los inmuebles adquiridos para
su desarrollo pueden recibir poco o ningun flujo de caja desde la fecha de adquisicion hasta
la fecha de finalizacidon del desarrollo y pueden seguir experimentando déficits operativos
después de la fecha de finalizacion. Ademas, las condiciones del mercado pueden cambiar
en el transcurso de la promocién y hacerla menos atractiva que en el momento en que
se inicio.

26.6 Valor de las inversiones inmobiliarias

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias podria verse afectado por factores
macro y microecondmicos que escapan al control del FILPE Principal. Las valoraciones
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inmobiliarias se ven afectadas por las condiciones econdémicas nacionales, regionales y
locales (que pueden verse perjudicadas por el cierre o la ralentizacion de empresas y otros
factores), y las condiciones y acontecimientos politicos, asi como por las condiciones del
mercado inmobiliario local (como un exceso de oferta de inmuebles comerciales).

Como resultado de lo anterior, las valoraciones estan sujetas a incertidumbre. En la actual
coyuntura economica, los precios y valores inmobiliarios siguen estando sujetos a una
gran volatilidad y podrian disminuir significativamente. No puede garantizarse que las
valoraciones de los inmuebles reflejen los precios de venta reales, incluso en el caso de
gue dichas ventas se produzcan poco después de la fecha de valoracién correspondiente,
ni que el rendimiento estimado y el alquiler anual resulten obtenibles.

26.7 Incumplimiento de los contratos de financiacion

Un Vehiculo Holding puede ser parte de diversas financiaciones que contengan pactos
financieros, objetivos de amortizacion y vencimientos a corto plazo. Es probable que el
incumplimiento de dichas clausulas, objetivos de amortizacién y vencimientos a corto
plazo provoque el cese de la capacidad del correspondiente vehiculo de cartera de
intermediacién para generar flujo de caja para el FILPE Principal a partir de las carteras
relacionadas, asi como el posible incumplimiento de las financiaciones, con la
consecuencia de que dichos préstamos pasen a ser

inmediatamente reembolsables en su totalidad o en parte (lo que permitiria la ejecucién
hipotecaria por parte de los prestamistas).

No puede garantizarse que un Vehiculo Holding sea capaz de obtener las prérrogas
pertinentes de las lineas de crédito, refinanciar los vencimientos a corto plazo a medida
gue vayan venciendo o disponer de suficientes recursos de tesoreria (ya sea a través de
ventas de activos o de otro modo) u otras lineas de crédito para reembolsar integramente
dichas lineas a medida que vayan venciendo, lo que podria dar lugar a una ejecucion
hipotecaria por parte de los prestamistas.

26.8 Competencia con otros propietarios de inmuebles

Los Vehiculos Holding y/o las Entidades Participada se enfrentaran a una competencia
significativa por parte de otros promotores, propietarios y operadores de inmuebles
similares en los mismos mercados. Esta competencia podria impactar la capacidad de los
Vehiculos Holding y/o las Entidades Participadas para atraer y retener inquilinos,
potencialmente resultando en una disminucion de los alquileres que puedan cobrar. Los
competidores podrian tener tasas de desocupacion mas altas, lo que podria llevar a que
estén dispuestos a arrendar espacios a precios mas bajos en comparacion con los ofrecidos
por los Vehiculos Holding y/o las Entidades Participadas. Este escenario afectaria la
rentabilidad y la posicion competitiva general de los Vehiculos Holding y/o las Entidades
Participadas en el mercado inmobiliario.
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26.9 Consideraciones relacionadas con la insolvencia

En determinadas circunstancias, los pagos al FILPE Principal, con respecto a determinadas
inversiones en bienes inmuebles y activos relacionados con bienes inmuebles que operen
en modo de suspensidon de pagos o en virtud de la legislacion aplicable en materia de
quiebra o insolvencia empresarial, y las distribuciones del FILPE Principal a los inversores
pueden ser impugnados o reclamados por un administrador concursal (o funcionario
similar) si posteriormente se determina que cualquiera de dichos pagos o distribuciones
ha sido, por ejemplo, una transaccién para derrotar a los acreedores o una preferencia en
virtud de la legislacién aplicable en materia de quiebra o insolvencia empresarial. Las
leyes concursales pueden retrasar la capacidad del FILPE Principal para realizar las
garantias de las posiciones de préstamo que mantiene o pueden afectar negativamente
a la prioridad de dichos préstamos a través de doctrinas como la subordinacién equitativa.
En los contextos de reestructuracién y quiebra también surgen otros muchos riesgos.

26.10 Normativa gubernamental

Las autoridades gubernamentales de todos los niveles participan activamente en la
regulacion del uso del suelo y la zonificacién, la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y otras cuestiones que afectan a la propiedad, el uso y la explotacidon de bienes
inmuebles. Pueden promulgarse normativas que restrinjan o limiten determinados usos
de las estructuras existentes, o que exijan que dichas estructuras sean renovadas o
alteradas de alguna manera. La promulgacion y aplicacion de dichas normativas podria
incrementar los gastos y reducir los ingresos o la tasa de rentabilidad, asi como afectar
negativamente al valor de cualquiera de las inversiones del Fondo. Los operadores
también estan sujetos a las leyes que rigen su relacion con los empleados, incluidos los
requisitos de salario minimo, horas extraordinarias, condiciones de trabajo y permisos de
trabajo. El cumplimiento o los cambios de estas leyes podrian reducir los ingresos y la
rentabilidad del Fondo. Ademas, la regulacion del arrendamiento de inmuebles
residenciales por parte de muchos gobiernos estatales y locales incluye controles sobre
los alquileres que pueden cobrarse a los inquilinos. Dichas normativas imponen a menudo
limites a los aumentos de alquiler y pueden exigir que las propiedades cumplan
determinados requisitos como condicidn previa a los aumentos de alquiler.

26.11 Medio ambiente

El Fondo puede estar expuesto a un riesgo sustancial de pérdida por reclamaciones
medioambientales derivadas de Inversiones que impliquen problemas medioambientales
no revelados o desconocidos cuestiones de salud o seguridad laboral o problemas de
reservas inadecuadas, seguros o ingresos de seguros para dichas cuestiones que se hayan
identificado previamente. La legislacion local puede exigir responsabilidades a los
propietarios de bienes inmuebles por los costes de eliminacion o reparacién de sustancias
peligrosas o toxicas en dichos bienes. Dichas leyes pueden imponer una responsabilidad
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conjunta y solidaria, lo que puede dar lugar a que una parte esté obligada a pagar mas
de lo que le corresponde, o incluso toda la responsabilidad en cuestion. Dicha
responsabilidad puede imponerse sin tener en cuenta si el propietario conocia o era
responsable de la presencia de dichas sustancias peligrosas o toxicas, y la persona que
asume la responsabilidad puede incurrir en costes sustanciales para defender las
reclamaciones de responsabilidad. Por lo general, la responsabilidad de cualquier
propietario por dicha reparacion no esta limitada y podria superar el valor de la propiedad
en cuestién y/o los activos totales del propietario. La presencia de dichas sustancias o la
incapacidad para remediar adecuadamente la contaminacion de la propiedad puede
afectar negativamente a la capacidad del propietario para explotar dicha propiedad,
vender los bienes inmuebles o pedir préstamos utilizando dicha propiedad como garantia,
lo que podria tener un efecto adverso en el rendimiento del Fondo de dicha inversion. Las
reclamaciones medioambientales con respecto a una inversidon especifica pueden superar
el valor de dicha inversion y, en determinadas circunstancias, someter a los demas activos
del Fondo a dichas responsabilidades. Ademas, incluso en los casos en los que el Fondo
sea indemnizado por el vendedor con respecto a una inversion frente a responsabilidades
derivadas de infracciones de leyes y reglamentos medioambientales, no puede
garantizarse la viabilidad financiera del vendedor para satisfacer dichas indemnizaciones
ni la capacidad del Fondo para lograr la ejecucidon de dichas indemnizaciones. Ademas,
algunas leyes medioambientales crean un derecho de retencion sobre los bienes
contaminados a favor de los gobiernos u organismos gubernamentales por los costes en
gue puedan incurrir en relacién con la contaminacién.

26.12 Falta de liquidez

Las inversiones en activos inmobiliarios como las Inversiones Admisibles son muy iliquidas
y estan sujetas a ciclos del sector, caidas de la demanda, exceso de oferta de propiedades
inmobiliarias comerciales competitivas, perturbaciones del mercado y falta de capital
disponible de posibles prestamistas o inversores (ya sea para financiar propiedades en
cartera o para posibles compradores de dichas propiedades). Aunque una inversion puede
venderse en cualquier momento, por lo general se espera que esto no ocurra hasta
transcurridos varios afios desde la inversion inicial. Antes de ese momento, es posible que
no se obtenga ningln rendimiento actual de la inversién. Ademads, los gastos de
funcionamiento del Fondo pueden superar sus ingresos, lo que obligaria a pagar la
diferencia con el capital del Fondo, incluidos, entre otros, los compromisos no financiados.
Ademas, no habra un mercado facilmente disponible para las inversiones del Fondo y, por
lo tanto, la mayoria de las inversiones del Fondo seran dificiles de valorar.

26.13 Siniestro y condena
Las inversiones en bienes inmuebles estan sujetas a los riesgos de expropiacién parcial o
total, de conformidad con la legislacion o la normativa aplicable, y de siniestro, ya se deba
a la destruccion por incendio, terremoto, inundacién, huracan u otros motivos.

26.14 Responsabilidad derivada de la venta de activos
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En relacion con la enajenacion de un inmueble o de valores inmobiliarios, el FILPE Principal
o los Vehiculos Holding y/o las Entidades Participada, segun proceda, podran realizar
determinadas declaraciones sobre los negocios y asuntos financieros del inmueble o de la
sociedad correspondiente. Los Vehiculos Holding y/o las sociedades de cartera también
podran indemnizar a los compradores por pérdidas en la medida en que las declaraciones
realizadas por el FILPE Principal, dicho Vehiculo Holding o las Entidades Participada
resulten ser inexactas o como consecuencia de cualquier responsabilidad impuesta por ley
por defectos de construccién. Estas circunstancias pueden dar lugar al nacimiento de
pasivos contingentes que deberan ser cubiertos por el FILPE Principal, el Vehiculo Holding
o las Entidades Participada.

26.15 Pasivos no declarados

Las inversiones adquiridas por el FILPE Principal implicardn negociaciones privadas en
las que el mismo podra protegerse mediante la diligencia debida y los pactos ofrecidos
por los vendedores. Sin embargo, no puede garantizarse que una inversién adquirida por
el FILPE Principal no conlleve un pasivo significativo no revelado que pueda tener un efecto
adverso significativo en el valor de los activos del FILPE Principal.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo no tiene caracter
exhaustivo ni pretende recoger una explicacion completa de todos los posibles
riesgos asociados a la inversion en el Fondo. Los Participes en el Fondo
deberan en todo caso asesorarse debidamente con caracter previo a acometer
su inversion en el Fondo.
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Fondo

ARCANO SPANISH VALUE ADDED REAL ESTATE III, FILPE
como fondo subordinado o feeder de

ARCANO SPANISH VALUE ADDED REAL ESTATE III S.C.A., SICAR ELTIF

Sociedad Gestora

ARCANO CAPITAL, S.G.I.I.C., S.A.U.
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DATOS GENERALES

1. Datos generales del Fondo

1.1.El Fondo

La denominacion del fondo de inversion a largo plazo europeo sera "ARCANO
SPANISH VALUE ADDED REAL ESTATE 111, FILPE" (el "Fondo”).

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

El tamafio objetivo del Fondo es de CIEN MILLONES DE EUROS (100.000.000€)

El Fondo es un fondo subordinado (o feeder) de "ARCANO SPANISH VALUE ADDED
REAL ESTATE III, S.C.A. SICAR ELTIF” (el “FILPE Principal”), fondo de
inversion a largo plazo europeo luxemburgués, con cédigo LEI
984500CBOFOEKF4C6C75 e inscrito con el nUmero 486 en el registro de la Comisién
de Supervisién del Sector Financiero de Luxemburgo (Commission de Surveillance du
Secteur Financier o CSSF). El domicilio del FILPE Principal es Luxemburgo, Avenue
J.F. Kennedy 46A, L-1855, Gran Ducado de Luxemburgo.

El tamafo objetivo del FILPE Principal es de DOSCIENTOS MILLONES DE EUROS
(200.000.000.-€)

1.2. Sociedad Gestora

La gestidon y representacion del Fondo y del FILPE Principal corresponde a ARCANO
CAPITAL, S.G.I.I.C., S.A.U., sociedad gestora espafiola de instituciones de
inversion colectivas que figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva de la CNMV con numero de registro oficial
240 y con su domicilio social en la Calle de José Ortega y Gasset 29, 28006, Madrid,
Espafia. (la “Sociedad Gestora”).

La Sociedad Gestora se encargara de la gestion de las inversiones del Fondo, asi
como el control y gestién de sus riesgos, conformidad con lo dispuesto en el
Reglamento y en beneficio exclusivo de los Participes.

1.3. Depositario

El Depositario del Fondo es BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafa, con domicilio
en Madrid, Calle Emilio Vargas, 4, planta 43, 28043, provista de N.I.F. nimero
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W0011117-I, inscrita con el numero 240 en el Registro Administrativo de
Entidades Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la CNMV (el
“Depositario”).

Le corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito (que comprende la
custodia de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos)
y administracion de los instrumentos financieros del Fondo, el control del efectivo, la
liquidacion de la suscripcion y reembolso de participaciones, la vigilancia y
supervisiéon de la gestién del Fondo, asi como cualquier otra establecida en la
normativa.

El depositario del FILPE Principal es Quintet Private Bank (Europe) S.A., con domicilio
en Luxemburgo, boulevard Royal 43, L-2449, Gran Ducado de Luxemburgo, inscrita
con el nimero 13 en el registro de CSSF.

El Depositario sera responsable frente a los Participes del Fondo de todos los
perjuicios que les cause por incumplimiento intencionado o por negligencia de sus
obligaciones legales. El Depositario respondera frente a los Participes por las pérdidas
ocasionadas, por parte del mismo o de un tercero en quien se haya delegado la
custodia de los activos financieros custodiables.

Ademas de sus obligaciones establecidas en la Directiva AIFMD, el Depositario
también debera respetar las disposiciones especificas relativas al depositario de un
FILPE comercializado entre inversores minoristas de conformidad con el Articulo 29
del Reglamento FILPE.

1.4. Auditor

En todo caso, antes del 31 de diciembre del primer ejercicio econémico que haya de
ser revisado, la Sociedad Gestora designara a los Auditores de cuentas del Fondo. El
nombramiento recaera en alguna de las personas o entidades a que se refiere el
Articulo 11 de la Ley de Auditoria de Cuentas, y serd notificado a la CNMV, a la que
también se le notificara cualquier modificacién en la designacion de auditores.

1.5. Funciones Delegadas de |la Sociedad Gestora

FUNCIONES DELEGADAS ENTIDAD EN LA QUE SE DELEGA
Cumplimiento normativo Arcano Asesores Financieros, S.L.
Gestidn de riesgos Arcano Asesores Financieros, S.L.
Otras tareas de administracion Arcano Asesores Financieros, S.L.
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1.6. Mecanismos para la cobertura de los riesgos derivados de la responsabilidad
profesional de la Sociedad Gestora

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

1.7. Informacidon a los participes

De conformidad con el articulo 24 del Reglamento FILPE, la Sociedad Gestora debera
poner a disposicidn de los Participes por correo electrénico y previa solicitud en papel
de forma gratuita el Folleto y sus modificaciones, asi como facilitar a los Participes,
dentro del plazo fijado legalmente, la memoria, balance de situacién y cuenta de
resultados, que deberan estar debidamente auditados. En el suministro de la
informacidn, la Sociedad Gestora se acogera a los criterios previstos a dichos efectos
en IPEV (International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines)
y/0 Invest Europe, siempre que no sean contrarios a las disposiciones de la normativa
aplicable.

La Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para facilitar a los Participes dentro
del plazo maximo de cien (100) dias naturales siguientes a la finalizacién del
trimestre correspondiente:

(i) los estados financieros trimestrales no auditados,

(i) informacion trimestral sobre el Fondo y sus inversiones, incluyendo cualquier
novedad relevante sobre su valoracién, y

(iii) valoracion anual de las inversiones en cartera en el momento del cierre del
ejercicio de los estados financieros anuales. En cualquier caso, la Sociedad
Gestora no podra facilitar dicha informacién hasta que el FILPE Principal haya,
a su vez, remitido su informacién financiera para el periodo en cuestion.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora realizard una convocatoria anual a los Participes
para llevar a cabo una reunidn a celebrar durante el mes de junio de dicho ejercicio,
a los efectos de analizar la informacion remitida e informar sobre la evolucidon del
Fondo.

La Sociedad Gestora facilitara a los Participes, a la mayor brevedad posible, cuantas
informaciones y documentos sean solicitados por estos para el cumplimiento de sus
obligaciones legales o para atender requerimientos de informacién de cualesquiera
autoridades judiciales o administrativas, sin que ello suponga una vulneracién de la

obligacion de confidencialidad contemplada en el Articulo 43 del Reglamento del
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Fondo.

Asimismo, y de conformidad con el Reglamento FILPE, la Sociedad Gestora debera
poner a disposicion de los Participes la informacion y documentacion sobre el FILPE
Principal que el Fondo haya recibido por su condiciéon de inversor. Dicha informacion
y documentacion sera enviada junto al Acuerdo de Suscripcidon en el portal de inversor.

1.8.Duracion

El Fondo se constituye con una duracién limitada y entrard automaticamente en
liquidacion en el séptimo (7°) aniversario de la Fecha de Cierre Final (si bien la
duracion del Fondo podra prorrogarse por un maximo de tres (3) periodos
consecutivos de un (1) afo, si asi es acordado en el FILPE Principal) (la “Duracion”),
o bien con anterioridad:

(a) enlafecha en la que se produzca la incapacidad legal, la liquidacién, la quiebra
u otras situaciones impidan a la Sociedad Gestora actuar como gestora del
Fondo y/o a la Sociedad Gestora sustituta de conformidad con lo dispuesto en
el presente Folleto y el Reglamento;

(b) en la fecha en la que se haya decidido la liquidacién del FILPE Principal;

(c) en la fecha en que se hayan liquidado todas las inversiones del Fondo; o

(d) en la fecha en la que no haya ningun Participe en el Fondo.

Cualquier otra prorroga de la duracion del Fondo no prevista en el parrafo anterior
requerira la aprobacién por Mayoria Ordinaria de los Participes y debera reflejarse en
una nueva version del Reglamento.

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

1.9. Periodo de Inversidn

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

(a) la fecha en la que se cumpla el segundo (2°) aniversario de la Fecha de
Cierre Final;
(b) la fecha en que el FILPE Principal entre en liquidacion o se disuelva de

conformidad con su folleto y estatutos; o

(o) la fecha en que el FILPE Principal haya terminado su periodo de inversion
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de conformidad con lo dispuesto en su folleto.

El Periodo de Inversion podrd ser ampliado por doce (12) meses adicionales o
reducido, a decisidon de la Sociedad Gestora.

2. Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

2.1. Régimen Juridico

El Fondo tiene la condicién juridica de Fondo de Inversién a Largo Plazo Europeo
(FILPE), y se constituye como patrimonio separado sin personalidad juridica cuya
gestion y representacién corresponde a la Sociedad Gestora, que ejerce las
facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo.

El Fondo se regira por el contenido del presente Folleto, el Reglamento, el Reglamento
FILPE, y las disposiciones que lo desarrollen o aquellas que en un futuro lo modifiquen
0 sustituyan.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento SFDR, la sociedad
gestora del Fondo se encuentra obligada a divulgar determinada informacion relativa
a la sostenibilidad que se encuentra recogida en el ANEXO I del Folleto.

2.2. Legislacién y jurisdiccion competente

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

La jurisdiccién aplicable serd la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid, con renuncia expresa a su fuero propio, si otro les correspondiere.

3. Procedimiento y condiciones para la emisién y venta de
Participaciones

El régimen de suscripcion de las Participaciones, realizacion de las aportaciones y
reembolso de las Participaciones se regira por lo dispuesto en la presente seccién.

3.1.Régimen de suscripcion y desembolso de las Participaciones del Fondo

El Compromiso de Inversién minimo de cada Participe variara en funcién de la Clase
de Participacién en la que cada Participe invierta a fecha del presente Folleto,
conforme a lo establecido en la secciéon 4.3 de este Folleto.
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Desde la inscripcidon del Fondo en el correspondiente registro de la CNMV hasta la
Fecha de Cierre Final (“Periodo de Colocaciéon”), los potenciales inversores
interesados en el Fondo podran suscribir Compromisos de Inversion.

Se entenderdn admitidos a los primeros Participes del Fondo en la Fecha del
Primer Cierre.

Desde la Fecha del Primer Cierre hasta la Fecha de Cierre Final, el Patrimonio
inicial comprometido del Fondo podra ampliarse por la suscripcion de Compromisos
de Inversién por nuevos inversores o por Compromisos Adicionales de los Participes
ya existentes (todos ellos, los “Participes Posteriores”). Los Participes Posteriores
seran admitidos en el Fondo en cierres sucesivos, determinados por la Sociedad
Gestora a su discrecion.

A los efectos anteriores, la fecha del cierre final sera aquella en la que ocurra la
primera de las siguientes circunstancias: (i) que transcurran doce (12) meses desde
la fecha de inscripcidn del Fondo en el registro de la CNMV, pudiéndose ampliar dicho
plazo por dos periodos de seis (6) meses adicionales a discreciéon de la Sociedad
Gestora; o (ii) hasta la fecha de cierre final del FILPE Principal (la “"Fecha de Cierre
Final”).

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

3.2. Cierres posteriores y compensacion por la suscripcidon posterior

El Participe Posterior procedera, en la Fecha del Primer Desembolso, a
desembolsar Participaciones por un importe equivalente al porcentaje desembolsado
hasta ese momento por los Participes anteriores.

Adicionalmente al desembolso sefalado en el parrafo anterior, el Participe
Posterior que suscriba después de la Fecha de Primer Cierre, debera abonar al Fondo
una prima de actualizacion financiera equivalente al resultado de aplicar un tipo de
interés anual del EURIBOR a tres meses, disponible el dia de cada cierre posterior,
mas cien (100) puntos basicos sobre el importe desembolsado por el Participe
Posterior en cada una de las fechas en las que este hubiera realizado desembolsos si
hubiera sido Participe desde la Fecha del Primer Cierre y durante el periodo
transcurrido desde (i) la fecha de vencimiento de la Solicitud de Desembolso enviada
por la Sociedad Gestora en la Fecha del Primer Cierre y (ii) hasta la fecha del

correspondiente cierre posterior en el que suscriba el Participe Posterior (la “Prima
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de Ecualizacion”).

No obstante lo anterior, las Participaciones de la clase I no estaran sujetas al pago
de la Prima de Ecualizacion en las aportaciones adicionales que realizard para
mantener en todo momento un compromiso equivalente al 1% de los
Compromisos Totales del Fondo.

A los efectos de lo establecido en el Folleto y en el Reglamento y, en particular, en
relacién con las Reglas de Prelacién, la Prima de Ecualizacién abonada por el Participe
Posterior no sera considerada como desembolso de su Compromiso de Inversién vy,
por tanto, debera abonarse de manera adicional a dicho Compromiso de Inversion.

A efectos aclaratorios, la Prima de Ecualizacién a pagar por un Participe Posterior no
compensara su Compromiso de Inversion.

Aguellos Participes, diferentes a los Participes Posteriores, que hayan firmado un
Compromiso de Inversion por un importe maximo cuyo rango de Compromiso de
Inversion efectivo esté sujeto, por motivos regulatorios o de naturaleza similar,
al tamano del Fondo, no tendran la consideracion de Participes Posteriores, a efectos
del pago de la Prima de Ecualizacién, por los Compromisos de Inversion realizados
hasta dicho importe maximo.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, no podran admitirse Participes
Posteriores ni Compromisos Adicionales.

3.3.Desembolso de las Participaciones

Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora requerird periédicamente a
todos los Participes que realicen, en una o varias ocasiones, desembolsos de
Compromiso de Inversién hasta el limite de estos.

Dichos desembolsos deberan hacerse en efectivo.

Las Solicitudes de Desembolso seran remitidas por la Sociedad Gestora a los
Participes con una antelacion minima de, al menos, ocho (8) Dias Habiles antes
de que deba realizarse el desembolso.

Los desembolsos se realizaran para las finalidades previstas en este Folleto y en
el Reglamento, en funcién de si el Fondo se encuentra en el Periodo de Inversién
o una finalizado este.

El Fondo podra ser comercializado a través de una cuenta omnibus para simplificar
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y agilizar los procesos operativos. Sin embargo, este método no afectara la capacidad
de la Sociedad Gestora para mantener registros precisos e individualizado para cada
Participe actualizados en todo momento.

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

a) con el objeto de responder ante cualquier obligacién, gasto o responsabilidad
del Fondo frente a terceros (incluyendo, a efectos aclaratorios, la Comisidon de
Gestidon y el desembolso de las cantidades comprometidas por el Fondo ); o

b) para disponer de efectivo y cubrir los Gastos del Fondo; y/o

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Participes, podra decidir
la condonacion total o parcial de los Compromisos no Desembolsados, de manera
que, a los efectos del presente Folleto y el Reglamento, dichos Compromisos no
Desembolsados condonados no se considerardn Compromisos de Inversion
desembolsados y no se tendran en cuenta para el calculo de las Distribuciones. Sin
perjuicio de lo anterior, dicha decisién debera ser pari passu para todos los
Participes a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, la contribucion de los Compromisos no Desembolsados
siempre se requerira a los Participes a prorrata de su respectiva participacién en los
Compromisos Totales.

3.4. Régimen de reembolso de las Participaciones

El Fondo es de tipo cerrado y, en principio, los Participes no podran obtener el
reembolso total de sus Participaciones hasta el vencimiento del Fondo. Sin embargo,
las Participaciones podran reembolsarse, en caso de haber caja suficiente para ello,
a iniciativa de la Sociedad Gestora (y de manera obligatoria para los Participes) de
conformidad con el Reglamento y el presente Folleto del Fondo y en las circunstancias
establecidas en los mismos. En particular, el Fondo podra decidir:

a) Reembolsar Participaciones siguiendo el orden de prelacion con el fin de
proceder a una distribucién a dichos Participes, siempre que se cumplan las
disposiciones sobre distribucién previstas en el Folleto.

b) Reembolsar obligatoriamente las Participaciones de las que sea titular una
Persona Prohibida de conformidad con la seccidén 4.7 del presente Folleto.

En cuanto al valor de reembolso de las Participaciones éste sera determinado por
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la Sociedad Gestora en funcion del ultimo valor liquidativo de cada Clase de
Participacién publicado existente a la fecha de cierre del trimestre mas recientemente
disponible, ajustado por todos aquellos hechos ciertos y conocidos por la Sociedad
Gestora y posteriores al cierre del ultimo trimestre, como por ejemplo suscripciones
o reembolsos ya realizados.

La Sociedad Gestora podra modificar en el futuro la metodologia aplicada en la
determinacion del valor de reembolso a efectos de los reembolsos de Participaciones,
siempre que cuente con la aprobacion previa de la mayoria de los Participes expresada
en Junta de Participes.

3.5. Disolucion, liguidacion y extincion del Fondo

La disolucion, liquidacion y extincién del Fondo se regira por lo dispuesto en el articulo
39 del Reglamento.

4, Las Participaciones

4.1. Participes Aptos

Seran considerados “Participes Aptos” aquellos inversores que:

(a) sean considerados clientes profesionales de conformidad con el ANEXO 1II,
seccion I de la Directiva 2014/65;

(b) sean considerados inversores minoristas, siempre y cuando se cumplan los
requisitos establecidos en los Articulos 27 y siguientes del Reglamento FILPE,
esto es, inversores sobre los que se haya llevado a cabo una evaluacion de
idoneidad, debiendo habérsele facilitado una declaracion de idoneidad de
conformidad con lo dispuesto en el Articulo 25 apartado 6 de la Directiva
2014/65/UE.

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

4.2. Caracteristicas generales de las Participaciones y forma de representacién

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

En cualquier caso, la inscripcién del nombre del Participe en el Registro de Participes
del Fondo dara fe de su derecho de propiedad sobre dichas Participaciones.

La Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones al menos
una vez al afio y, en cualquier caso, a 31 de diciembre. La Sociedad Gestora, a su
discrecion, podra determinar fechas de valoracion adicionales.

4.3. Derechos econdmicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
Patrimonio del Fondo, en atencion a las diferentes caracteristicas econdmicas
atribuidas a cada Clase de Participacion, a saber:

Compromiso de

.y .. Otras caracteristicas
Inversion minimo

Clase de Participaciones

A 20.000.000 € N/A
B 10.000.000 € N/A
C 3.000.000 € N/A
D 1.000.000 € N/A
E 100.000 € N/A
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F 100.000 €
G 100.000€
H Sin requisito de

inversion minima

1% de los
Compromisos Totales
I del Fondo y el FILPE
Principal de manera

conjunta

] 100.000€

K 10.000€

Destinadas a Participes
asesorados por un asesor
independiente o cuya cartera
estd gestionada por un gestor
de carteras bajo un contrato

que impida en cobro de
retrocesiones
Destinadas a los

administradores, directivos o
empleados del Grupo Arcano
Partners (exceptuando |la
Sociedad Gestora), y las
sociedades controladas por los
anteriores, asi como los
cényuges, ascendientes vy
descendientes de primer
Grado de los administradores,

directivos y empleados del
Grupo Arcano Partners

Destinadas a los
administradores, directivos o
empleados de la Sociedad
Gestora y las sociedades
controladas por los anteriores
asi como los coényuges,
ascendientes y descendientes
de primer Grado de los
administradores, directivos y
empleados de la Sociedad
Gestora

Destinadas al Promotor del
Fondo

Destinadas a (i) Entidades
de Capital Riesgo
gestionadas por la Sociedad
Gestora; o (ii) Entidades de
Capital Riesgo
autogestionadas o cualquier
otro cliente asesorado en
materia de inversion por la
Sociedad Gestora

Destinadas a Participes que
accedan a la inversion a
través de la recomendacion
personalizada de una
entidad autorizada para la
prestacion del servicio de
asesoramiento distinta de la
Sociedad Gestora (y no
incluidos en la clase F)

La propiedad de las Participaciones otorgara a los Participes el derecho a participar
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en las Distribuciones del Fondo en proporcién a su participacién en él teniendo en
cuenta los derechos econdmicos y obligaciones que ostente cada Participacion.

El Acuerdo de Suscripcién por parte de cada uno de los Participes del Fondo
conllevara para dicho Participe la obligacion de cumplir con lo establecido en el
Reglamento por el que se rige el Fondo.

Los Participes no podran convertir las Participaciones de una Clase en Participaciones
de otra clase.

4.4, Trato equitativo a los Participes

Los Participes del Fondo seran inversores minoristas y profesionales.

Las caracteristicas generales de las Participaciones de Clase A, B, C, D, E, F, G, H,
I, J y K dirigidas a cada tipo de inversores se detallan en el apartado 4.3 de este
Folleto.

Las Comisiones de Gestidn seran diferentes en funcién de la Clase de Participaciones
del Fondo que adquieran, tal como se sefiala en el apartado 7.1, pero los derechos
de los Participes seran idénticos para todas las Clases de Participaciones.

4.5, Politica de distribucién de resultados

Con sujecién a las restantes disposiciones de la presente seccidn, toda la tesoreria
remanente del Fondo se distribuird a los Participes a prorrata tan pronto como, a
juicio de la Sociedad Gestora, sea razonablemente posible y una vez que el importe
correspondiente esté disponible para su distribucidn, salvo que la misma considere
que el importe es de minimos. La Sociedad Gestora, a su absoluta discrecion, podra
aumentar la frecuencia de las Distribuciones.

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

(a) los importes para distribuir a los Participes no fueran significativos segun
el criterio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumularan
para ser distribuidos como Distribucion cuando la Sociedad Gestora lo estime
oportuno;

(b) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacién de la
Distribucién pertinente pueda ir en detrimento de la solvencia o capacidad
financiera del Fondo para cumplir sus obligaciones y compromisos;

(c) no existe suficiente efectivo disponible en el Fondo; vy
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(d) pudiera dejar al Fondo en Situacién de Insolvencia.

A efectos aclaratorios, los derechos de cualquier Participe en Mora a recibir
Distribuciones con cargo a los activos del Fondo estdn sujetos a los términos y
condiciones establecidos en este Folleto y en el Reglamento. Por lo tanto, los
Participes en Mora no podran recibir Distribuciones con cargo a los activos del Fondo.

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general,
con respecto a todos los Participes de conformidad con las siguientes reglas (las
“Reglas de Prelacion”):

(a) en primer lugar, se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata de
su participacion en el Fondo, hasta que hubieran recibido Distribuciones
por un importe equivalente al cien por cien (100%) de los Compromisos
Desembolsados y, en su caso, no reembolsados a los Participes en virtud
de distribuciones previas;

(b) en segundo lugar, una vez satisfechos los importes referidos en el apartado
(a) anterior, se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata de su

participacion en el Fondo por un importe equivalente al Retorno Preferente;

(c) en tercer lugar, una vez abonados los importes a los que se hace referencia en
el apartado (b) anterior:

A.

en relacién con las Participaciones de Clase A, Participaciones de
Clase B, Participaciones de Clase C y Participaciones de Clase D, la
Sociedad Gestora recibira el 50% de las Distribuciones hasta que
el importe a asignar como Comisién de Gestién Variable de
conformidad con el presente apartado (c) ascienda a un quince por
ciento (15%) del Retorno Preferente del apartado (b) anterior y
denominado “15% del Retorno Preferente”; adicionalmente,
una vez satisfecho dicho importe, en relacion con las
Participaciones de Clase A, Participaciones de Clase B,
Participaciones de Clase C y Participaciones de Clase D, la Sociedad
Gestora recibird el 50% de las Distribuciones hasta alcanzar un
quince por ciento (15%) del “"15% del Retorno Preferente”; y

en relacion con las Participaciones de Clase E, las Participaciones
de Clase F y las Participaciones de Clase K, la Sociedad Gestora
recibira el 50% de las Distribuciones hasta que el importe a asignar
como Comision de Gestién Variable de conformidad con el presente
apartado (c) ascienda a un veinte por ciento (20%) del Retorno
Preferente del apartado (b) anterior y denominado “20% del
Retorno Preferente”; adicionalmente, una vez satisfecho dicho
importe, en relacién con las Participaciones de Clase E, las
Participaciones de Clase F y las Participaciones de Clase K, la
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Sociedad Gestora recibird el 50% de las Distribuciones hasta
alcanzar un veinte por ciento (20%) del “20% del Retorno
Preferente”

C. en relacién con las Participaciones de Clase G, las Participaciones
de Clase H, las Participaciones de Clase I y las Participaciones de
Clase ], los titulares de dichas Participaciones, recibiran las
Distribuciones correspondientes a su Clase de Participaciones ya
gue estas clases no soportaran el pago de la Comision de Gestion
Variable.

La suma de las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora en virtud del apartado

(c) anterior se denominara “Comision de Gestion Variable” (carried interest).
Distribuciones Temporales

Las Distribuciones Temporales incrementaran los Compromisos no Desembolsados
(con el limite maximo de un importe equivalente al Compromiso de Inversion
asociado a cada Participe) y, por consiguiente, el Fondo estard autorizado para
disponer (esto es, volver a pedir el desembolso) de dichos importes, y los Participes
obligados a reintegrarlos en caso de que asi lo solicite la Sociedad Gestora.

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

(a) aquellos distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera requerido
con objeto de realizar una inversién que finalmente no llegara a efectuarse, o
que solo se hubiese efectuado parcialmente;

(b) los distribuidos a los Participes derivados de una desinversion en relacién con
la cual el Fondo hubiera otorgado garantias contractuales o por la cual
estuviera sujeto a indemnizaciones de caracter contractual;

(c) aquellos distribuidos a los Participes que puedan ser objeto de reinversion de
acuerdo con esta seccion;

(d) aquellos distribuidos a los Participes en el supuesto en que el Fondo pudiera
estar obligado a abonar determinadas indemnizaciones;

(e) cualquier otro distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora califique
como temporal a su discrecién; o

(f) cualquiera que haya sido considerada como distribucién temporal por el FILPE
Principal de conformidad con lo dispuesto en su folleto.

La Sociedad Gestora debera informar a los Participes, en el momento en que se
produzca el abono a los Participes de cualquier importe que se hubiera calificado
como Distribucion Temporal.
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Con el objeto de optimizar la gestion de los activos del Fondo, en el supuesto en que,
durante el Periodo de Colocacion, a juicio de la Sociedad Gestora, se previera un
exceso de liquidez en el Fondo como consecuencia de la suscripcion y desembolso de
Participaciones por parte de los Participes Posteriores, la Sociedad Gestora podra
acordar la realizacion de Distribuciones Temporales.

Sin perjuicio de lo anterior, cualesquiera Distribuciones Temporales realizadas
durante el Periodo de Colocacién en atencién a lo previsto en esta seccién y en el
articulo 17 del Reglamento, incrementaran, en el importe de las mismas, el
Compromiso Pendiente de Desembolso de aquellos Participes a los que se realice la
Distribucién Temporal, si bien se entendera que dicho importe no se ha desembolsado
en ningln momento y no se tendra en cuenta para el calculo de Distribuciones.
Reinversién

En cualquier momento durante el Periodo de Inversidon, la Sociedad Gestora se
reserva el derecho de reinvertir la totalidad o parte de las distribuciones percibidas
para hacer frente a las obligaciones del Fondo.

Una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora podra reinvertir la
totalidad o parte de las distribuciones percibidas hasta el final de la vida del Fondo,
con el fin de, entre otras cosas:

(@) cumplir con las llamadas de capital que reciba por parte del FILPE Principal;
(b) mantener, reparar o conservar cualquier Inversion en buen estado de
conservacion;

() pagar o constituir reservas para gastos, pasivos y obligaciones del Fondo;

(d)  permitir al Fondo reembolsar la Participacion de un Participe en Mora en el
Fondo;

(e) realizar y/o ejecutar Inversiones de Seguimiento (follow-on investments); y

() hacer frente a cualesquiera gastos de funcionamiento corrientes u
obligaciones pendientes del Fondo;

La Sociedad Gestora no efectuara, con caracter general, Distribuciones en especie de
los activos del Fondo con anterioridad a la liquidacion del Fondo.

Distribuciones en especie

Hasta la liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora no realizara ninguna Distribucion
en especie de los activos del Fondo.
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En ese caso, la Sociedad Gestora notificard a los Participes su intencién de
efectuar una Distribucién en especie, y les concedera un periodo de cinco (5) Dias
Habiles para que notifiquen por escrito que no desean recibir los activos, debiendo
en tal caso la Sociedad Gestora conservarlos hasta su enajenacion.

Dichos activos retenidos por la Sociedad Gestora perteneceran a todos los efectos
a los Participes correspondientes (y no al Fondo), salvo a aquel que hubiese declarado
no desear recibirlos, y se consideraran objeto de una Distribucién en especie, en los
términos previstos en la presente seccion, asumiendo aquellos Participes que no
deseen recibir distribuciones en especie todos los costes vinculados a la tenencia de
los activos por parte del Fondo y a su posterior enajenacion.

Si el Participe no llegase a indicar a la Sociedad Gestora la forma en la que desea
recibir su Distribucion, la Sociedad Gestora podra determinar, discrecionalmente,
el tratamiento que dara a dicha Distribucién.

Las Distribuciones en especie se realizaran en las mismas condiciones que cualquier
otra Distribucion, es decir, en la misma proporcidon en que se haria una Distribucion
en efectivo. Del mismo modo, se efectuaran con arreglo a las Reglas de Prelacién
aplicando el valor calculado por un tercero (cuyo coste asumira el Fondo).

Si la Distribucion en especie fuera de valores ya admitidos a negociacion en un
mercado regulado, el valor serd igual al precio medio de cierre ponderado de dichos
valores en los quince (15) dias naturales de negociacién previos a la Distribucién o,
si el plazo es menor, durante el periodo que haya transcurrido desde la fecha de su
admision a cotizacion, y los cinco (5) dias naturales de negociacidén posteriores a la
Distribucion.

4.6. Obligacién de Reintegro

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

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

4.7.Régimen de transmision de las Participaciones

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

En caso de que se produzca una transmisidon que no sea considerada valida, quedaran
automaticamente suspendidos cualesquiera derechos econémicos, asi como derechos
politicos de voto en la Junta de Participes correspondientes a las Participaciones
transmitidas en contravencion de lo dispuesto en el presente Folleto y el Reglamento.

Quedaran sujetas a la autorizacion de la Sociedad Gestora:

a) la transmision de las Participaciones por cualquier Participe, teniendo en
cuenta que solo podran transmitir sus Participaciones aquellos Participes que se
encuentren al dia en sus obligaciones frente al Fondo y la Sociedad Gestora; y

b) la constitucidon de cargas y gravamenes sobre las Participaciones.

La transmision de las Participaciones quedara sujeta a las siguientes reglas:

a) cualquier propuesta de transmision deberd ser notificada previamente y
por escrito a la Sociedad Gestora por el Participe Transmitente. En dicha
notificacidn, el Participe indicara: (i) el nUmero de Participaciones a transmitir;
(ii) el nombre, la direccién y la nacionalidad del adquirente potencial; y (iii)
todas las demas condiciones de la transmisidon pretendida;

b) una vez recibida la notificacién, la Sociedad Gestora acusara recibo y podra
solicitar al Participe Transmitente informacidn adicional que pueda necesitar
para aprobar o denegar la transmision; en particular, sin limitacion alguna,
la Sociedad Gestora podra solicitar aquella informacion del nuevo participe
que considere necesaria 0 conveniente para dar cumplimiento a sus
obligaciones por razén de la normativa de prevencion del blanqueo de
capitales y la financiacion del terrorismo;

c) la Sociedad Gestora debera notificar al Participe Transmitente la aceptacion o
denegacion de la transmisién dentro del plazo de los quince (15) dias
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naturales siguientes a la recepcion de la notificacion remitida por el
Participe Transmitente o, en su caso, desde que la Sociedad Gestora
hubiera recibido toda la informacién adicional que hubiera solicitado. Se
entenderd rechazada una transmisién si la Sociedad Gestora no hubiera
informado de su decision al Participe Transmitente en dicho plazo.

Simultdneamente a la formalizacion de la transmisién, el adquirente de las
Participaciones deberd enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente Acuerdo
de Suscripciéon debidamente firmado. Mediante la firma de dicho Acuerdo de
Suscripcion, el adquirente asumira expresamente ante el Fondo y ante la Sociedad
Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven de la adquisicién y tenencia
de las Participaciones vy, en particular, el Compromiso de Inversién vinculado a ellas
(incluyendo la obligacién de contribuir al Fondo los importes correspondientes a las
Distribuciones Temporales recibidas por los titulares anteriores de las Participaciones
transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la Sociedad Gestora).

La transmision de Participaciones de una determinada clase solo estara permitida
entre las personas y/o entidades que tengan derecho a suscribirlas de conformidad
con lo previsto en la seccion 4.1 de este Folleto.

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una transmision forzosa en virtud
de un proceso judicial o administrativo, o en el caso de transmisiones mortis causa,
la adquisicion de Participaciones del Fondo por adjudicacién y/o por sucesion
hereditaria conferird al adjudicatario, al heredero o al legatario la condicion de
Participe. La adquisiciéon de Participaciones por tales titulos implicara la aceptacion
por parte del adjudicatario, del heredero o del legatario del presente Folleto y el
Reglamento, asi como la asunciéon del Compromiso de Inversion pendiente de
desembolso por cada una de las Participaciones de las que ha devenido titular
(incluyendo la obligacion de contribuir al Fondo los importes correspondientes a las
Distribuciones Temporales recibidas por los titulares anteriores de las Participaciones
transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la Sociedad Gestora).

No obstante, en adquisiciones en virtud de un proceso judicial o administrativo, o en
el caso de transmisiones mortis causa, y en caso de que existan motivos regulatorios
que lo exijan, la Sociedad Gestora se reserva el derecho de presentar un adquirente
de las Participaciones distinto, o incluso, de adquirirlas ella misma, fijando como
precio el valor liquidativo de las Participaciones.

Requisitos para la eficacia de la transmision

La condicién de Participe no serd adquirida y la inscripcién en el registro de Participes
no se efectuara, hasta el momento en que la Sociedad Gestora haya recibido: (i) el
Acuerdo de Suscripcién firmado por el adquirente de las Participaciones; (ii) el

correspondiente documento acreditativo de la transmision y (iii) la documentacién
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relativa al cumplimiento de la legislacién aplicable (entre otras, la de prevencion de
blanqueo de capitales).

Gastos de la transmision

El adquirente de las Participaciones, o si asi lo pactasen las partes, el
transmitente, quedara obligado a reembolsar al Fondo y a la Sociedad Gestora todos
aquellos gastos razonables en los que estos hayan incurrido, directa o
indirectamente, a consecuencia de la transmision de las Participaciones.

Conforme a lo establecido anteriormente, no se le atribuira la condicion de Participe
al adquirente hasta que no haya procedido al efectivo y completo reembolso de dichos
gastos.

Prohibiciones a la transmision

Con independencia del derecho de la Sociedad Gestora a rechazar la suscripcion
de cualquier Participe a su discrecion, podra también restringir o impedir la
transmisién de Participaciones o Compromisos No Desembolsados por parte de
cualquier persona a su absoluta discrecidon si determina que:

(@) la titularidad del nuevo inversor puede ser perjudicial para el Fondo;

(b) la persona no cumple con los términos del presente Folleto, el Reglamento, o
el Acuerdo de Suscripcion;

(¢) la titularidad puede dar lugar (ya sea individualmente o junto con otros
inversores en las mismas circunstancias) a:

i que el Fondo, el FILPE Principal o sus Vehiculos Holding incurran en
responsabilidad de caracter fiscal, con independencia de su creaciéon o
imposicién y del lugar en el que se aplique, o sufran desventajas
econdémicas que no sufririan de otra manera; o

ii. que el Fondo deba registrar sus Participaciones con arreglo a la
legislacién de cualquier jurisdiccion distinta de la espafiola; o

ii. el incumplimiento de cualquier ley o reglamento aplicable a la propia
persona en cuestion, al Fondo (incluidas, a efectos aclaratorios, las
leyes y reglamentos aplicables destinados a la prevencién del blanqueo
de capitales);
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(d)

(e)

(f)

la persona no cumple con cualquier solicitud de informacién que se le requiera
en virtud del Reglamento, el Folleto o el Acuerdo de Suscripcién (incluidas,
cuando proceda, las disposiciones de la FATCA o el Common Reporting
Standard o cualquier norma de intercambio automatico de informacion
existente);

la transmision:

i diera lugar a una infraccién de cualquier ley o reglamento aplicable;

ii. diera lugar al incumplimiento de cualquier término o condicién del
presente Folleto o del Reglamento del Fondo; o

iii. causase la revalorizacién o reevaluacion de cualquier activo del FILPE

Principal o de sus Vehiculos Holding que diera lugar a una obligacion
fiscal.

cualquier persona que no sea un Participe Apto.

Estas personas seran “Personas Prohibidas”.

A tales efectos, la Sociedad Gestora podra:

(a)

(b)

negarse a emitir cualquier nuevas Participaciones o registrar cualquier
transmision de Participaciones, o cesion parcial o total de las obligaciones
contenidas y no ejecutadas en los Compromisos de Inversion cuando dicha
emisidén, registro, transmisién o cesién, pudiera dar lugar a la titularidad legal
o efectiva de las Participaciones o de las obligaciones contenidas y no
ejecutadas en los Compromisos de Inversion por parte de una Persona
Prohibida;

exigir en cualquier momento a cualquier persona cuyo nombre esté inscrito
en el registro de Compromisos de Inversion o que pretenda registrar una
transmisidn en dicho registro que entregue a la Sociedad Gestora cualquier
informacion, respaldada por una declaracion jurada, que pueda considerar
necesaria a efectos de determinar si la titularidad efectiva del Compromiso de
Inversion de dicho Participe se corresponde o no a una Persona Prohibida, o si
dicho registro dara lugar a dicha titularidad efectiva.

En caso de que un Participe sea una Persona Prohibida, la Sociedad Gestora estara
legitimada para, con absoluta discrecién:
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(a) suspender sus derechos de voto en la Junta de Participes y no tener en cuenta
su participacién en el Fondo a efectos del computo de mayorias y votos;

(b) retener las cuantias distribuidas o a ser distribuidas relacionadas con las
Participaciones de la Persona Prohibida;

(@) destituya a cualquier representante de una Persona Prohibida de cualquier
Comité o Junta creada en relacién con el Fondo;

(d) amortice las Participaciones de las que sea titular la Persona Prohibida.

5. Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo

5.1. Valor Liquidativo de las Participaciones

El Fondo determina sus resultados aplicando los principios contables basicos
indicados en la normativa aplicable a los fondos de inversion alternativa regulados
por la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 8 de junio de
2011 relativa a los gestores de fondos de inversion alternativos.

El FILPE Principal publicara el Valor Liquidativo por accién en cada dia de valoracion,
tal y como se detalla en el Articulo 3.15 de su folleto.

El valor de las Participaciones de Clase A, B, C, D, E, F, G, H, I, J y K sera el resultado
de dividir el patrimonio del Fondo por el nimero de participaciones en circulacion de
cada una de las Clases, tomando en consideracion los derechos econdémicos de las
Participaciones seguln se indica en la seccidn 4.3, asi como las diferencias en relacion
a la remuneracion de la Sociedad Gestora establecidas en la seccion 4.5 de este
Folleto. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo
con lo previsto en las normas legalmente aplicables.

El valor liquidativo sera calculado al menos una vez al afio y, en cualquier caso, a 31
de diciembre. La Sociedad Gestora, a su discrecion, podra determinar fechas de
valoracion adicionales.

ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

6. Politica de Inversion del Fondo

6.1. Descripcion de la estrategia y de la politica de inversién del Fondo
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El Fondo tiene como objeto la inversién de al menos el 85% de sus activos en acciones
de ARCANO SPANISH VALUE ADDED REAL ESTATE III S.C.A. SICAR ELTIF

(el “FILPE Principal”) y hasta un 15% en Inversiones Aptas, de conformidad con el
Articulo 9 del Reglamento FILPE, esto es (i) activos aptos para la inversion y (ii)
activos a los que se refiere el articulo 50, apartado 1, de la Directiva 2009/65/CE (la
“Politica de Inversion”). Las Inversiones Aptas del Fondo se realizaran en el sector
inmobiliario y tendran por objeto mejorar la calidad de los activos inmobiliarios
mediante una gestion adecuada de los mismos a través del desarrollo,
reposicionamiento, alquiler, optimizacion de alquileres y/o aplicacion de gastos de
capital (CapEx). Las Inversiones Aptas del Fondo no se realizaran en ningln caso en
aquellos activos en los que hubiera invertido, directa o indirectamente, el FILPE
Principal.

La inversién del Fondo en el FILPE Principal se hard a través de la suscripcion vy
desembolso de participaciones de la clase H, las cuales, de conformidad con el folleto
del FILPE Principal Unicamente pueden suscribir aquellos vehiculos de inversion
regulados y gestionados por la Sociedad Gestora.

Por su parte, el objeto de inversidon del FILPE Principal consiste en la realizacién de
inversiones en empresas de capital privado que operen con activos inmobiliarios,
incluyendo cualquier deuda o carga financiera vinculada a dichos activos
inmobiliarios. El objeto y facultades del FILPE Principal se detallan en el Articulo 3.1.4
de su respectivo folleto.

El FILPE Principal pretende adquirir activos existentes, asi como activos que puedan
ser reutilizados o reconvertidos, incluidos, por ejemplo, terrenos por urbanizar, y
venderlos una vez completado su plan de negocio o en el momento en que la Sociedad
Gestora considere que se ha maximizado su valor. La inversion en estos activos
inmobiliarios se estructurara normalmente a través de uno o varios Vehiculos Holding.

El FILPE Principal invierte en empresas de capital privado que operen con activos
inmobiliarios con un enfoque principal en (i) la renovacién de edificios residenciales,
la estrategia de desarrollo de unidades residenciales y la renovacién de unidades
comerciales, y (ii) otras transacciones de valor afiadido, como se detalla a
continuacion:

(@) Renovacién o desarrollo de activos residenciales:

Dentro de esta estrategia, la linea de renovacion de edificios residenciales se
centrard en la inversion en activos que necesiten ser renovados o
reposicionados, los cuales seran posteriormente vendidos una vez que se haya
realizado el proceso de mejora de valor. El enfoque se centrard en areas con
una fuerte demanda residencial, donde los activos renovados o desarrollados
se venderan o alquilaran para su posterior venta.
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(b) Desarrollo, renovacion, reposicionamiento o transformacion de activos
inmobiliarios comerciales:

Esta estrategia implica la inversidon en activos inmobiliarios que requieren
reposicionamiento, cambios en el uso del activo, renovaciones, gestion
inteligente de activos y adquisiciones al por mayor para vender a particulares,
adquisicién de terrenos para su gestion y desarrollo independientemente de su
uso y su etapa de desarrollo, adquisicion de deuda respaldada por bienes raices
(para acceder a la propiedad que actiia como garantia), entre otras estrategias
de valor afiadido.

Restricciones

De conformidad con lo dispuesto en su folleto, las siguientes restricciones de
inversién se aplican al FILPE Principal:

a) estara sujeto a las reglas de diversificacidon y concentracion de riesgos impuestas
por el Reglamento FILPE. De acuerdo con los Articulos 13.1 y 13.2 del Reglamento
FILPE, al menos el cincuenta y cinco por ciento (55%) del Patrimonio del Fondo
debe invertirse en Inversiones Aptas y como maximo el veinte por ciento (20%)
del capital del Fondo puede invertirse directa o indirectamente en una sola
Inversion o Entidad Participada; y

b) no debera invertir en (i) sectores prohibidos habituales (seglin se definen en las
politicas internas del Grupo Arcano); (ii) valores cotizados excepto en el contexto
de cualquier transaccion de empresa cotizada a privada y en cumplimiento con el
Reglamento FILPE; y (iii) derivados o transacciones de divisas extranjeras con
fines especulativos.

El FILPE Principal -y, por tanto, de forma indirecta, el Fondo- realizard sus
inversiones con la siguiente limitacién: hasta cuarenta millones de euros
(40.000.000.-€) (es decir, el 20% de su tamafo objetivo) de capital comprometido
en una sola inversién. Si los compromisos totales superan la cantidad de doscientos
millones de euros (200.000.000.-€), la limitacion mencionada anteriormente
aumentara de manera progresiva hasta sesenta millones de euros (60.000.000.-€).

Tanto el FILPE Principal como el Fondo tendran un enfoque geografico limitado a
Madrid, Barcelona, y ciudades de Espafia de mas de cien mil (100.000) habitantes
(incluyéndose las areas metropolitanas que rodean la ciudad), asi como en zonas
consolidadamente turisticas, en concreto, la Costa del Sol, las Islas Baleares y
Canarias y, en caso de surgir la oportunidad, en ciudades (y sus correspondientes
areas metropolitanas) que reldnan este ultimo requisito en Portugal y/o Andorra.
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A efectos aclaratorios, estas restricciones geograficas no se aplicaran en el caso
de cualquier entidad participada que posea una cartera de activos inmobiliarios
en la que parte de la Inversién esté situada fuera de las zonas mencionadas.

Las limitaciones expuestas en la presente seccidon podran ser modificadas por la
Sociedad Gestora, en la medida en que sean modificadas en el FILPE Principal y que
no contravengan Reglamento FILPE o cualquier otra normativa aplicable.

Periodo de aceleracién (ramp-up period)

En linea con el Articulo 3.7.3 del folleto del FILPE Principal, se establece un periodo
para alcanzar el cumplimiento de las restricciones anteriores, que comenzara en
el momento de constitucion del Fondo y finalizard en la anterior de las siguientes
fechas: (i) el quinto (59) aniversario de la Fecha del Primer Cierre y (ii) una vez haya
transcurrido la mitad de la duracion del FILPE Principal.

A efectos aclaratorios, dichas restricciones no se aplicaran durante el periodo de
desinversién del Fondo, es decir, el periodo que comienza al final del Periodo de
Inversion vy finaliza con la liquidacién del Fondo de acuerdo con el Reglamento vy
el folleto del FILPE Principal, durante el cual el Fondo comenzard a vender sus
Inversiones.

Incumplimiento Pasivo de la Politica de Inversion

Si alguna de las restricciones de inversidon establecidas en el presente Folleto se
incumple por un motivo distinto a la adquisicion o compra de una Inversion
(incluyendo, a efectos aclaratorios, si dichas restricciones de inversidon se incumplen
(a) debido a un aumento o disminucion del valor de la Inversion en cuestion, o (b)
porque el FILPE Principal ha enajenado una o mas de sus inversiones (el
“Incumplimiento Pasivo”), el FILPE Principal tratara de remediar el Incumplimiento
Pasivo, pero sélo lo hara si razonablemente lo considera lo en interés de los Participes.

Ademas, el FILPE Principal se comprometera a no realizar nuevas Inversiones que
puedan agravar un Incumplimiento Pasivo. Del mismo modo, no se considerara que
se infringen activamente las restricciones de inversion como consecuencia de la
enajenacion de Inversiones durante la fase de liquidacién del FILPE Principal.

La Sociedad Gestora supervisara las restricciones de inversion aplicables al FILPE
Principal, pero no estara obligada a adoptar medidas correctoras inmediatas para
cumplir dichas restricciones de inversion, si (i) el incumplimiento de las restricciones
de inversién da lugar a un acontecimiento que escapa su control o (ii) considera
aconsejable o beneficioso para el Fondo no enajenar la Inversidon de que se trate
o adoptar cualquier otra medida al respecto.
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Exclusiones

El Fondo cumplird con las exigencias legales y regulatorias establecidas en su
normativa de aplicacion.

En particular, el Fondo no emprendera, tal y como se establece en el Articulo 9
del Reglamento FILPE, ninguna de las siguientes actividades:

(@) la venta en corto de activos;

(b) asumir una exposicidén directa o indirecta a materias primas, ni por medio
de instrumentos financieros derivados, certificados que las representen o
indices basados en ellas ni por cualquier otro medio o instrumento que pueda
dar lugar a una exposicion a las mismas;

(c) negociar transacciones de préstamo de valores, de toma en préstamo de
valores y de recompra o cualquier otro acuerdo que tenga un efecto
econdmico equivalente y conlleve riesgos similares, siempre que afecte a mas
del 10 % de los activos del FILPE; o

(d) utilizar instrumentos financieros derivados, salvo que la Unica finalidad del
uso de dichos instrumentos sea cubrir los riesgos inherentes a otras
inversiones del FILPE.

El Fondo no invertira en sociedades u otras entidades donde tenga conocimiento que
su actividad empresarial sea una actividad econdmica ilegal de conformidad con las
leyes vigentes.

Coinversion de los Participes

La Sociedad Gestora, siempre y cuando lo considere apropiado y factible y en interés
exclusivo del Fondo, podra ofrecer la posibilidad de coinversidn en las inversiones que
realice el FILPE Principal ("Oportunidad de Coinversiéon”) a los Participes, y
siempre que estos hayan manifestado interés en participar en ellas, incluyendo el
importe que desean coinvertir. La adjudicacion de Oportunidades de Coinversién a
los Participes se ofrecera siguiendo el orden de Clases de Participaciones recogido en
la clausula 4.3. Si finalmente se confirma la Oportunidad de Coinversién, esta se
asignara entre los Participes a prorrata del importe que hayan manifestado que
desean coinvertir.

Las Oportunidades de Coinversidn se ajustaran a las siguientes condiciones:
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(a)

(b)

(©)

(d)

se establecerdan en términos pari passu entre los Participes
pertenecientes a la misma clase en el contexto de una Oportunidad de
Coinversion;

los gastos relacionados con cualesquiera inversiones y desinversiones
realizadas en el contexto de una Oportunidad de Coinversién, asi como
el resto de las obligaciones relativas a dichas inversiones vy
desinversiones, seran compartidos por el Fondo y cada uno de los
coinversores en proporcion al importe coinvertido por el Fondo y cada
uno de ellos en el contexto de dicha Oportunidad de Coinversion.
Dichos gastos se ajustaran peridodicamente, tomando en consideracion,
sin limitacion alguna, a los Participes en Mora del Fondo, de haberlos,
permaneciendo el importe agregado a invertir en el Fondo invariable a
pesar de la situacion de mora;

estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de
coinversion legalmente vinculantes y exigibles, en cumplimiento de las
disposiciones de este Folleto y el Reglamento y, en particular, los
acuerdos de coinversion deberan garantizar, sin limitacidon alguna, que
los términos y condiciones de las inversiones y desinversiones
reguladas por ellos cumplen con las disposiciones del parrafo (a)
anterior; y

tendran que ser regidas por el principio de transparencia respecto
de los Participes y, consecuentemente, la Sociedad Gestora informara,
a su debido tiempo:

(i) de cualquier nueva Oportunidad de Coinversidon que sea ofrecida
de acuerdo con esta seccion; y

(ii) de la identidad de cualquier Participe o tercera parte que vaya
a coinvertir junto con el Fondo en el contexto de una
Oportunidad de Coinversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer Oportunidades de Coinversiéon a
otros socios estratégicos u otras partes que hayan o puedan ayudar al Fondo en la
busqueda y/o realizacion de Inversiones Aptas cuando lo considere oportuno en
interés del Fondo.

Gestion del riesgo de liquidez

La gestion del riesgo de liquidez necesaria para hacer compatible la estrategia de
inversién a largo plazo del Fondo con la politica de reembolsos, debera cumplir
con lo establecido en el Reglamento FILPE. Su ejecucion es realizada por la Sociedad
Gestora, quien cuenta con herramientas con las que proyectar diversos escenarios
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de liquidez en situaciones normales y de estrés, y con procedimientos eficaces para
poder contar con la liquidez necesaria para atender los reembolsos.

Inversion Responsable

La Sociedad Gestora declara que el FILPE Principal promueve especificamente las
caracteristicas ESG vy, por lo tanto, el FILPE Principal, y en consecuencia, el Fondo,
se enmarcan como productos financieros en el sentido del articulo 8 del Reglamento
SFDR.

El analisis de las inversiones realizado por la Sociedad Gestora tiene por objeto
integrar de forma proactiva la seleccién, el seguimiento y el compromiso en materia
ambiental, social y de gobernanza (*ASG"”) como forma de reconocer, analizar y
abordar los factores de riesgo a largo plazo que puedan afectar a los resultados
de las sociedades en cartera y de la sociedad en su conjunto, asi como de promover
las caracteristicas ASG.

Las inversiones del FILPE Principal y las Inversiones Aptas del Fondo, estan sujetas
a una evaluacién ASG exhaustiva en la que se analizan los factores ASG, cada uno
segun lo determinado por la Sociedad Gestora de conformidad con el ANEXO I.

Con la finalidad de cumplir las obligaciones legales en virtud del Reglamento
SFDR, la Sociedad Gestora esta autorizada a actualizar unilateralmente el ANEXO I
sin la aprobacion previa de los Participes. La Sociedad Gestora informara, tan pronto
como sea posible, de cualquier cambio material en el ANEXO 1I.

6.2. Rentabilidad histérica e informacion financiera del Fondo vy el FILPE Principal

El Fondo es de reciente creacion por lo que no ha comenzado sus operaciones, no
dispone de datos histdricos, ni ha realizado ningun estado financiero hasta la fecha
de este Folleto.

Respecto al FILPE Principal, a fecha del presente Folleto tampoco ha llevado a cabo
ninguna inversion, si bien se han realizado estados financieros, los cuales se pondran
a disposicion de los Participes tras la firma del Acuerdo de Suscripcidn del Fondo en
el portal del inversor.

6.4, Mecanismos para la modificacion de la politica de inversién del Fondo

Para la modificacion de la Politica de Inversiéon del Fondo serd necesaria la
modificacion del presente Folleto y del Reglamento.

Asimismo, el Folleto no podra modificarse sin el consentimiento de los Participes
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afectados negativamente por la modificacion, en el caso de modificaciones que:

(a) afecten negativamente a su condicion de Participe,

(b) afecten negativamente al interés de dicho Participe en relacidon con los
ingresos o distribuciones del Fondo o

(c) aumenten su Compromiso.

Las modificaciones materiales de la Politica de Inversién del Fondo requeriran el visto
bueno de los Participes y deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los
Participes en el plazo minimo de diez (10) Dias Habiles antes de que se produzca la
modificacion.

COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO

7. Remuneracion de la Sociedad Gestora

7.1. Comisién de Gestidn

Desde la fecha del primer cierre del FILPE Principal, la Sociedad Gestora tendra
derecho a percibir, por la gestién del Fondo , una comisidon de gestién anual fija por
parte de los Participes en funcién de su clase y porcentaje de Participacion (la
“Comision de Gestion”):

., Comision de
Comision de .,
7 Gestion
Clase de Gestion (durante ,
. . . s . (después del
Participacion el Periodo de .
e Periodo de
Inversion) L,
Inversion)
A 1,25% 1,25%
B 1,25% 1,50%
C 1,50% 1,50%
D 1,50% 1,75%
E 2,00% 2,00%
F 1,25% 1,50%
G N/A N/A
H N/A N/A
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I N/A N/A

] N/A N/A

K 2,25% 2,25%

Dicha Comisién de Gestion se calculara de la siguiente manera:

Durante el Periodo de Inversion, sobre el importe de los Compromisos de
Inversién que hubiese suscrito cada Participe, con independencia de que dichos
compromisos de inversion se hayan desembolsado o no por parte del Fondo.

a) Finalizado el Periodo de Inversion, (i) sobre las necesidades de capital del FILPE
Principal (Equity Needs) desde la fecha de adquisicién de los activos (fecha de
otorgamiento de la escritura o acuerdo de compraventa, lo que ocurra antes, o
cualquier otro titulo de transmision) menos (ii) las devoluciones de capital
procedentes de las desinversiones (escritura de venta, total o parcial de las
inversiones). En este sentido, tendran la consideracion de "Equity Needs” las
cantidades invertidas y cantidades aprobadas por el General Partner para ser
invertidas por el Fondo en un Vehiculo Holding (via capital y/o prima de asuncién
y/o préstamos otorgados por el Fondo) de conformidad con el plan de negocio
aprobado por la Sociedad Gestora vigente en cada momento.

La Comisién de Gestion se devengara diariamente y se calculard trimestralmente,
abonandose por trimestres anticipados y realizdndose los ajustes que fueran
necesarios una vez finalizado el periodo correspondiente. Los trimestres comenzaran
el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afo, excepto
el primer trimestre, que comenzara en la Fecha del Primer Cierre y finalizard el 31
de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre inmediatamente
siguiente, asi como el ultimo trimestre, que finalizard en la fecha de liquidacion del
Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacién de la Comisién de
Gestién abonada).

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

7.2. Comisidon de Suscripcidn

El participe titular de las Participaciones de clase E vendra obligado a abonar, una
comision de suscripcion por un importe equivalente al uno coma cincuenta por ciento
(1,50%) de su Compromiso de Inversion y el participe titular de las Participaciones
de clase K vendra obligado a abonar, una comision de suscripcion por un importe
equivalente al uno coma setenta y cinco por ciento (1,75%) de su Compromiso de

Inversion (la “Comision de Suscripcion”), que se abonara en la Fecha del Primer
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Desembolso del Participe en cuestidn, y cuyo pago no supondra una disminucion de
los Compromisos no Desembolsados ni la suscripcion de Participaciones del Fondo,
cuyo importe sera equivalente a la suma de los resultados de la aplicacién de los
respectivos Porcentajes de Suscripcion sobre el importe total de los Compromisos de
Inversidn suscritos por los Participes correspondientes a cada clase:

Clase de Comision de
Participacion Suscripcion
E 1,50%
H 1,75%

7.3. Comisién de Depositaria

El Fondo asumira las comisiones de depositaria por los servicios prestados por el
Depositario (la “Comision de Depositaria”) con el siguiente escalado sobre el
Patrimonio Neto del Fondo, con un minimo anual de 8.000 euros:

o Hasta 40.000.000€ serd el 0,05%

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

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

La Comisién de Depositaria se calculard y devengara diariamente y se abonara
por trimestres vencidos. Los trimestres finalizaran el 31 de marzo, el 30 de junio, el
30 de septiembre y el 31 de diciembre, asi como el Ultimo trimestre, que finalizara
en la fecha de liquidacion del Fondo.

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

8. Distribucion de Gastos

8.1. Gastos de Establecimiento

El Fondo asumird como Gastos de Establecimiento todos los gastos de caracter
preliminar derivados de la constituciéon del Fondo, incluyendo, entre otros, los
honorarios y gastos legales y de asesoramiento en la constitucion (incluyendo, entre
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otros, abogados, asesores externos, notario y registro), las tasas de inscripcion en la
CNMV, gastos de comunicacién, promocion, contables, impresién de documentos,
viajes, gastos de mensajeria, y demas gastos, impuestos y tasas (estando excluidas
las comisiones intermediarios -si en su caso los hubiera-, que seran soportados
por la Sociedad Gestora) y cualesquiera otras cargas administrativas atribuibles al
Fondo relacionados con la constitucion y registro del Fondo.

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

8.2. Gastos Operativos.

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

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

Informacioén precontractual de los productos financieros a que se

refieren el articulo 8, apartados 1, 2 y 2 bis, del Reglamento (UE)

2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE)
2020/852



ANEXO

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

Nombre del producto: Arcano Spanish Value Added Real Estate I,
FILPE

Identificador de entidad juridica: 959800K2DB0TZS06ZP56



Nombre del producto: Arcano Spanish Value Added Real Estate III, FILPE
Identificador de entidad juridica: 959800K2DB0TZS06ZP56

éEste producto financiero tiene un objetivo de inversion sostenible?

L] si XINo
] Realizard un minimo de X Promueve caracteristicas
inversiones sostenibles medioambientales o sociales
con un objetivo y, aunque no tiene como objetivo
medioambiental: % una inversion sostenible, tendra

un porcentaje minimo del 30 %
de inversiones sostenibles

O] en actividades O] con un objetivo
econdmicas que se medioambiental, en
consideran actividades econdmicas
medioambientalmente que se consideran
sostenibles con arreglo a medioambientalmente
la taxonomia de la UE sostenibles con arreglo a la

taxonomia de la UE

O en actividades X con un objetivo
econdmicas que no se medioambiental, en
consideran actividades econdmicas
medioambientalmente que no se consideran
sostenibles con arreglo a medioambientalmente
la taxonomia de la UE sostenibles con arreglo a la

taxonomia de la UE
X con un objetivo social
] Feslizeid un el de Promueve caracteristicas

inversiones sostenibles medioambientales o sociales,

con un objetivo social: pero no realizara ninguna
% inversion sostenible

éQué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este

/NS - -
-y producto financiero?

‘&‘:‘
' Arcano Spanish Value Added Real Estate III, FILPE (el "Fondo") invertird en
activos inmobiliarios, en los que promovera caracteristicas sociales vy
medioambientales. En relacion con la promocién de caracteristicas
medioambientales, el Fondo implementard una evaluacion ASG en todos los
activos que adquiera con el objetivo de identificar riesgos ASG al inicio de la
inversion, asi como oportunidades de mejora ASG que puedan implementarse en

activos inmobiliarios de nueva construccién o rehabilitados.

Las caracteristicas ASG que el Fondo evaluara en cada uno de los activos son las
siguientes:
e Posible uso de certificaciones en los edificios



Eficiencia energética

Uso de energias renovables
Estrategias de conservacion del agua
Estrategias de gestion de residuos
Salud y bienestar

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

Para medir la consecucion de cada una de las caracteristicas medioambientales y
sociales promovidas por el Fondo, éste considerara la evaluacion de los siguientes
indicadores sostenibles:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Posible uso de certificaciones en edificios: por ejemplo, implantacion de LEED,
BREEAM, Well-Being u otras certificaciones del sector inmobiliario.

Eficiencia energética: por ejemplo, mejoras en la climatizacién, puesta a punto
de las instalaciones, modelizacién energética y otros.

Uso de energias renovables: por ejemplo, solar, geotérmica y otras.

Estrategias de conservacion del agua: uso de tratamiento de aguas residuales
in situ, analisis del uso del agua y otros.

Estrategias de gestion de residuos: por ejemplo, gestion de materiales de
construccién y demolicidn, y transporte a vertederos entre otros.

Salud y bienestar: por ejemplo, condiciones de confort acustico, acceso a la
luz natural y otros.

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

El Fondo invertird al menos el 30% de su tamafo final en inversiones
sostenibles de conformidad con la definicién establecida en el Reglamento
2019/2088 sobre la divulgacion de informacion relacionada con la
sostenibilidad en el sector de los servicios financieros. En consecuencia, al
menos el 30 % de los activos del Fondo deberan contribuir a una o varias de
las metas de los Objetivos de Desarrollo Sostenible ("ODS") que se exponen a
continuacion:

Objetivo 3: Salud y bienestar.
- Reducir sustancialmente el nimero de muertes y enfermedades
causadas por productos quimicos peligrosos y la contaminacion del aire,
el agua y el suelo.

Objetivo 6: Agua limpia y saneamiento.

- Mejorar la calidad del agua reduciendo la contaminacion, eliminando los
vertidos y minimizando las fugas de productos quimicos y materiales
peligrosos, y aumentando sustancialmente el reciclaje y la reutilizacion
segura en todo el mundo.

Objetivo 7: Energia asequible y no contaminante.



- Aumentar sustancialmente la proporcién de energias renovables en la
combinacidn energética mundial.
- Duplicar la tasa global de mejora de la eficiencia energética.

Objetivo 9: Industria, innovacion e infraestructura.
- Promover la industrializacién inclusiva y sostenible y aumentar
significativamente la participacién de la industria en el empleo y el
producto interior bruto.

Objetivo 11: Ciudades y comunidades sostenibles.
- Garantizar el acceso de todos a una vivienda adecuada, segura y
asequible y a los servicios basicos, y mejorar los barrios marginales.
- Redoblar los esfuerzos para proteger y salvaguardar el patrimonio
cultural y natural del mundo.

Objetivo 12: Produccion y consumo responsables.
- Reducir sustancialmente la generacion de residuos mediante la
prevencioén, la reduccion, el reciclaje y la reutilizacion.

El Fondo medira la contribucion a los ODS, segun proceda, de acuerdo con los
siguientes indicadores vinculados a las metas descritas anteriormente;

- NO de activos certificados LEED o BREAM.

- NO© de edificios con consumo de energia casi nulo.

- NO© de toneladas de residuos de construccién y demolicion reciclados.

- No de contratos firmados con clausulas de apoyo a las mejores practicas
de sostenibilidad.

- No© de activos desarrollados mediante un proceso de industrializacién de
la construccién.

- m3 de aguas grises tratadas para su reutilizacion.

- m3 de aguas pluviales reutilizadas.

- NO© de activos rehabilitados para vivienda social.

- NO de activos en los que se salvaguarda el patrimonio cultural y natural.

- NO© de activos con mejoras en la calidad del aire.

- NO© de puntos de recarga electrificados.

- Toneladas de CO2 reducidas.

éDe qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningun

objetivo de inversion sostenible medioambiental o social?

Para garantizar que las inversiones sostenibles del Fondo no causen un
perjuicio significativo a ninglin objetivo de inversidon sostenible
medioambiental o social, el Fondo medird las Principales Incidencias
Adversas (o "PIAs") en sus activos invertidos definidos en el Reglamento
(UE) 2019/2088. Los indicadores aplicables a las inversiones en activos
inmobiliarios son:

- Combustibles fésiles - Exposicion a combustibles fosiles a través de activos
inmobiliarios.

- Eficiencia energética - Exposicion a activos inmobiliarios ineficientes desde
el punto de vista energético

- éCémo se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad?

El Fondo medira, anualmente y tras el primer ano desde el inicio de la
inversion, las PIAs que afecten al activo subyacente.



x "
i

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

Uno de los criterios aplicados para la construccion de la cartera del Fondo
es la exclusion de activos que presenten un incumplimiento verificado
de los estandares establecidos, teniendo como marco normativo basico
los Principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas, las Directrices
de la OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios Rectores de
las Naciones Unidas para las Empresas y los Derechos Humanos. Estos
principios descartan la inversion en empresas que, por ejemplo, violen
los derechos humanos o las leyes internacionales, practiquen el trabajo
forzoso o infantil o estén implicadas en violaciones continuas del medio
ambiente.

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

X

Si, el Fondo tendra en cuenta las principales incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad, en aquellas inversiones que sean
sostenibles. De conformidad con el articulo 11, apartado 2, del

Reglamento (UE) 2019/2088 el Fondo medird las PIAs que afecten a los

activos inmobiliarios.

No

éQué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

La estrategia inmobiliaria estd orientada a invertir principalmente en
activos inmobiliarios en Espafia y Portugal y/o Andorra en operaciones de
valor afiadido.

El Fondo aplicara el marco ASG en el proceso de inversion tal y como se
describe a continuacion:

Seleccién inicial: Arcano Capital SGIIC, S.A.U. (la "Sociedad Gestora")
utiliza un enfoque de tarjeta de puntuacion para identificar posibles riesgos
ASG en el activo objetivo. Esta tarjeta de puntuacion también se completa
con oportunidades y medidas ASG que pueden aplicarse a lo largo de todo
el horizonte de inversion para cada oportunidad de inversion. Dependiendo
del tipo de activo (residencial, oficinas, comercial); la Sociedad Gestora
revisa qué cuestiones ASG pueden adoptarse basandose en el Cddigo
Técnico de la Edificacion y en las mejores practicas establecidas por el
estandar internacional GRESB (Global Real Estate Sustainability
Benchmark) y las traduce en un plan de accién. Esta evaluaciéon incluye,
entre otros, los siguientes indicadores: requisitos de eficiencia energética,
estrategias de conservacién del agua, gestion de recursos durante la
construccidn, certificaciones de construccion ecoldgica y energia renovable
in situ.




Ademas, la Sociedad Gestora evaluara la posibilidad de que el activo se
adhiera a una certificacion sostenible nacional y/o internacional, como
LEED, BREEAM o WELL Building Standard.

Inversién, sequimiento y venta: el plan de accidén de sostenibilidad
establecido se adaptara al proyecto finalmente acordado y sera
implementado y supervisado. Ademas, a la hora de seleccionar la empresa
constructora, la Sociedad Gestora se asegurara de que comparte la politica
de inversidn responsable de la Firma y tiene en cuenta las cuestiones de
sostenibilidad relevantes para los activos inmobiliarios.

éCuales son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion
utilizados para seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada
una de las caracteristicas medioambientales o sociales que
promueve este producto financiero?

El Fondo solo invertird en activos inmobiliarios, en los cuales promovera
caracteristicas sociales y medioambientales. Ademas, el Fondo se
compromete a realizar un 30% de inversiones sostenibles a lo largo de la
vida del Fondo, contribuyendo asi a los Objetivos de Desarrollo Sostenible
de las Naciones Unidas.

Para promover caracteristicas sociales y medioambientales, el Fondo
identificara temas relevantes de ASG desde una perspectiva de riesgo y
oportunidades, y completara la tarjeta de puntuacién con medidas ASG
aplicables durante el horizonte de inversion para todas las inversiones en
la cartera. Estas caracteristicas se identificaran en la evaluacién preliminar
de la inversion y se establecerd un plan de accién y seguimiento para
garantizar el cumplimiento durante la vida de la inversion.

El Fondo cumplird con los 10 Principios de la ONU vy las Directrices de la
OCDE para Empresas Multinacionales en sus activos, y no invertird en
oportunidades que no cumplan con ellos.

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

No aplica.

éCual es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza
de las empresas en las que se invierte?

El Fondo tendra en cuenta los 10 Principios de la ONU vy las Lineas Directrices
de la OCDE para Empresas Multinacionales para evaluar las politicas de
gobernanza de los proyectos y garantizar el cumplimiento de sus activos.
Estos principios descartan la inversion en activos que violen los derechos
humanos o las leyes internacionales, impliquen trabajo forzoso o infantil, o
estén implicados en violaciones continuas del medio ambiente.



éCual es la asignacion de activos prevista para este producto financiero?

[incluir solo las casillas pertinentes, suprimir las que no sean pertinentes para el producto financiero]

#1A SOStenib|eS _

—I_ #1B Otras caracteristicas

medioambientales o
sociales - 70%

#1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las inversiones del producto financiero
utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve el producto financiero.

# 20tras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan a las caracteristicas
medioambientales o sociales ni pueden considerarse inversiones sostenibles.

[incluir la siguiente nota si el producto financiero se compromete a realizar inversiones sostenibles]
Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:
- la subcategoria # 1A Sostenibles, que abarca las inversiones sostenibles con objetivos medioambientales

o sociales.
- la subcategoria # 1B Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca inversiones ajustadas

a las caracteristicas medioambientales o sociales que no pueden considerarse inversiones sostenibles.

El Fondo realizara el 70% de sus inversiones de acuerdo con la subcategoria #1B
"Otras caracteristicas A/S", que cubre las inversiones que promueven
caracteristicas medioambientales o sociales y no se califican como inversiones
sostenibles. Ademas, el Fondo realizard al menos un 30% de inversiones
sostenibles de acuerdo con la subcategoria #1A "Sostenibles".

éComo logra el uso de derivados las caracteristicas medioambientales
o sociales que promueve el producto financiero?

No aplica.

(£ » ¢éEn qué medida, como minimo, se ajustan las inversiones sostenibles
m con un objetivo medioambiental a la taxonomia de la UE?

El Fondo no realiza "inversiones sostenibles" en el sentido del Reglamento de
Taxonomia. Las inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental
alineado con la Taxonomia de la UE son del 0%. La Sociedad Gestora
considerara la alineacién del Fondo con la Taxonomia de la UE en el futuro.

éInvierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas
fosil y/o la energia nuclear que se ajustan a la taxonomia de la UE'?

Si:

Las actividades relacionadas con el gas fosil y/o nuclear solo cumplirdn con la Taxonomia de la
UE cuando contribuyan a limitar el cambio climatico ("mitigacidon del cambio climatico") y no
perjudiquen significativamente ningln objetivo de la Taxonomia de la UE. Los criterios completos
para las actividades econdmicas de energia de gas fdsil y nuclear que cumplen con la Taxonomia
de la UE estan establecidos en el Reglamento Delegado de la Comision (UE) 2022/1214.



g

En gas fosil En energia nuclear

X No

Los dos graficos siguientes muestran en verde el porcentaje
minimo de inversiones que estan alineadas con la Taxonomia de la
UE. Dado que no existe una metodologia adecuada para determinar
la alineacion con la Taxonomia de los bonos soberanos*, el primer
grafico muestra la alineacion con la Taxonomia en relaciéon con
todas las inversiones del producto financiero, incluidos los bonos
soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la alineacion
con la Taxonomia dnicamente en relaciéon con las inversiones del
producto financiero distintas de los bonos soberanos.

1. Alineacién taxondmica de las 2. Alineacidn taxondmica de las
inversiones, incluidos los bonos inversiones, excluidos los bonos
soberanos*. soberanos*.
. -, - 0 Alineacion taxondmica:
Alineacion taxondmica: 0%

0,
Gas fosil 0%
M Alineacién taxondmica:
Nuclear

Gas fosil
M Alineacion taxondmica:
Nuclear

B Alineacién taxondmica B Alineacién taxonémica
. 0,
(no gas fésil y nuclear) 100% (no gas fosil y nuclear) 100%
No Alineacién No Alineacién
taxonémica taxondmica

Este grafico representa el x% de las inversiones totales.

* A efectos de estos graficos, los "bonos soberanos" incluyen todos los
riesgos soberanos.

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

No aplica.

éCual es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un

\ /. objetivo medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE?
No aplica.
@) ¢&Cual es la proporcion minima de inversiones socialmente
M sostenibles?
El porcentaje minimo de inversiones socialmente sostenibles sera del 5%.
i éQué inversiones se incluyen en el «#2 Otras>» y cual es su proposito?

éExisten garantias medioambientales o sociales minimas?

No se incluirdn inversiones en la categoria «#2 Otras».

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 ningln indice de referencia para alcanzar las caracteristicas
medioambientales y sociales promovidas ni para realizar inversiones sostenibles.

| @l éDonde puedo encontrar en linea mas informacidn especifica sobre el

producto?

Puede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:
https://www.arcanopartners.com/fondos
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Acuerdo de Suscripcion

Afiliadas

Causa

DEFINICIONES

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

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

Cualquiera de las siguientes circunstancias
dictaminada por una sentencia judicial o laudo
arbitral de caracter firme:

(@) Incumplimiento material del presente
Reglamento y/o de cualesquiera disposiciones
legales o reglamentarias que sean de aplicacion
a la Sociedad Gestora, o al Fondo, y cuyas
consecuencias adversas significativas para los
intereses econdmicos del Fondo no hayan sido
subsanadas en el plazo de treinta (30) Dias
Habiles a contar desde la fecha en que la
Sociedad Gestora tenga conocimiento de dicho
incumplimiento.

(b) Dolo, fraude, negligencia grave o mala fe;

(c) Condena penal con respecto a la Sociedad
Gestora, consejeros o empleados de |la
Sociedad Gestora, relacionada con la actividad
del Fondo;

(d) Pérdida de la autorizacion administrativa por la
Sociedad Gestora;



(e) Supuesto de Insolvencia que afecte a la
Sociedad Gestora y que tenga como resultado
directamente atribuible a dicho Supuesto de
Insolvencia cualquiera de las causas listadas
anteriormente; y

(f)  Cualquier otro supuesto que sea considerado
como “Fault” conforme al folleto del FILPE
Principal.

En relacion con los apartados (a) a (c) anteriores, que
haya sido cometido por la Sociedad Gestora,
consejeros o empleados de la Sociedad Gestora y que
haya causado un perjuicio significativo a los intereses
economicos del Fondo.

Cese con Causa Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 26.1 del presente Reglamento.

CNMV Comisién Nacional del Mercado de Valores.
Comision de Gestion Este término tendra el significado establecido en el
Variable Articulo 31.1 del presente Reglamento.

Comision de Gestion Este término tendra el significado establecido en el

Articulo 24.1 del presente Reglamento.

Comisién de Suscripcion Este término tendrd el significado establecido en
el Articulo 25.1 del presente Reglamento

Compromiso Importe del Compromiso de Inversion efectivamente

Desembolsado desembolsado por cada Participe de conformidad con
el Acuerdo de Suscripcidn suscrito por cada uno de
ellos. A efectos aclaratorios, no computaran como
Compromisos Desembolsados los importes devueltos
a los Participes como Distribucion Temporal



Compromiso de
Inversion

Compromiso no
Desembolsado

Compromisos Totales

CRS

Depositario

Dia(s) Habil(es)

Directiva AIFMD

Directiva UCITS

Importe que cada Participe se ha obligado a
desembolsar en el Fondo en virtud de su Acuerdo de
Suscripcion, con independencia de que dicho importe
haya sido o no efectivamente desembolsado.

Importe del Compromiso de Inversion asumido por
cada Participe de conformidad con el Acuerdo de
Suscripcion suscrito por cada uno de ellos que, sin
embargo, no ha sido todavia desembolsado.

Importe resultante de la suma de todos los
Compromisos de Inversidon individuales de los
Participes del Fondo.

El  Acuerdo Multilateral entre  Autoridades
Competentes sobre Intercambio Automatico de
Informacion de Cuentas Financieras (Automatic
Exchange of Financial Account Information in Tax
Matters) de la OCDE.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.1 del presente Reglamento.

Todos los dias de la semana, excepto sabados,
domingos y festivos (sea con caracter nacional,
regional o local) en las ciudades de Madrid y
Luxemburgo.

Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los gestores
de fondos de inversién alternativos y por la que se
modifican las Directivas 2003/41/CE y 2009/65/CE y
los Reglamentos (CE) no 1060/2009 y (UE) no
1095/2010.

Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 13 de julio de 2009 por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM).



Directiva 2014/65

Distribucion(es)

Distribucion(es)
Temporal(es)

Duracion

Entidad(es)
Participada(s)

Euribor

Directiva 2014/65 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los
mercados de instrumentos financieros y por la que se
modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva
2011/61/UE.

Cualesquiera distribuciones brutas realizadas por el
Fondo a los Participes en los términos previstos en
este Reglamento, incluyendo la devolucién de sus
aportaciones, distribuciones de ganancias o reservas
(derivadas por ejemplo de la percepcion de
dividendos), reembolso de Participaciones, reduccion
del valor de las Participaciones o distribucién de la
cuota liquidativa en caso de liquidacion. 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.

Los importes percibidos por los Participes en virtud de
distribuciones calificadas a instancia de la Sociedad
Gestora como distribuciones temporales de acuerdo
con lo previsto en el Articulo 33.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 2 del presente Reglamento.

Cualquier persona juridica o entidad sin
personalidad juridica en la cual el Fondo mantenga
una inversion, conforme a la Politica de Inversion.

Tipo de interés Euribor a tres meses (Euro Interbank
Borrowing Offered Rate) tomado de la pagina Reuters
EURIBORO1, o cualesquiera que lo sustituya en el
futuro, a las 11.00 horas de la mafiana (hora CET) del
momento en el que deba determinarse de acuerdo con
el presente Reglamento, sin perjuicio de que el tipo
aplicable no podra ser, en ningun caso, inferior al
0,00% anual.



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

Fecha del Primer Cierre La fecha en que la Sociedad Gestora emita la primera
Solicitud de Desembolso a los Participes con
posterioridad a la Fecha de Inscripcion.

Fecha del Primer en relacion a cada Participe, la fecha en que suscriba
Desembolso Participaciones del Fondo por primera vez
Fecha de Cierre Final Este término tendra el significado establecido en

el Articulo 15.1.5 del presente Reglamento.

FIA Fondo de Inversion Alternativa en el sentido del
Reglamento AIFMD.

FILPE Fondo de Inversién a Largo Plazo Europeo en el
sentido del Reglamento FILPE.

FILPE Principal ARCANO SPANISH VALUE ADDED REAL ESTATE III
S.C.A. SICAR ELTIF

Fondo Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 1.1 del presente Reglamento.

Importe de Ecualizacion Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15.2.1 del presente Reglamento.

Incumplimiento Pasivo Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 8.4.1 del presente Reglamento.

Informacién Confidencial Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 43 del presente Reglamento.

Inversiones Aptas Son aquellas recogidas en el Articulo 9 del Reglamento
FILPE.
Inversion Cualquier inversion realizada por el Fondo en una

Entidad Participada, ya sea via capital, fondos propios,
deuda o cualquier instrumento equivalente a los
anteriores.
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Inversion de
Seguimiento

IVA

Horario Habil

Junta de Participes

Ley de Auditoria de
Cuentas

Ley 22/2014

Mayoria Reforzada

Inversion que suponga un incremento en la
participacion inicial del Fondo en Entidades
Participadas de forma directa o indirecta, o en las
filiales de estas en los términos previstos en este
Reglamento.

Impuesto sobre el valor afiadido.

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

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 29.1 del presente Reglamento.

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

Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital-riesgo, otras
entidades de inversidn 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.

Acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en

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

OCDE

Oportunidad de
Coinversion

Participacién(es)

Participacion(es) de

Clase A

Participacion(es) de
Clase B

Participacion(es) de
Clase C

Participacion(es) de
Clase D

Participacion(es) de
Clase E

Participacion(es) de
Clase F

Participacidon(es) de
Clase G

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

Organizacién para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econdmicos.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 9.1 del presente Reglamento.

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

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

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

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

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

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14.1 del presente Reglamento

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14.1 del presente Reglamento

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14.1 del presente Reglamento.
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Participacion(es) de
Clase H

Participacion(es) de
Clase 1

Participacion(es) de
Clase ]

Participacion(es) de
Clase K

Participe(s)

Participe(s) Apto(s)

Participe(s) en Mora

Participe(s)
Posterior(es)

Participe
Transmitente

Patrimonio del
Fondo

Periodo de
Colocacion

Periodo de
Inversion

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

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14.1 del presente Reglamento

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14.1 del presente Reglamento

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14.1 del presente Reglamento

Cualquier persona que haya suscrito un Acuerdo de
Suscripcion.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 19.3 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15.1.4 del presente Reglamento.

El Participe que tenga la intencion de vender, o
transmitir de cualquier otro modo, su participacion
0 parte de esta en el Fondo.

De acuerdo con el Articulo 2.1 del Reglamento
FILPE, lo constituyen el total de aportaciones
patrimoniales y del patrimonio comprometido y no
desembolsado, calculado sobre la base de los
importes invertibles tras deducir todas las
comisiones, cargas y gastos que deban abonar
directa o indirectamente los Participes.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15.1.2 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 3.1 del presente Reglamento.
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Persona Exonerada

Personas Prohibidas

Persona(s) Vinculada(s)

Politica de Inversion

Prima de Ecualizacion

Promotor del Fondo
Reglamento

Reglamento FILPE

Reglamento SFDR

Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

Sociedad Gestora

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 44 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 22.4 del presente Reglamento.

Respecto a cualquier persona fisica, su esposo/a o
personas con relaciéon analoga de hecho o de derecho,
padres o hijos.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 8.1.1 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15.2.2 del presente Reglamento.

Arcano Asesores Financieros, S.L.
El presente reglamento de gestién del Fondo.

Reglamento (UE) 2015/760 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 29 de abril de 2015 sobre los fondos
de inversion a largo plazo europeos, modificado por el
Reglamento (UE) 2023/606 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 15 de marzo de 2023.

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

servicios

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 31.1 del presente Reglamento.

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

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 4.1 del presente Reglamento.
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Solicitud(es) de
Desembolso

Supuesto de Insolvencia

Vehiculos Holding

Solicitud de desembolsar total o parcialmente el
correspondiente Compromiso de Inversién de cada
Participe, realizada por la Sociedad Gestora, a través
de correo electrénico a la direccion de correo
electréonico que hubiera facilitado el Participe o
mediante escrito enviado por correo postal, burofax
con al menos ocho (8) Dias Habiles de antelacién a la
fecha en que deba hacerse efectivo el desembolso.

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

Cualquier inversién mantenida por el FILPE Principal
directa o indirectamente en uno o mas vehiculos de
cartera intermediarios con el fin de mantener una o
mas inversiones
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1.

1.1.

1.2

1.3.

1.4

2.1,

DATOS GENERALES DEL FONDO

Denominacién y régimen juridico

El fondo se constituye con la denominacién *ARCANO SPANISH VALUE ADDED
REAL ESTATE III, FILPE' (el “Fondo”).

El Fondo tiene la condicion juridica de Fondo de Inversiéon a Largo Plazo
Europeo (FILPE), y se constituye como patrimonio separado sin personalidad
juridica cuya gestion y representacion corresponde a la Sociedad Gestora,
que ejerce las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo. El Fondo
es un fondo subordinado (o feeder) de "ARCANO SPANISH VALUE ADDED
REAL ESTATE III, S.C.A. SICAR ELTIF” (el “"FILPE Principal”), fondo de
inversion a largo plazo europeo Iluxemburgués, con codigo LEI
984500CBOFOEKF4C6C75 e inscrito con el numero 486 en el registro de la
Comision de Supervision del Sector Financiero de Luxemburgo (Commission
de Surveillance du Secteur Financier o CSSF). El domicilio del FILPE Principal
es Luxemburgo, Avenue J.F. Kennedy 46A, L-1855, Gran Ducado de
Luxemburgo.

El Fondo se regird por el contenido del presente Reglamento, su folleto
informativo, el Reglamento FILPE, y las disposiciones que lo desarrollen o
aquellas que en un futuro lo modifiquen o sustituyan.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento SFDR, la
sociedad gestora del Fondo se encuentra obligada a divulgar determinada
informacion relativa a la sostenibilidad que se encuentra recogida en el
ANEXO I del Folleto.

Duracion

El Fondo se constituye con una duracion limitada y entrara automaticamente
en liquidacion en el séptimo (7°) aniversario de la Fecha de Cierre Final (si
bien la duracion del Fondo podra prorrogarse por un maximo de tres (3)
periodos consecutivos de un (1) afio, si asi es acordado en el FILPE Principal)
(la “Duracion”), o bien con anterioridad:

(@) en la fecha en la que se produzca la incapacidad legal, la liquidacién,
la quiebra u otras situaciones impidan a la Sociedad Gestora actuar
como gestora del Fondo y/o a la Sociedad Gestora sustituta de
conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento;

(b) en la fecha en la que se haya decidido la liquidacion del FILPE Principal;
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2.2,

2.3.

3.1.

3.2.

4.1.

4.2.

4.3.

(c) en la fecha en que se hayan liquidado todas las inversiones del Fondo;
o

(d) en la fecha en la que no haya ningun Participe en el Fondo.

Cualquier otra prérroga de la duracion del Fondo no prevista en el parrafo
anterior requerird la aprobacién por Mayoria Ordinaria de los Participes y
debera reflejarse en una nueva version del Reglamento.

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

Periodo de Inversion

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

(a) la fecha en la que se cumpla el segundo (2°) aniversario de la Fecha
de Cierre Final;

(b) la fecha en que el FILPE Principal entre en liquidacion o se disuelva de
conformidad con su folleto y estatutos; o

(c) la fecha en que el FILPE Principal haya terminado su periodo de
inversion de conformidad con lo dispuesto en su folleto.

El Periodo de Inversidon podra ser ampliado por doce (12) meses adicionales o
reducido, a decision de la Sociedad Gestora.

Sociedad Gestora

La sociedad gestora del Fondo y del FILPE Principal es ARCANO CAPITAL,
S.G.I.I.C., S.A.U. (la

“Sociedad Gestora”).

La Sociedad Gestora figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva de la CNMV con nimero de registro oficial
240.

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en la Calle de José Ortega y
Gasset 29, 28006, Madrid, Espafia. 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.
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4.4,

5.1.

5.2.

5.3.

5.4.

5.5.

6.1.

6.2.

La Sociedad Gestora se encargara de la gestion de las inversiones del Fondo,
asi como el control y gestién de sus riesgos, conformidad con lo dispuesto en
este Reglamento y en beneficio exclusivo de los Participes.

Depositario

El depositario del Fondo es BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafa, con
domicilio en Madrid, Calle Emilio Vargas, 4, planta 43, 28043, provista de
N.I.F. nimero WO0011117-I, inscrita con el nimero 240 en el Registro
Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion
Colectiva de la CNMV (el "Depositario”).

Le Corresponde al Depositario ejercer las funciones de depodsito (que
comprende la custodia de los instrumentos financieros custodiables y el
registro de otros activos) y administracién de los instrumentos financieros del
Fondo, el control del efectivo, la liquidacién de la suscripcion y reembolso de
participaciones, la vigilancia y supervision de la gestion del Fondo, asi como
cualquier otra establecida en la normativa.

El Depositario sera responsable frente a los Participes del Fondo de todos los
perjuicios que les cause por incumplimiento intencionado o por negligencia de
sus obligaciones legales. El Depositario respondera frente a los Participes por
las pérdidas ocasionadas, por parte del mismo o de un tercero en quien se
haya delegado la custodia de los activos financieros custodiables.

Ademas de sus obligaciones establecidas en la Directiva AIFMD, el Depositario
también debera respetar las disposiciones especificas relativas al depositario
de un FILPE comercializado entre inversores minoristas de conformidad con el
Articulo 29 del Reglamento FILPE.

El depositario del FILPE Principal es Quintet Private Bank (Europe) S.A., con
domicilio en Luxemburgo, boulevard Royal 43, L-2449, Gran Ducado de
Luxemburgo, inscrita con el nimero 13 en el registro de CSSF.

Auditor

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

En todo caso, antes del 31 de diciembre del primer ejercicio econdémico que
haya de ser revisado, la Sociedad Gestora designard a los Auditores de
cuentas del Fondo.
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6.3.

7.1.

8.1.

8.1.1.

8.1.2.

8.1.3.

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

OBJETO Y POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

Objeto

El Fondo tiene como objeto la inversidn de al menos el 85% de sus activos en
el FILPE Principal.

Criterios de inversion

Politica de Inversion.

En linea con la cldusula 7 anterior al menos el 85% de sus activos en acciones
de ARCANO SPANISH VALUE ADDED REAL ESTATE III S.C.A. SICAR ELTIF(el
“FILPE Principal”) y hasta un 15% en Inversiones Aptas, de conformidad con
el Articulo 9 del Reglamento FILPE, esto es (i) activos aptos para la inversion
y (ii) activos a los que se refiere el articulo 50, apartado 1, de la Directiva
2009/65/CE (la “Politica de Inversion”). Las Inversiones Aptas del Fondo se
realizaran sector inmobiliario y tendran por objeto mejorar la calidad de los
activos inmobiliarios mediante una gestién adecuada de los mismos a través
del desarrollo, reposicionamiento, alquiler, optimizacion de alquileres y/o
aplicacion de gastos de capital (CapEx). Las Inversiones Aptas del Fondo no
se realizaran en ningun caso en aquellos activos en los que hubiera invertido,
directa o indirectamente, el FILPE Principal.

La inversion del Fondo en el FILPE Principal se hara a través de la suscripcion
y desembolso de participaciones de la clase H, las cuales, de conformidad con
el folleto del FILPE Principal Unicamente pueden suscribir aquellos vehiculos
de inversion regulados y gestionados por la Sociedad Gestora.

Por su parte, el objeto de inversion del FILPE Principal consiste en la realizacion
de inversiones en empresas de capital privado que operen con activos
inmobiliarios, incluyendo cualquier deuda o carga financiera vinculada a dichos
activos inmobiliarios. El objeto y facultades del FILPE Principal se detallan en
el Articulo 3.1.4 de su respectivo folleto.

El FILPE Principal pretende adquirir activos existentes, asi como activos que
puedan ser reutilizados o reconvertidos, incluidos, por ejemplo, terrenos por
urbanizar, y venderlos una vez completado su plan de negocio o en el
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8.1.4.

8.2.

8.2.1.

momento en que la Sociedad Gestora considere que se ha maximizado su
valor. La inversién en estos activos inmobiliarios se estructurard normalmente
a través de uno o varios Vehiculos Holding.

El FILPE Principal invierte en empresas de capital privado que operen con
activos inmobiliarios con un enfoque principal en (i) la renovacién de edificios
residenciales, la estrategia de desarrollo de unidades residenciales y la
renovacion de unidades comerciales, y (ii) otras transacciones de valor
afiadido, como se detalla a continuacion:

(a) Renovacién o desarrollo de activos residenciales:

Dentro de esta estrategia, la linea de renovacion de edificios
residenciales se centrara en la inversion en activos que necesiten ser
renovados o reposicionados, los cuales seran posteriormente vendidos
una vez que se haya realizado el proceso de mejora de valor. El enfoque
se centrara en areas con una fuerte demanda residencial, donde los
activos renovados o desarrollados se venderan o alquilaran para su
posterior venta.

(b) Desarrollo, renovacion, reposicionamiento o transformacion de activos
inmobiliarios comerciales:

Esta estrategia implica la inversidon en activos inmobiliarios que
requieren reposicionamiento, cambios en el wuso del activo,
renovaciones, gestion inteligente de activos y adquisiciones al por
mayor para vender a particulares, adquisicion de terrenos para su
gestion y desarrollo independientemente de su uso y su etapa de
desarrollo, adquisicion de deuda respaldada por bienes raices (para
acceder a la propiedad que actia como garantia), entre otras
estrategias de valor afiadido.

Restricciones.

De conformidad con lo dispuesto en su folleto, las siguientes restricciones de
inversion se aplican al FILPE Principal:

(a) estara sujeto a las reglas de diversificacion y concentracion de riesgos
impuestas por el Reglamento FILPE. De acuerdo con los Articulos 13.1
y 13.2 del Reglamento FILPE, al menos el cincuenta y cinco por ciento
(55%) del Patrimonio del Fondo debe invertirse en Inversiones Aptas y
como maximo el veinte por ciento (20%) del capital del Fondo puede
invertirse directa o indirectamente en una sola Inversion o Entidad
Participada; y
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8.2.2.

8.2.3.

8.2.4.

8.2.5.

8.3.

8.3.1.

8.3.2.

(b) no deberd invertir en (i) sectores prohibidos habituales (segin se
definen en las politicas internas del Grupo Arcano); (ii) valores
cotizados excepto en el contexto de cualquier transaccion de empresa
cotizada a privada y en cumplimiento con el Reglamento FILPE; vy (iii)
derivados o transacciones de divisas extranjeras con fines
especulativos.

El FILPE Principal -y, por tanto, de forma indirecta, el Fondo- realizara sus
inversiones con la siguiente limitacion: hasta cuarenta millones de euros
(40.000.000.-€) (es decir, el 20% de su tamafo objetivo) de capital
comprometido en una sola inversion. Si los compromisos totales superan la
cantidad de doscientos millones de euros (200.000.000.-€), la limitacion
mencionada anteriormente aumentard de manera progresiva hasta sesenta
millones de euros (60.000.000.-€).

Tanto el FILPE Principal como el Fondo tendran un enfoque geografico limitado
a Madrid, Barcelona, y ciudades de Espafia de mas de cien mil (100.000)
habitantes (incluyéndose las areas metropolitanas que rodean la ciudad), asi
como en zonas consolidadamente turisticas, en concreto, la Costa del Sol, las
Islas Baleares y Canarias y, en caso de surgir la oportunidad, en ciudades (y
sus correspondientes areas metropolitanas) que relnan este Ultimo requisito
en Portugal y/o Andorra.

A efectos aclaratorios, estas restricciones geograficas no se aplicaran en el
caso de cualquier entidad participada que posea una cartera de activos
inmobiliarios en la que parte de la Inversién esté situada fuera de las zonas
mencionadas.

Las limitaciones expuestas en el presente Articulo podran ser modificadas por
la Sociedad Gestora, en la medida en que sean modificadas en el FILPE
Principal y que no contravengan Reglamento FILPE o cualquier otra normativa
aplicable.

Periodo de aceleracién (ramp-up period).

En linea con el Articulo 3.7.3 del folleto del FILPE Principal, se establece un
periodo para alcanzar el cumplimiento de las restricciones anteriores, que
comenzara en el momento de constitucion del Fondo y finalizara en la anterior
de las siguientes fechas: (i) el quinto (59) aniversario de la Fecha del Primer
Cierre y (ii) una vez haya transcurrido la mitad de la duraciéon del FILPE
Principal.

A efectos aclaratorios, dichas restricciones no se aplicaran durante el periodo
de desinversion del Fondo, es decir, el periodo que comienza al final del

Periodo de Inversion y finaliza con la liquidacién del Fondo de acuerdo con el
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8.4.

8.4.1.

8.4.2.

8.4.3.

8.5.

8.5.1.

8.5.2.

presente Reglamento y el folleto del FILPE Principal, durante el cual el Fondo
comenzara a vender sus Inversiones.

Incumplimiento Pasivo de la Politica de Inversion.

Si alguna de las restricciones de inversidn establecidas en el apartado 8.2 se
incumple por un motivo distinto a la adquisicion o compra de una Inversion
(incluyendo, a efectos aclaratorios, si dichas restricciones de inversién se
incumplen (a) debido a un aumento o disminucidn del valor de la Inversion en
cuestion, o (b) porque el FILPE Principal ha enajenado una o mas de sus
inversiones (el “Incumplimiento Pasivo”), el FILPE Principal tratara de
remediar el Incumplimiento Pasivo, pero sélo lo hara si razonablemente lo
considera lo en interés de los Participes.

Ademas, el FILPE Principal se comprometera a no realizar nuevas Inversiones
que puedan agravar un Incumplimiento Pasivo. Del mismo modo, no se
considerara que se infringen activamente las restricciones de inversion como
consecuencia de la enajenacion de Inversiones durante la fase de liquidacion
del FILPE Principal.

La Sociedad Gestora supervisara las restricciones de inversion aplicables al
FILPE Principal, pero no estara obligada a adoptar medidas correctoras
inmediatas para cumplir dichas restricciones de inversion, si (i) el
incumplimiento de las restricciones de inversion da lugar a un acontecimiento
que escapa su control o (ii) considera aconsejable o beneficioso para el Fondo
no enajenar la Inversion de que se trate o adoptar cualquier otra medida al
respecto.

Exclusiones.

El Fondo cumplira con las exigencias legales y regulatorias establecidas en su
normativa de aplicacion.

En particular, el Fondo no emprenderd, tal y como se establece en el Articulo
9 del Reglamento FILPE, ninguna de las siguientes actividades:

(a) la venta en corto de activos;

(b) asumir una exposicion directa o indirecta a materias primas, ni por
medio de instrumentos financieros derivados, certificados que las
representen o indices basados en ellas ni por cualquier otro medio o
instrumento que pueda dar lugar a una exposicidon a las mismas;

(c) negociar transacciones de préstamo de valores, de toma en préstamo
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8.5.3.

9.1.

9.2.

de valores y de recompra o cualquier otro acuerdo que tenga un efecto
economico equivalente y conlleve riesgos similares, siempre que afecte
a mas del 10 % de los activos del FILPE; o

(d) utilizar instrumentos financieros derivados, salvo que la Unica finalidad
del uso de dichos instrumentos sea cubrir los riesgos inherentes a otras
inversiones del FILPE.

El Fondo no invertird en sociedades u otras entidades donde tenga
conocimiento que su actividad empresarial sea una actividad econdémica ilegal
de conformidad con las leyes vigentes.

Coinversion de los Participes

La Sociedad Gestora, siempre y cuando lo considere apropiado y factible y en
interés exclusivo del Fondo, podra ofrecer la posibilidad de oportunidades de
coinversion en las inversiones que realice el FILPE Principal ( “"Oportunidad
de Coinversion”) a los Participes, y siempre que estos hayan manifestado
interés en participar de ellas. La adjudicacién de Oportunidades de Coinversion
a otros Participes deberd basarse en criterios objetivos (tales como, sin
limitacion, el Compromiso de Inversidn, el caracter estratégico del potencial
coinversor, la voluntad del potencial coinversor de asumir pagos de
comisiones), establecidos por la Sociedad Gestora y que pueden diferir de
aquellas en los que se basa el Fondo al realizar sus inversiones.

Las Oportunidades de Coinversidn se ajustaran a las siguientes condiciones:

(a) se estableceran en términos pari passu entre los Participes
pertenecientes a la misma clase en el contexto de una Oportunidad de
Coinversion;

(b) los gastos relacionados con cualesquiera inversiones y desinversiones
realizadas en el contexto de una Oportunidad de Coinversién, asi como
el resto de las obligaciones relativas a dichas inversiones vy
desinversiones, seran compartidos por el Fondo y cada uno de los
coinversores en proporcion al importe coinvertido por el Fondo y cada
uno de ellos en el contexto de dicha Oportunidad de Coinversion.
Dichos gastos se ajustaran periddicamente, tomando en consideracion,
sin limitacion alguna, a los Participes en Mora del Fondo, de haberlos,
permaneciendo el importe agregado a invertir en el Fondo invariable a
pesar de la situacion de mora;

(c) estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de

coinversién legalmente vinculantes y exigibles, en cumplimiento de las
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9.3.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

disposiciones de este Reglamento y, en particular, los acuerdos de
coinversion deberan garantizar, sin limitacién alguna, que los términos
y condiciones de las inversiones y desinversiones reguladas por ellos
cumplen con las disposiciones del parrafo (a) anterior; y

(d) tendran que ser regidas por el principio de transparencia respecto
de los Participes y, consecuentemente, la Sociedad Gestora informara,
a su debido tiempo:

(i) de cualquier nueva Oportunidad de Coinversidn que sea ofrecida
de acuerdo con este Articulo; vy

(i) de la identidad de cualquier Participe o tercera parte que vaya
a coinvertir junto con el Fondo en el contexto de una
Oportunidad de Coinversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer Oportunidades de Coinversion a
otros socios estratégicos u otras partes que hayan o puedan ayudar al Fondo
en la busqueda y/o realizacion de Inversiones Aptas cuando lo considere
oportuno en interés del Fondo.

Conflictos de Interés y Exclusividad

De conformidad con la Directiva AIFMD y con la Ley 22/2014, la Sociedad
Gestora adoptara todas las medidas razonables para detectar los conflictos de
interés que surjan en el curso de la gestion del Fondo entre: (i) el Fondo
(incluidos sus directivos, empleados o sus Afiliadas) y el Fondo o los Participes,
(i) el Fondo o los Participes y otro cliente de la Sociedad Gestora (incluido
otro FIA o sus inversores), y (iii) dos clientes de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora mantendra y aplicara disposiciones organizativas y
administrativas eficaces con vistas a adoptar todas las medidas razonables
destinadas a detectar, prevenir, gestionar y controlar los conflictos de interés
a fin de evitar que afecten negativamente a los intereses del Fondo y los
Participes.

El Fondo realizara todas las transacciones en condiciones de mercado.

Para evitar cualquier duda, y de conformidad con el Articulo 12 del Reglamento
FILPE, la Sociedad Gestora no invertird en un Activo Apto para inversion en el
que el Fondo tenga o adquiera un interés directo o indirecto, salvo mediante
la tenencia de participaciones o acciones de otros FIA de la UE que gestione.

Tanto la Sociedad Gestora que gestione otros FIA de la UE y empresas que

pertenezcan a su mismo grupo como su personal podran coinvertir con el
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11.

11.1.

11.2.

11.3.

11.4.

12.

12.1.

Fondo en el mismo activo, siempre que la Sociedad Gestora haya establecido
disposiciones organizativas y administrativas que le permitan detectar,
prevenir, gestionar y controlar los conflictos de interés, y con la condicion de
que dichos conflictos se comuniquen adecuadamente.

Inversion Responsable

La Sociedad Gestora declara que el FILPE Principal promueve especificamente
las caracteristicas ESG vy, por lo tanto, el FILPE Principal, y en consecuencia,
el Fondo, se enmarcan como productos financieros en el sentido del articulo 8
del Reglamento SFDR

El analisis de las inversiones realizado por la Sociedad Gestora tiene por objeto
integrar de forma proactiva la selecciéon, el seguimiento y el compromiso en
materia ambiental, social y de gobernanza (*ASG"”) como forma de reconocer,
analizar y abordar los factores de riesgo a largo plazo que puedan afectar a
los resultados de las sociedades en cartera y de la sociedad en su conjunto,
asi como de promover las caracteristicas ASG.

Las inversiones del FILPE Principal y las Inversiones Aptas del Fondo, estan
sujetas a una evaluacion ASG exhaustiva en la que se analizan los factores
ASG, cada uno segun lo determinado por la Sociedad Gestora de conformidad
con el ANEXO I del Folleto.

Con la finalidad de cumplir las obligaciones legales en virtud del Reglamento
SFDR, la Sociedad Gestora estd autorizada a actualizar unilateralmente el
ANEXO I del Folleto sin la aprobacion previa de los Participes. La Sociedad
Gestora informara, tan pronto como sea posible, de cualquier cambio material
en el ANEXO I del Folleto.
PARTICIPES, PARTICIPACIONES Y COMPROMISOS DE INVERSION
Los participes
Participes. Criterios de aptitud

Seran considerados “Participes Aptos” aquellos inversores que:

(a) sean considerados clientes profesionales de conformidad con el anexo
II, seccion I de la Directiva 2014/65;

(b) sean considerados inversores minoristas, siempre y cuando se cumplan

los requisitos establecidos en los Articulos 27 y siguientes del
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12.2.

13.

13.1.

13.2.

13.3.

14.

14.1.

Reglamento FILPE, esto es, inversores sobre los que se haya llevado a
cabo una evaluaciéon de idoneidad, debiendo habérsele facilitado una
declaracién de idoneidad de conformidad con lo dispuesto en el Articulo
25 apartado 6 de la Directiva 2014/65/UE.

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

Las Participaciones

Caracteristicas generales de las Participaciones y forma de representacion

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

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

La Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones al
menos una vez al afio y, en cualquier caso, a 31 de diciembre. La Sociedad
Gestora, a su discrecion, podra determinar fechas de valoracion adicionales.

Derechos econdmicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
Patrimonio del Fondo, en atencién a las diferentes caracteristicas econdmicas
atribuidas a cada clase de Participacion, a saber:
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Clase de

Compromiso de

Participaciones Inversién minimo

A

20.000.000 €

10.000.000 €

3.000.000 €

1.000.000 €

100.000 €

100.000 €

100.000€

Sin requisito de
inversion minima

1% de los
Compromisos Totales
del Fondo y el FILPE

Principal de manera
conjunta

100.000€

10.000€

Otras caracteristicas

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

Destinadas a Participes asesorados por un
asesor independiente o cuya cartera esta
gestionada por un gestor de carteras bajo
un contrato que impida en cobro de
retrocesiones

Destinadas a los administradores,
directivos o empleados del Grupo Arcano
Partners (exceptuando Ila Sociedad
Gestora) y las sociedades controladas por
los anteriores, asi como los cényuges,
ascendientes y descendientes de primer
grado de los administradores, directivos y
empleados del Grupo Arcano Partners.
Destinadas a los administradores,
directivos o empleados de la Sociedad
Gestora y las sociedades controladas por
los anteriores, asi como los cdényuges,
ascendientes y descendientes de primer
Grado de los administradores, directivos y
empleados de la Sociedad Gestora

Destinadas al Promotor del Fondo

Destinadas a (i) Entidades de Capital
Riesgo gestionadas por la Sociedad
Gestora; o (ii) Entidades de Capital
Riesgo autogestionadas o cualquier otro
cliente asesorado en materia de
inversién por la Sociedad Gestora

Destinadas a Participes que accedan a la
inversion a través de la recomendacion
personalizada de una entidad
autorizada para la prestacion del
servicio de asesoramiento distinta de la
Sociedad Gestora (y no incluidos en la

clase F)
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14.2. La propiedad de las Participaciones otorgara a los Participes el derecho a
participar en las Distribuciones del Fondo en proporcidon a su participacion en él
teniendo en cuenta los derechos econdmicos y obligaciones que ostente cada
clase de Participacion.

14.3. El Acuerdo de Suscripcion por parte de cada uno de los Participes del Fondo
conllevara para dicho Participe la obligacién de cumplir con lo establecido en
el Reglamento por el que se rige el Fondo.

14.4. Los Participes no podran convertir las Participaciones de una clase en
Participaciones de otra clase.

15. Régimen de suscripcion y desembolso de Participaciones

15.1. Periodo de Colocacion

15.1.1. El Compromiso de Inversiéon minimo de cada Participe variara en funcion de la
Clase de Participacion en la que cada Participe invierta a fecha del presente
Reglamento, conforme a lo establecido en el articulo 13 de este Reglamento.

15.1.2. Desde la inscripcion del Fondo en el correspondiente registro de la CNMV hasta
la Fecha de Cierre Final (“Periodo de Colocacion”), los potenciales
inversores interesados en el Fondo podran suscribir Compromisos de
Inversion.

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

15.1.4. Desde la Fecha del Primer Cierre hasta la Fecha de Cierre Final, el Patrimonio
inicial comprometido del Fondo podrd ampliarse por la suscripcion de
Compromisos de Inversidn por nuevos inversores o por Compromisos
Adicionales de los Participes ya existentes (todos ellos, los “Participes
Posteriores”). Los Participes Posteriores seran admitidos en el Fondo en
cierres sucesivos, determinados por la Sociedad Gestora a su discrecion.

15.1.5. A los efectos anteriores, la fecha del cierre final sera aquella en la que ocurra
la primera de las siguientes circunstancias: (i) que transcurran doce (12)
meses desde la fecha de inscripcidn del Fondo en el registro de la CNMV,
pudiéndose ampliar dicho plazo por dos periodos de seis (6) meses adicionales
a discrecion de la Sociedad Gestora; o (ii) hasta la fecha de cierre final del
FILPE Principal (la “Fecha de Cierre Final”).
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15.1.6.

15.2.

15.2.1.

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

Cierres posteriores y compensacion por la suscripcion posterior

El Participe Posterior procedera, en la Fecha del Primer Desembolso, a
desembolsar Participaciones de acuerdo con lo previsto en el Articulo 15.1,
Participaciones por un importe equivalente al porcentaje desembolsado hasta
ese momento por los Participes anteriores.

15.2.2. Adicionalmente al desembolso sefialado en el parrafo anterior, el Participe

Posterior que suscriba después de la Fecha de Primer Cierre debera abonar al
Fondo una prima de actualizacion financiera equivalente al resultado de aplicar
un tipo de interés anual del EURIBOR a tres meses disponible el dia de cada
cierre posterior mas cien (100) puntos basicos sobre el importe desembolsado
por el Participe Posterior en cada una de las fechas en las que este hubiera
realizado desembolsos si hubiera sido Participe desde (i) la Fecha del Primer
Cierre y durante el periodo transcurrido desde la fecha de vencimiento de la
Solicitud de Desembolso enviada por la Sociedad Gestora en la Fecha del
Primer Cierre y (ii) hasta la fecha del correspondiente cierre posterior en el
que suscriba el Participe Posterior (la “Prima de Ecualizacion”).

No obstante lo anterior, las Participaciones de la Clase I no estaran sujetas al
pago de la Prima de Ecualizacion en las aportaciones adicionales que realizara
para mantener en todo momento un compromiso equivalente al 1% de los
Compromisos Totales del Fondo y el FILPE Principal de manera conjunta.

15.2.3. Alos efectos de lo establecido en este Reglamento y, en particular, en relacion

con las Reglas de Prelacion, la Prima de Ecualizacion abonada por el Participe
Posterior no serda considerada como desembolso de su Compromiso de
Inversiéon vy, por tanto, deberd abonarse de manera adicional a dicho
Compromiso de Inversion. A efectos aclaratorios, la Prima de Ecualizacion a
pagar por un Participe Posterior no compensara su Compromiso de Inversion.

15.2.4. Aquellos Participes, diferentes a los Participes Posteriores, que hayan firmado

un Compromiso de Inversion por un importe maximo cuyo rango de
Compromiso de Inversién efectivo esté sujeto, por motivos regulatorios o de
naturaleza similar, al tamafio del Fondo, no tendran la consideracion de
Participes Posteriores, a efectos del pago de la Prima de Ecualizacién, por los

Compromisos de Inversién realizados hasta dicho importe maximo.
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15.2.5. Una vez concluido el Periodo de Colocacién, no podran admitirse Participes

16.

16.1.

16.2.

16.3.

16.4.

16.5.

16.6.

16.7.

Posteriores ni Compromisos Adicionales.

Desembolso de las Participaciones

Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora requerira periodicamente
a todos los Participes que realicen, en una o varias ocasiones, desembolsos de
Compromiso de Inversion hasta el limite de estos.

Dichos desembolsos deberan hacerse en efectivo.

Las Solicitudes de Desembolso seran remitidas por la Sociedad Gestora a los
Participes con una antelacion minima de, al menos, ocho (8) Dias Habiles
antes de que deba realizarse el desembolso.

Los desembolsos se realizaran para las finalidades previstas en este
Reglamento, en funcién de si el Fondo se encuentra en el Periodo de Inversion
o una finalizado este.

El Fondo podra ser comercializado a través de una cuenta omnibus para
simplificar y agilizar los procesos operativos. Sin embargo, este método no
afectara la capacidad de la Sociedad Gestora para mantener registros precisos
e individualizado para cada Participe actualizados en todo momento.

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

a) con el objeto de responder ante cualquier obligacidon, gasto o
responsabilidad del Fondo frente a terceros (incluyendo, a efectos
aclaratorios, la Comisién de Gestion y el desembolso de las cantidades
comprometidas por el Fondo); o

b) con el objeto de atender llamadas de capital del FILPE Principal para
completar Inversiones antes del final del Periodo de Inversion;

c) para disponer de efectivo y cubrir los Gastos del Fondo; y/o

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Participes, podra
decidir la condonacidn total o parcial de los Compromisos no Desembolsados,
de manera que, a los efectos del presente Reglamento, dichos Compromisos
no Desembolsados condonados no se consideraran Compromisos de Inversion
desembolsados y no se tendran en cuenta para el calculo de las Distribuciones.
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16.8.

17.

17.1.

17.2.

18.

18.1.

18.2.

Sin perjuicio de lo anterior, dicha decisién debera ser pari passu para todos los
Participes a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, la contribucion de los Compromisos no Desembolsados
siempre se requerira a los Participes a prorrata de su respectiva participacion
en los Compromisos Totales.

Distribuciones Temporales durante el Periodo de Colocacion

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

Sin perjuicio de lo anterior, cualesquiera Distribuciones Temporales realizadas
durante el Periodo de Colocacion en atencién a lo previsto en el Articulo 18
siguiente, incrementaran, en el importe de las mismas, el Compromiso
Pendiente de Desembolso de aquellos Participes a los que se realice la
Distribucion Temporal, si bien se entenderd que dicho importe no se ha
desembolsado en ningln momento y no se tendra en cuenta para el calculo
de Distribuciones.

Régimen de reembolso de las Participaciones

El Fondo es de tipo cerrado vy, en principio, los Participes no podran obtener el
reembolso total de sus Participaciones hasta el vencimiento del Fondo.

Sin embargo, las Participaciones podran reembolsarse a iniciativa del Fondo
(y de manera obligatoria para los Participes) de conformidad con el presente
Reglamento y el Folleto del Fondo y en las circunstancias establecidas en los
mismos. En particular, el Fondo podra decidir:

(a) Reembolsar Participaciones siguiendo el orden de prelacion con el fin
de proceder a una distribucion a dichos Participes, siempre que se
cumplan las disposiciones sobre distribucion previstas en el Folleto.

(b) Reembolsar obligatoriamente las Participaciones de las que sea titular
una Persona Prohibida de conformidad con el Articulo 22 de este
Reglamento.



18.3.

18.4.

En cuanto al valor de reembolso de las Participaciones éste sera determinado
por la Sociedad Gestora en funcion del Ultimo valor liquidativo de cada clase
de participacion publicado existente a la fecha de cierre del trimestre mas
recientemente disponible, ajustado por todos aquellos hechos ciertos y
conocidos por la Sociedad Gestora y posteriores al cierre del ultimo trimestre,
como por ejemplo suscripciones o reembolsos ya realizados.

La Sociedad Gestora podra modificar en el futuro la metodologia aplicada en
la determinacion del valor de reembolso a efectos de los reembolsos de
Participaciones , siempre que cuente con la aprobacion previa de la mayoria
de los Participes expresada en Junta de Participes.



19.

19.1.

19.2.

19.3.

19.4.

Moray exclusiéon

Participe en mora y consecuencias derivadas del incumplimiento

En el supuesto en que un Participe hubiera incumplido su obligacion de
desembolsar en el plazo debido la parte de su Compromiso de Inversion
solicitada por la Sociedad Gestora de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo
18 anterior, se devengara a favor del Fondo un interés de demora equivalente
a una tasa de retorno anual del EURIBOR a tres meses mas ochocientos (800)
puntos basicos y desde la fecha del incumplimiento hasta la fecha de
desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizaciéon o de venta de las
Participaciones del Participe en Mora segun se establece a continuacion).

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora excepcionara del pago del
interés de demora a aquellos Participes que subsanen el incumplimiento en el
plazo de quince (15) dias habiles desde la fecha de incumplimiento. Dicho
plazo podra ampliarse en quince (15) dias habiles adicionales si, por motivos
justificados, la Sociedad Gestora asi lo considerara.

A los efectos del inicio del procedimiento de ejecucidn, si el Participe no
subsanara el incumplimiento en el plazo de 30 dias habiles desde la fecha de
incumplimiento, el Participe sera considerado un “Participe en Mora”. En
caso de que un Participe sea considerado Participe en Mora:

(@) sus derechos politicos (incluyendo la representacion en la Junta de
Participes) y econdmicos seran suspendidos, y no podran ser ejercidos
hasta que el Participe en Mora subsane el incumplimiento;

(b) cualesquiera Distribuciones que deban realizarse al Participe en Mora
compensaran parcial o totalmente la deuda pendiente que mantenga
con el Fondo por su condicion de Participe en Mora; vy

(c) no tendrd derecho a recibir ninguna informacion del Fondo de
conformidad con el presente Reglamento.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra optar, a su discrecion, por aplicar
cualquiera o varias de las siguientes medidas:

(a) emprender cualquier accion que considere necesaria para obligar al
Participe en Mora a cumplir con su obligacion de desembolsar la
cantidad adeudada;



19.5.

(b) amortizar las Participaciones del Participe en Mora. Las cantidades que
hayan sido desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora y que no
le hayan sido distribuidas o reembolsadas antes de la fecha de la
amortizacion se mantendran retenidas en el Fondo en concepto de
penalizacion. La penalizacién por la amortizacion serd un importe
equivalente a la mayor de las siguientes cuantias: (i) el cincuenta
(50) por ciento de las cantidades desembolsadas al Fondo por el
Participe en Mora menos los importes que ya hubieran sido objeto
de Distribucién previamente; o (ii) el cincuenta (50) por ciento del
ultimo valor liquidativo de las Participaciones correspondientes al
Participe en Mora en la fecha de la amortizacidon. Asimismo, de este
importe a percibir por el Participe en Mora, adicionalmente se
descontaran los siguientes importes: (A) cualesquiera costes,
incluyendo intereses incurridos como consecuencia de la financiacién
requerida por el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por el
Participe en Mora, y (B) cualesquiera costes incurridos por la Sociedad
Gestora con relacion al incumplimiento del Participe en Mora mas
una cantidad equivalente a la Comisién de Gestidén que la Sociedad
Gestora dejara de percibir como consecuencia de la aplicacién del
presente articulo; o

(c) acordar la venta o transmision por cualquier titulo, de las
Participaciones titularidad del Participe en Mora, procediendo la
Sociedad Gestora a la transmision a quien considere conveniente en
interés del Fondo. El precio de compra de cada participacion ofrecida a
los inversores serd la cantidad equivalente al cincuenta por ciento
(50%) del ultimo valor liquidativo de dicha participacion.

La Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el precio de venta al Participe
en Mora hasta el momento en que éste hubiera firmado la documentaciéon que
le solicite la Sociedad Gestora. Del precio de venta a percibir por el Participe
en Mora, se descontaran: (1) cualesquiera costes, incluyendo intereses,
incurridos como consecuencia de la financiacion requerida por el Fondo para
cubrir el importe no desembolsado por el Participe en Mora; y (2) cualesquiera
costes incurridos por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del
Participe en Mora mas una cantidad equivalente a la Comisién de Gestién que
la Sociedad Gestora hubiese dejado, en su caso, de percibir como
consecuencia de la aplicacion del presente articulo. De cualesquiera de los
importes anteriores, se descontaran adicionalmente: (i) los costes, incluyendo
intereses, incurridos como consecuencia de la financiacion que hubiera debido
solicitar el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por el Participe en
Mora; vy (ii) cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por la Sociedad



19.6.

20.

20.1.

20.2.

20.3.

20.4.

Gestora con relaciéon al incumplimiento del Participe en Mora, mas la cantidad
equivalente a la Comision de Gestién que la Sociedad Gestora dejara de
percibir como consecuencia del incumplimiento del Participe en Mora.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho a ejercitar las
oportunas acciones legales de las que disponga para reclamar una
indemnizacion por cualesquiera dafios y perjuicios derivados del
incumplimiento del Participe en Mora.

Transmision de las Participaciones. Régimen de transmision de las
Participaciones

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

En caso de que se produzca una transmisidn que no sea considerada valida,
guedaran automaticamente suspendidos cualesquiera derechos econdmicos,
asi como derechos politicos de voto en la Junta de Participes correspondientes
a las Participaciones transmitidas en contravencion de lo dispuesto en el
presente Reglamento.

Quedaran sujetas a la autorizacion de la Sociedad Gestora:

a) la transmisidn de las Participaciones por cualquier Participe, teniendo
en cuenta que solo podran transmitir sus Participaciones aquellos
Participes que se encuentren al dia en sus obligaciones frente al Fondo
y la Sociedad Gestora; y

b) la constitucion de cargas y gravamenes sobre las Participaciones.

La transmision de las Participaciones quedara sujeta a las siguientes reglas:

a) cualquier propuesta de transmision debera ser notificada previamente
y por escrito a la Sociedad Gestora por el Participe Transmitente. En
dicha notificacion, el Participe indicara: (i) el numero de
Participaciones a transmitir; (ii) el nombre, la direccion y la
nacionalidad del adquirente potencial; y (iii) todas las demas
condiciones de la transmision pretendida;



20.5.

20.6.

20.7.

b) una vez recibida la notificacién, la Sociedad Gestora acusara recibo y
podra solicitar al Participe Transmitente informacién adicional que
pueda necesitar para aprobar o denegar la transmisién; en particular,
sin limitacion alguna, la Sociedad Gestora podra solicitar aquella
informacidn del nuevo participe que considere necesaria o conveniente
para dar cumplimiento a sus obligaciones por razén de la normativa de
prevencion del blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo;

c) la Sociedad Gestora debera notificar al Participe Transmitente la
aceptacién o denegacion de la transmision dentro del plazo de los
quince (15) dias naturales siguientes a la recepcion de la notificacion
remitida por el Participe Transmitente o, en su caso, desde que la
Sociedad Gestora hubiera recibido toda la informacion adicional que
hubiera solicitado. Se entendera rechazada una transmisién si la
Sociedad Gestora no hubiera informado de su decisién al Participe
Transmitente en dicho plazo.

Simultdneamente a la formalizacién de la transmision, el adquirente de las
Participaciones deberd enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente
Acuerdo de Suscripcion debidamente firmado. Mediante la firma de dicho
Acuerdo de Suscripcion, el adquirente asumird expresamente ante el Fondo y
ante la Sociedad Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven de
la adquisicidon y tenencia de las Participaciones y, en particular, el Compromiso
de Inversion vinculado a ellas (incluyendo la obligacion de contribuir al Fondo
los importes correspondientes a las Distribuciones Temporales recibidas por
los titulares anteriores de las Participaciones transmitidas y cuyo desembolso
pueda requerir la Sociedad Gestora).

La transmision de Participaciones de una determinada clase solo estara
permitida entre las personas y/o entidades que tengan derecho a suscribirlas
de conformidad con lo previsto en el Articulo 12 de este Reglamento.

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



20.8.

21.

21.1.

22.

22.1.

22.2.

22.3.

devenido titular (incluyendo la obligacién de contribuir al Fondo los importes
correspondientes a las Distribuciones Temporales recibidas por los titulares
anteriores de las Participaciones transmitidas y cuyo desembolso pueda
requerir la Sociedad Gestora).

No obstante, en adquisiciones en virtud de un proceso judicial o
administrativo, o en el caso de transmisiones mortis causa, y en caso de que
existan motivos regulatorios que lo exijan, la Sociedad Gestora se reserva el
derecho de presentar un adquirente de las Participaciones distinto, o incluso,
de adquirirlas ella misma, fijando como precio el valor liquidativo de las
Participaciones.

Requisitos para la eficacia de la transmision

La condicion de Participe no sera adquirida y la inscripcion en el registro de
Participes no se efectuara hasta el momento en que la Sociedad Gestora haya
recibido: (i) el Acuerdo de Suscripcién firmado por el adquirente de las
Participaciones; (ii) el correspondiente documento acreditativo de |la
transmision y (iii) la documentacidn relativa al cumplimiento de la legislacion
aplicable (entre otras, prevencion de blanqueo de capitales).

Gastos de la transmision

El adquirente de las Participaciones, o si asi lo pactasen las partes, el
transmitente, quedara obligado a reembolsar al Fondo y a la Sociedad Gestora
todos aquellos gastos razonables en los que estos hayan incurrido, directa o
indirectamente, a consecuencia de la transmisién de las Participaciones.

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

Con independencia del derecho de la Sociedad Gestora a rechazar la
suscripcion de cualquier Participe a su discrecion, podra también restringir o
impedir la transmision de Compromisos de Inversion por parte de cualquier
persona a su absoluta discrecién si determina que:

(a) la titularidad del nuevo inversor puede ser perjudicial para el Fondo;

(b) la persona no cumple con los términos del presente Reglamento o el
Acuerdo de Suscripcion;



(c)

(e)

la titularidad puede dar lugar (ya sea individualmente o junto con otros
inversores en las mismas circunstancias) a:

i. que el Fondo, el FILPE Principal o sus Vehiculos Holding incurran
en responsabilidad de caracter fiscal, con independencia de su
creacion o imposicién y del lugar en el que se aplique, o sufran
desventajas econdmicas que no sufririan de otra manera; o

ii. que el Fondo deba registrar sus Participaciones con arreglo a la
legislacidon de cualquier jurisdiccion distinta de la espafiola; o

iii. el incumplimiento de cualquier ley o reglamento aplicable a la
propia persona en cuestion, al Fondo (incluidas, a efectos
aclaratorios, las leyes y reglamentos aplicables destinados a la
prevencion del blanqueo de capitales);

la persona no cumple con cualquier solicitud de informacién que se le
requiera en virtud del Reglamento, el Folleto o el Acuerdo de
Suscripcién (incluidas, cuando proceda, las disposiciones de la FATCA
o el Common Reporting Standard o cualquier norma de intercambio
automatico de informacién existente);

la transmision:
diera lugar a una infraccion de cualquier ley o reglamento aplicable;

diera lugar al incumplimiento de cualquier término o condicién del
presente Folleto o del Reglamento del Fondo; o

causase la revalorizacion o reevaluacion de cualquier activo del
FILPE Principal o de sus Vehiculos Holding que diera lugar a una
obligacion fiscal.

cualquier persona que no sea un Participe Apto.

22.4. Estas personas seran “Personas Prohibidas”.

22.5. Atales efectos, la Sociedad Gestora podra:

(a)

negarse a emitir cualquier nuevas Participaciones o registrar cualquier
transmisiéon de Participaciones, o cesion parcial o total de las
obligaciones contenidas y no ejecutadas en los Compromisos de
Inversion cuando dicha emisidn, registro, transmision o cesion, pudiera
dar lugar a la titularidad legal o efectiva de las Participaciones o de las
obligaciones contenidas y no ejecutadas en los Compromisos de
Inversion por parte de una Persona Prohibida;



22.6.

23.

23.1.

23.2.

23.3.

(b) exigir en cualquier momento a cualquier persona cuyo nombre esté
inscrito en el registro de Compromisos de Inversion o que pretenda
registrar una transmision en dicho registro que entregue a la Sociedad
Gestora cualquier informacion, respaldada por una declaracién jurada,
que pueda considerar necesaria a efectos de determinar si la titularidad
efectiva del Compromiso de Inversion de dicho Participe se corresponde
0 no a una Persona Prohibida, o si dicho registro dard lugar a dicha
titularidad efectiva.

En caso de que un Participe sea una Persona Prohibida, la Sociedad Gestora
estara legitimada para, con absoluta discrecion:

(a) suspender sus derechos de voto en la Junta de Participes y no tener en
cuenta su participacion en el Fondo a efectos del computo de mayorias
y votos; y

(b) retener las cuantias distribuidas o a ser distribuidas relacionadas con
las Participaciones de la Persona Prohibida;

(c) destituya a cualquier representante de una Persona Prohibida de
cualquier Comité o Junta creada en relacidn con el Fondo;

(d) amortice las Participaciones de las que sea titular la Persona Prohibida.

DIRECCION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL FONDO.
De la Sociedad Gestora
Poderes y funciones de la Sociedad Gestora

La direccién y administracion del Fondo, incluyendo la gestién de las
inversiones, asi como el control y gestidon de sus riesgos, corresponde a la
Sociedad Gestora, que actuarda de forma independiente en la toma de
decisiones de inversion y desinversion.

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

La Sociedad Gestora no tendra dedicacion exclusiva al Fondo, por lo que podra
gestionar simultaneamente instituciones de inversién colectiva, otros
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23.4.

24.

24.1.

entidades de capital riesgo, FILPE, FCRE, FESE y entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado, con las limitaciones y bajo los requisitos previstos
en este Reglamento. En cualquier caso, la Sociedad Gestora dedicara los
recursos suficientes a la debida gestién del Fondo.

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

Remuneracidon de la Sociedad Gestora. Comision de Gestidon

Desde la fecha del primer cierre del FILPE Principal, la Sociedad Gestora tendra
derecho a percibir, por la gestion del Fondo, una comisidon de gestiéon anual
fija por parte de los Participes en funcion de su clase y porcentaje de
Participacion (la “Comision de Gestion”):

., Comision de
Comision de .,
e Gestion
Clase de Gestion (durante ,
. . ‘s . (después del
Participacion el Periodo de .
. Periodo de
Inversion) L,
Inversion)

A 1,25% 1,25%

B 1,25% 1,50%

C 1,50% 1,50%

D 1,50% 1,75%

E 2,00% 2,00%

F 1,25% 1,50%
G N/A N/A
H N/A N/A
I N/A N/A
J N/A N/A

K 2,25% 2,25%
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24.2.

24.3.

24.4.

25.

25.1.

Dicha Comisién de Gestion se calculara de la siguiente manera:

a) Durante el Periodo de Inversidn, sobre el importe de los Compromisos
de Inversidon que hubiese suscrito cada Participe, con independencia de
gue dichos compromisos de inversion se hayan desembolsado o no por
parte del Fondo.

b) Finalizado el Periodo de Inversion, (i) sobre las necesidades de capital
del FILPE Principal (Equity Needs) desde la fecha de adquisicién de los
activos (fecha de otorgamiento de la escritura o acuerdo de compraventa,
lo que ocurra antes, o cualquier otro titulo de transmisién) menos (ii) las
devoluciones de capital procedentes de las desinversiones (escritura de
venta, total o parcial de las inversiones). En este sentido, tendran la
consideracion de “Equity Needs” las cantidades invertidas y cantidades
aprobadas por el General Partner para ser invertidas por el Fondo en un
Vehiculo Holding (via capital y/o prima de asuncién y/o préstamos
otorgados por el Fondo) de conformidad con el plan de negocio aprobado
por la Sociedad Gestora vigente en cada momento.

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

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

Comision de Suscripcion

El participe titular de las Participaciones de clase E vendra obligado a abonar,
una comision de suscripcion por un importe equivalente al uno coma cincuenta
por ciento (1,50%) de su Compromiso de Inversion y el participe titular de las
Participaciones de clase K vendra obligado a abonar, una comision de
suscripcion por un importe equivalente al uno coma setenta y cinco por ciento
(1,75%) de su Compromiso de Inversion (la “Comision de Suscripciéon”),
gue se abonara en la Fecha del Primer Desembolso del Participe en cuestion,
y cuyo pago no supondrda una disminucion de los Compromisos no
Desembolsados ni la suscripcidn de Participaciones del Fondo, cuyo importe
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26.

26.1.

26.1.1.

26.1.2.

26.1.3.

27.

27.1.1.

27.1.2.

sera equivalente a la suma de los resultados de la aplicacion de los respectivos
Porcentajes de Suscripcion sobre el importe total de los Compromisos de
Inversidn suscritos por los Participes correspondientes a cada clase:

Clase de Comision de
Participacion Suscripciéon
E 1,50%
K 1,75%

Cese de la Sociedad Gestora

Cese con Causa.

La Sociedad Gestora podra también ser cesada si los Participes, mediante
acuerdo por Mayoria Ordinaria, acuerdan su cese por haber concurrido una
Causa (“Cese con Causa”).

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

En caso de Cese con Causa, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir
Comision de Gestion, ni ningln otro tipo de compensacion derivada de esta,
desde la fecha de su cese efectivo. La Sociedad Gestora no tendra derecho a
percibir la Comision de Gestion Variable desde el momento en que se formalice
el acuerdo de Mayoria Ordinaria pertinente para su cese.

Salida de la Sociedad Gestora.

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

En cualquier caso, se suspendera automaticamente y de manera inmediata la
realizacion de todas las nuevas inversiones (excluidas, a efectos aclaratorios,
las Inversiones de Seguimiento) y desinversiones, excepto aquellas a las que,
antes de la fecha en que se acuerde el cese de la Sociedad Gestora, el Fondo
se hubiese comprometido frente a terceros por escrito mediante la asuncion
de obligaciones legalmente vinculantes.
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27.1.3.

27.1.4.

27.1.5.

28.

28.1.

28.2.

28.3.

28.4.

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

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

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

Sustitucion voluntaria de la Sociedad Gestora

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

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

La Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comisién de Gestién mas
allad de la fecha de su sustitucién. No obstante, tendra derecho a la Comision
de Gestién Variable que se hubiera podido devengar hasta la fecha efectiva
de sustitucién, salvo en los casos de Cese con Causa.

La designacion de la sociedad gestora sustituta para el Fondo deberd
aprobarse mediante el acuerdo adoptado por Mayoria Reforzada. En caso de
que en el plazo de noventa (90) dias naturales, desde la fecha en que la
Sociedad Gestora informe a los Participes de su intencién de cesar en sus
funciones, no se llegue a designar ninguna sociedad gestora sustituta, el
Fondo deberd disolverse y liguidarse de conformidad con el presente
Reglamento.
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28.5.

28.6.

29.

29.1.

29.2.

29.3.

29.4.

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

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

Junta de participes

Junta de Participes

Como organo de representacion de los Participes, se constituird una junta de
participes que estara formada por la totalidad de los Participes del Fondo,
reuniéndose tantas veces se estimen necesarias para la salvaguarda de los
intereses del Fondo (la “Junta de Participes”).

Las sesiones de la Junta de Participes seran convocadas:

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

(b) mediante solicitud escrita de un nimero de Participes que representen,
al menos, el veinticinco por ciento (25%) de los Compromisos Totales.
En tal caso, la Sociedad Gestora debera convocar la Junta de Participes
en el plazo maximo de quince (15) dias naturales desde la recepcion
de dicha solicitud; o

En supuesto del apartado (c) anterior, el voto de los Participes sera
directamente remitido al FILPE Principal, que sera tenido en cuenta de la
misma forma que si hubiese sido emitido por parte de los inversores del FILPE
Principal. Por tanto, el Fondo transparentara al FILPE Principal el voto de cada
uno de los Participes.

En todo caso, la convocatoria tendra que ser notificada con una antelaciéon
minima de diez (10) dias naturales, a través de: (i) correo electronico dirigido
a cada uno de los Participes del Fondo; (ii) carta certificada; o (iii) carta
enviada por mensajero/courier. Excepcionalmente, en caso de que la reunion
se convoque, a criterio de la Sociedad Gestora, con caracter urgente no sera
necesario respetar la referida antelacion minima, bastando con un plazo de
convocatoria de dos (2) Dias Habiles.
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29.5.

29.6.

29.7.

29.8.

29.9.

29.10.

29.11.

29.12.

En la convocatoria debera indicarse el lugar o forma de conexién, dia y hora
de la reunién, ademas del orden del dia de los asuntos a tratar.

Sera posible, cuando asi se prevea en la convocatoria, la asistencia y voto en
la Junta por medios telematicos (incluyendo la videoconferencia o la presencia
telefonica) siempre que se garantice la identidad de los asistentes. Ademas,
los miembros de la Junta de Participes podran hacerse representar por otra
persona, sea o no Participe, teniéndose que conferir dicha representaciéon por
escrito y con caracter especial para cada sesion.

La Junta de Participes estara presidida por un presidente y un secretario que
seran elegidos a propuesta de la Sociedad Gestora. En el supuesto de que el
presidente o el secretario no pudieran asistir a la reunion, la Sociedad Gestora
elegira de entre los miembros de la Junta de Participes al presidente y al
secretario de la sesion.

Cada Participe tendra derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por cada
euro que tenga comprometido en el Fondo en virtud de su correspondiente
Compromiso de Inversidon. Los votos podran emitirse en la propia Junta de
Participes o, a discrecion de la Sociedad Gestora, dar un plazo para el ejercicio
de los mismos por escrito a través de correo electrénico enviado a la Sociedad
Gestora.

A discrecion de la Sociedad Gestora los acuerdos que sean competencia de la
Junta de Participes podran adoptarse sin necesidad de celebrar reunion alguna
por cualquier medio tales como fax, correo electrénico o correo postal.

Para ello, se enviara por cualquiera de dichos procedimientos a todos y cada
uno de los miembros de la Junta de Participes un escrito con la redaccién de
los acuerdos y propuestas que se someten a votacién, junto con la
documentacién anexa imprescindible para poder emitir el voto con pleno
conocimiento de causa. Los miembros de la Junta de Participes deberan
devolver dicho ejemplar con su voto y firma, si se entrega personalmente.

En todo caso, el plazo para emitir el voto sera de diez (10) Dias Habiles desde
la recepcion de la propuesta de acuerdo, realizandose el computo de los votos
mediante la suma de aquellos validamente emitidos.

Los acuerdos, con caracter general, en el seno de la Junta de Participes se
adoptaran por Mayoria Ordinaria. No obstante, sera precisa la aprobacion por
Mayoria Reforzada para aquellos acuerdos que asi lo prevean expresamente
en este Reglamento.
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29.13.

29.14.

30.

30.1.

30.2.

30.3.

31.

31.1.

Los acuerdos que se adopten en la reunion de la Junta de Participes se
consignaran en acta.

La facultad de certificar los acuerdos reflejados en las actas de la Junta de
Participes corresponde a la Sociedad Gestora.

Régimen de distribuciones

Plazo y limitaciones para el pago de Distribuciones

Con sujecion a las restantes disposiciones del presente Articulo, toda la
tesoreria remanente del Fondo se distribuird a los Participes a prorrata tan
pronto como, a juicio de la Sociedad Gestora, sea razonablemente posible y
una vez que el importe correspondiente esté disponible para su distribucion,
salvo que la misma considere que el importe es de minimis. La Sociedad
Gestora, a su absoluta discreciéon, podra aumentar la frecuencia de las
Distribuciones.

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

(@) los importes para distribuir a los Participes no fueran significativos
segun el criterio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes
se acumularan para ser distribuidos como Distribucion cuando la
Sociedad Gestora lo estime oportuno;

(b) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de
la Distribucion pertinente pueda ir en detrimento de la solvencia o
capacidad financiera del Fondo para cumplir sus obligaciones vy
compromisos;

() no existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;
(d) pudiera dejar al Fondo en Situacion de Insolvencia;

A efectos aclaratorios, los derechos de cualquier Participe en Mora a recibir
Distribuciones con cargo a los activos del Fondo estan sujetos a los términos
y condiciones establecidos en este Reglamento. Por lo tanto, los Participes en
Mora no podran recibir Distribuciones con cargo a los activos del Fondo.

Reglas de Prelacién

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter
general, con respecto a todos los Participes de conformidad con las siguientes
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reglas (las “Reglas de Prelacion”):

(a)

(b)

(c)

en primer lugar, se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata
de su participacion en el Fondo, hasta que hubieran recibido
Distribuciones por un importe equivalente al cien por cien (100%) de
los Compromisos Desembolsados y, en su caso, no reembolsados a los
Participes en virtud de distribuciones previas;

en segundo lugar, una vez satisfechos los importes referidos en el
apartado (a) anterior, se realizaran Distribuciones a los Participes a
prorrata de su participacién en el Fondo por un importe equivalente al
Retorno Preferente;

en tercer lugar, una vez abonados los importes a los que se hace
referencia en el apartado (b) anterior:

A. en relacion con las Participaciones de Clase A,
Participaciones de Clase B, Participaciones de Clase C y
Participaciones de Clase D, la Sociedad Gestora recibira
el 50% de las Distribuciones hasta que el importe a
asignar como Comision de Gestion Variable de
conformidad con el presente apartado (c) ascienda a un
quince por ciento (15%) del Retorno Preferente del
apartado (b) anterior y denominado “15% del Retorno
Preferente”; adicionalmente, una vez satisfecho dicho
importe, en relacion con las Participaciones de Clase A,
Participaciones de Clase B, Participaciones de Clase C y
Participaciones de Clase D, la Sociedad Gestora recibira
el 50% de las Distribuciones hasta alcanzar un quince por
ciento (15%) del 15% del Retorno Preferente; y

B. en relacién con las Participaciones de Clase E, las
Participaciones de Clase F y las Participaciones de Clase
K, la Sociedad Gestora recibird el 50% de las
Distribuciones hasta que el importe a asignar como
Comision de Gestion Variable de conformidad con el
presente apartado (c) ascienda a un veinte por ciento
(20%) del Retorno Preferente del apartado (b) anterior y
denominado “20% del Retorno Preferente”;
adicionalmente, una vez satisfecho dicho importe, en
relacion con las Participaciones de Clase E, las
Participaciones de Clase F y las Participaciones de Clase
K, la Sociedad Gestora recibird el 50% de las
Distribuciones hasta alcanzar un veinte por ciento (20%)
del 20% del Retorno Preferente; y

C. en relacién con las Participaciones de Clase G, las

Participaciones de Clase H, las Participaciones de Clase I
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y las Participaciones de clase J, los titulares de dichas
Participaciones, recibiran las Distribuciones
correspondientes a su clase de participaciones ya que
estas clases no soportaran el pago de la Comisién de
Gestion Variable.

La suma de las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora en virtud del
apartado (c) anterior se denominard “Comision de Gestién Variable”
(carried interest).

32. Obligacion de Reintegro

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

A estos efectos, durante el proceso de liquidacion del Fondo, la Sociedad
Gestora, bien por si misma bien a peticién de algun Participe, debera
reintegrar y/o reclamar a los Participes que, en su caso, reintegren al
Fondo los importes percibidos del mismo por dichos Participes o por ella
en exceso de sus derechos econdmicos (excluyendo los importes que la
Sociedad y/o los Participes hubiesen abonado o estuviesen obligados a
abonar, de manera directa o por aplicacion de una retencidon o ingreso
a cuenta, como consecuencia de sus obligaciones tributarias derivadas de
dichos importes percibidos). Una vez reintegrados al Fondo dichos
importes, la Sociedad Gestora procedera a distribuir los mismos entre
la Sociedad y los Participes de tal forma que la Sociedad Gestora y cada
Participe reciba lo que deberia haber recibido conforme a las Reglas de
Prelacion descritas en la clausula 32 anterior.

33. Distribuciones Temporales

Las Distribuciones Temporales incrementaran los Compromisos no
Desembolsados (con el limite maximo de un importe equivalente al
Compromiso de Inversidn asociado a cada Participe) y, por consiguiente,
el Fondo estara autorizado para disponer (esto es, volver a pedir el
desembolso) de dichos importes, y los Participes obligados a reintegrarlos
en caso de que asi lo solicite la Sociedad Gestora.

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

(a) aquellos distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera

requerido con objeto de realizar una inversién que finalmente no
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34.

(b)

(©)

(d)

(e)

(f)

llegara a efectuarse, o que solo se hubiese efectuado parcialmente;

los distribuidos a los Participes derivados de una desinversion en
relacion con la cual el Fondo hubiera otorgado garantias contractuales
o por la cual estuviera sujeto a indemnizaciones de caracter
contractual;

aquellos distribuidos a los Participes que puedan ser objeto de
reinversion de acuerdo con el Articulo 34;

aquellos distribuidos a los Participes en el supuesto en que el Fondo
pudiera estar obligado a abonar determinadas indemnizaciones;

cualquier otro distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora
califique como temporal a su discreciéon; o

cualquiera que haya sido considerada como distribucion temporal
por el FILPE Principal de conformidad con lo dispuesto en su folleto.

La Sociedad Gestora deberd informar a los Participes, en el momento
en que se produzca el abono a los Participes de cualquier importe que
se hubiera calificado como Distribucion Temporal.

Reinversion

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

En cualquier momento durante el Periodo de Inversion, la Sociedad
Gestora se reserva el derecho de reinvertir la totalidad o parte de las
distribuciones percibidas para hacer frente a las obligaciones del Fondo.

Una vez finalizado el Periodo de Inversidon, la Sociedad Gestora podra
reinvertir la totalidad o parte de las distribuciones percibidas hasta el final
de la vida del Fondo, con el fin de, entre otras cosas:

cumplir con las llamadas de capital que reciba por parte del FILPE
Principal;

pagar cualquier cantidad en virtud de cualquier linea de crédito del
Fondo ;

mantener, reparar o conservar cualquier Inversion en buen estado
de conservacion;

pagar o constituir reservas para gastos, pasivos y obligaciones del
Fondo;

permitir al Fondo reembolsar la Participacion de un Participe en Mora
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en el Fondo;

(f) realizar y/o ejecutar Inversiones de Seguimiento (follow-on
investments); y

(9) hacer frente a cualesquiera gastos de funcionamiento corrientes u
obligaciones pendientes del Fondo;

La Sociedad Gestora no efectuara, con caracter general, Distribuciones en
especie de los activos del Fondo con anterioridad a la liquidacion del Fondo

35. Distribucion en especie

Hasta la liquidacién del Fondo, la Sociedad Gestora no realizara ninguna
Distribucién en especie de los activos del Fondo.

En ese caso, la Sociedad Gestora notificara a los Participes su intencidon de
efectuar una Distribucion en especie, y les concedera un periodo de cinco
(5) Dias Habiles para que notifiquen por escrito que no desean recibir los
activos, debiendo en tal caso la Sociedad Gestora conservarlos hasta su
enajenacion.

Dichos activos retenidos por la Sociedad Gestora perteneceran a todos los
efectos a los Participes correspondientes (y no al Fondo), salvo a aquel
gue hubiese declarado no desear recibirlos, y se consideraran objeto de
una Distribucidon en especie, en los términos previstos en el presente
Articulo, asumiendo aquellos Participes que no deseen recibir
distribuciones en especie todos los costes vinculados a la tenencia de
los activos por parte del Fondo y a su posterior enajenacion.

Si el Participe no llegase a indicar a la Sociedad Gestora la forma en la que
desea recibir su Distribucion, la Sociedad Gestora podra determinar,
discrecionalmente, el tratamiento que dara a dicha Distribucion.

Las Distribuciones en especie se realizaran en las mismas condiciones que
cualquier otra Distribucidén, es decir, en la misma proporcion en que se
haria una Distribucion en efectivo. Del mismo modo, se efectuaran con
arreglo a las Reglas de Prelacién aplicando el valor calculado por un tercero
(cuyo coste asumira el Fondo).

Si la Distribucion en especie fuera de valores ya admitidos a negociacién
en un mercado regulado, el valor serd igual al precio medio de cierre
ponderado de dichos valores en los quince (15) dias naturales de
negociacién previos a la Distribucién o, si el plazo es menor, durante el
periodo que haya transcurrido desde la fecha de su admision a cotizacion,

y los cinco (5) dias naturales de negociacién siguientes a la Distribucién.
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36.

GASTOS Y OBLIGACIONES DEL FONDO.

Gastos del Fondo

Gastos de Establecimiento.

El Fondo asumira como Gastos de Establecimiento todos los gastos de
caracter preliminar derivados de la constituciéon del Fondo, incluyendo,
entre otros, los honorarios y gastos legales y de asesoramiento en la
constitucion (incluyendo, entre otros, abogados, asesores externos,
notario y registro), las tasas de inscripcion en la CNMV, gastos de
comunicacidén, promocion, contables, impresiéon de documentos, viajes,
gastos de mensajeria, y demas gastos, impuestos y tasas (estando
excluidas las comisiones intermediarios -si en su caso los hubiera-, que
seran soportados por la Sociedad Gestora) y cualesquiera otras cargas
administrativas atribuibles al Fondo relacionados con la constitucién y
registro del Fondo.

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

Gastos Operativos.

Asimismo, el Fondo debera soportar todos los gastos (incluyendo el IVA
aplicable) incurridos en relacion con la organizaciéon y administracion
del mismo, incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, Costes por
Operaciones Fallidas del Fondo, gastos de preparacion y distribucion de
informes y notificaciones, gastos derivados del analisis o due diligence
legal y financiero de las inversiones, sean o no finalmente ejecutadas,
gastos relativos a viajes relacionados con el andlisis o dicha due diligence,
su ejecucién, seguimiento y posterior desinversion, gastos por asesoria
legal, auditoria, valoraciones, depositaria y contabilidad y otros gastos de
administracion (incluyendo, entre otros, gastos relacionados con la
preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales), gastos de
vehiculos de inversidén, gastos registrales, comisiones de depositarios,
gastos incurridos por el Comité de Supervisidon o la junta de Participes,
honorarios de consultores externos, comisiones bancarias, comisiones o
intereses por préstamos, los costes de seguro de responsabilidad civil
profesional, los gastos derivados de la suscripcion de pdlizas de seguro de

las Indemnizaciones, gastos extraordinarios (como aquellos derivados de
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litigios), obligaciones tributarias, y costes de abogados, auditores,
consultores externos con relacion a la identificacion, valoracion,
negociacion, adquisicion, mantenimiento, seguimiento, proteccion y
liguidacion de las Inversiones (“Gastos Operativos”).

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

DISPOSICIONES GENERALES.

37. Disolucidn, liquidacién y extinciéon del Fondo.

(a)

(b)
(©)
(d)

De conformidad con el articulo 37 de la Ley 22/2014, seran causas de
disolucién del Fondo, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion,
por el cumplimiento del término o plazo, por las causas que se establezcan
en su reglamento de gestion del fondo y, en todo caso, siempre que se
produzca el cese de su gestora sin que otra asuma la gestién.

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

concurso de acreedores, disolucion o liquidaciéon de la Sociedad
Gestora, sin que una sociedad gestora sustituta ocupe su lugar y asuma
la gestidn;

acuerdo conjunto de la Sociedad Gestora y los Participes;
cualquier causa establecida por la normativa aplicable;

cuando se haya producido cualquier cambio normativo sobrevenido,
gue en opinidn de la Sociedad Gestora pueda suponer que la gestion
del Fondo devenga ilegal o impracticable;
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(e) cuando todas las inversiones hayan sido realizadas y se haya procedido
a un reparto adecuado de todos los ingresos; o

(f) cuando se disuelva el FILPE Principal, de conformidad con lo dispuesto
en su folleto.

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

El liquidador procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo
posible, a enajenar los activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los
créditos. Una vez realizadas dichas operaciones, elaborara los
correspondientes estados financieros, que deberan estar auditados, y
comunicard a cada Participe la cuota que le corresponda de conformidad
con los distintos derechos econdmicos establecidos en el Reglamento (y
en particular las Reglas de Prelacion). El balance y la cuenta de pérdidas
y ganancias deberan ser comunicados como informacién significativa a los
acreedores.

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

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

38. Notificaciones

Todas las comunicaciones y notificaciones que deban realizarse en
virtud del presente Reglamento deberan efectuarse por escrito entrega en
mano o enviada por mensajero (con confirmacién escrita de la recepcién
por las otras partes) o enviada por burofax o email (con confirmacién de
la recepcion por la otra parte) y deberan ser remitidas a la Sociedad
Gestora a los siguientes datos de contacto:
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Direccion: Arcano Capital SGIIC, S.A.U.
Calle de José Ortega y Gasset 29, 4 piso
28006 Madrid

Espafa
E-mail: ir@arcanopartners.com
A/a: Al departamento de atencion del cliente de la

Sociedad Gestora

Para probar la recepcion de cualquier notificacion o comunicacion
efectuada de conformidad con lo dispuesto en este Articulo, bastara con
demostrar que la comunicacion estaba debidamente dirigida, y que se
entrego: (i) en la direccidn correspondiente; o (ii) a la direccién de correo
electrdénica correcta.

39. Informacion a Participes

De conformidad con el articulo 24 del Reglamento FILPE, la Sociedad
Gestora debera poner a disposicion de los Participes por correo electrénico
y previa solicitud en papel de forma gratuita el Folleto y sus
modificaciones, asi como sus informes anuales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora debera facilitar a los Participes por
correo electrénico y previa solicitud en papel de forma gratuita, dentro del
plazo fijado legalmente, el Folleto del Fondo, la memoria, balance de
situacién y cuenta de resultados referidos al ejercicio inmediato anterior,
que deberan estar debidamente auditados.

En el suministro de la informacion, la Sociedad Gestora se acogera a
los criterios previstos a dichos efectos en IPEV (International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines) y/o Invest Europe, siempre que
no sean contrarios a las disposiciones de la normativa aplicable.

La Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para facilitar a los
Participes dentro del plazo maximo de cien (100) dias naturales siguientes
a la finalizacion del trimestre correspondiente: (i) los estados financieros
trimestrales no auditados, (ii) informacién trimestral sobre el Fondo y
sus inversiones, incluyendo cualquier novedad relevante sobre su
valoracidn, y (iii) valoracion anual de las inversiones en cartera en el
momento del cierre del ejercicio de los estados financieros anuales. En
cualquier caso, la Sociedad Gestora no podra facilitar dicha informacion
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hasta que el FILPE Principal haya, a su vez, remitido su informacion
financiera para el periodo en cuestion.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora realizard una convocatoria anual
a los Participes para llevar a cabo una reunién a celebrar durante el
mes de junio de dicho ejercicio, a los efectos de analizar la informacion
remitida e informar sobre la evolucién del Fondo.

La Sociedad Gestora facilitard a los Participes, a la mayor brevedad
posible, cuantas informaciones y documentos sean solicitados por estos
para el cumplimiento de sus obligaciones legales o para atender
requerimientos de informacion de cualesquiera autoridades judiciales o
administrativas, sin que ello suponga una vulneracion de la obligacidn
de confidencialidad contemplada en el Articulo 43.

Asimismo, y de conformidad con el Reglamento FILPE, la Sociedad Gestora
deberd poner a disposicién de los Participes la informacién vy
documentacién sobre el FILPE Principal que el Fondo haya recibido por su
condicion de inversor.

40. Informacion sobre el tratamiento de datos personales

Todos los datos del Participe obtenidos por la Sociedad Gestora durante su
relacion con el Fondo seran incorporados a la base de datos
responsabilidad de la Sociedad Gestora, con la finalidad de efectuar la
correcta gestion de los mismos de conformidad con la legislacion aplicable
(Ley Organica 3/2018, de 5 de diciembre, de Proteccion de Datos
Personales y garantia de los derechos digitales (LOPD) y el Reglamento
(UE) 2016/97 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril de
2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al
tratamiento de datos personales (RGPD). Derivado de esta finalidad, los
datos de los Participes seran comunicados a las entidades necesarias para
el cumplimiento de sus respectivos Acuerdos de Suscripcién. La base
juridica que legitima este tratamiento es la necesidad para el cumplimiento
de la relacién contractual. Conforme a la legislacion vigente, los datos de
los Participes serdan o podran ser comunicados a las administraciones
publicas con competencia en la materia, tales como la CNMV, el Servicio
Ejecutivo de la Comision de Prevencidn del Blanqueo de Capitales e
Infracciones Monetarias de Espafia, la Agencia Tributaria, el Ministerio de
Economia, o los Registros Mercantiles correspondientes. La base juridica
que legitima estas comunicaciones es la necesidad para el cumplimiento
de obligaciones legales.

Los datos de los Participes podran seran alojados en servicios de
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alojamiento digital en la nube que en todo caso aporten garantias
adecuadas para el tratamiento de datos personales. Los datos de los
Participes seran conservados durante el plazo que dure su Compromiso de
Inversién en el Fondo y, posteriormente, durante un plazo de diez (10)
anos para la atencién de responsabilidades y obligaciones legales. En todo
momento, los Participes afectados podran solicitar sus derechos de acceso,
rectificacion, cancelacién/supresion, oposicion, limitacién y portabilidad a
través de correo postal, aportando copia de su DNI o documento
equivalente e identificAndose como afectado vinculado al Fondo,
dirigiéndose a ARCANO CAPITAL SGIIC, S.A.U., José Ortega y Gasset, 29,
42 planta, 28006, Madrid, (Espafia). Asimismo, en caso de considerar
vulnerado su derecho a la proteccion de datos personales, podra
interponer una reclamacion ante la Agencia Espafiola de Proteccion de

Datos (www.aepd.es).

41, Informacion Confidencial

La suscripcion de las Participaciones implica la asuncion de todas y cada
una de las obligaciones de confidencialidad que se regulan,
concretamente, en este Articulo y en el presente Reglamento, de forma
general.

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

Asimismo, también constituird Informacion Confidencial a estos efectos
aquella que asi sea considerada conforme a los documentos de gobierno
del FILPE Principal. En ningun caso tendra la consideraciéon de Informacién
Confidencial aquella: (i) que sea o pase a ser de dominio publico, en
cumplimiento de una obligacién legal, o de una orden administrativa o
judicial y siempre que ello no fuera consecuencia de una infraccion, directa
o indirecta, de las obligaciones de confidencialidad bajo este Articulo; (ii)
gue estuviera en posesion del Participe antes de que se produjera la
divulgacién; (iii) que haya sido requerida por cualquier autoridad
gubernamental o regulatoria, u 6rgano judicial; (iv) que pueda obtenerse
legitimamente de un registro publico sin restricciones de uso ni infraccién

de ninguna de las obligaciones de confidencialidad; (v) cuya transmision
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o divulgacién, segun corresponda, cuente con el consentimiento previo,
expreso y por escrito de la Sociedad Gestora o de los Participes; (vi)
que tenga que ser divulgada conforme a la ley aplicable; o (vii) que se
divulgue a los Participes, asesores profesionales y auditores sujetos a
obligaciones de secreto profesional y confidencialidad, y en el caso de
que el Participe sea un fondo de fondos, o un fondo de pensiones, a los
participes del Participe, siempre que estos estén obligados por
disposiciones de confidencialidad sustancialmente similares a las del
Participe.

Por su parte, los Participes y la Sociedad Gestora se comprometen a
mantener confidencial y a no divulgar ni poner en conocimiento de terceras
personas la Informacién Confidencial, extendiéndose dicho deber de
confidencialidad a los administradores, empleados, Afiliadas y a cualquier
otra persona que, por su relacion con la Sociedad Gestora, pueda llegar a
tener acceso a dicha informacién.

Los Participes emplearan todos los esfuerzos razonables para evitar que
cualquier Persona Vinculada con estos no revelen a ninguna otra
persona cualquier Informacién Confidencial que pueda haber llegado a su
conocimiento, salvo que cuenten con el previo consentimiento de la
Sociedad Gestora.

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

42. Limitacién de la responsabilidad e indemnizacién

Ni la Sociedad Gestora o sus Afiliadas, ni sus accionistas, miembros,
socios, administradores, directivos, empleados, agentes, asesores y
empleados (cada uno de ellos, una “Persona Exonerada”) seran
responsables ante el Fondo o los Participes por ningln acto u omisién de
relacionado con el Fondo, salvo respecto de cualquier asunto sobre el cual
un tribunal competente haya dictado una sentencia declarando que la
concurrencia de dicho acto u omisién deriva de su conducta dolosa (dol),
negligencia grave (faute lourde), fraude o delito penal o incumplimiento
material (salvo que se subsane) de sus obligaciones.

El Fondo deberd indemnizar a las Personas Exoneradas, dentro del
limite del treinta por ciento (30%) de los Compromisos Totales, frente
a cualesquiera responsabilidades, acciones, procedimientos,
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reclamaciones, sanciones, costes, demandas, dafios y perjuicios vy
gastos (incluidos honorarios de abogados) incurridos o bajo amenaza
de surgir de o en relacién con, o resultantes de que, la Persona Exonerada
sea 0 haya actuado como gestor con respecto del Fondo, o que surjan con
respecto a o en relacion con cualquier asunto u otra circunstancia relativa
a o resultante del ejercicio de la prestacion de servicios al Fondo,
incluyendo en su calidad de consejero designado, o que surjan de otro
modo en relacion con el funcionamiento, los negocios o las actividades del
Fondo y que la Persona Exonerada considere de buena fe que no guardan
relacion con un litigio que surja exclusivamente entre el Fondo, la Sociedad
Gestora, sus accionistas y administradores y los administradores de hecho.
Ello si bien cualquier Persona Exonerada no debe ser indemnizada respecto
de ninguna cuestion que derive de un incumplimiento por su parte de las
previsiones contenidas en este Reglamento o en los documentos de
gobierno del FILPE Principal, derivada de una conducta dolosa (dol),
negligencia grave (faute lourde), fraude o delito penal o incumplimiento
material determinada por una sentencia judicial firme y definitiva con
respecto de una materia sobre la cual dicha persona no pueda, conforme
a la normativa aplicable, ser exonerada. A efectos aclaratorios, ninguna
Persona Exonerada tendra derecho a ser exonerada en la medida en que
la responsabilidad, acciéon, demanda, sancién, coste, dafio o gasto ocurra
tras la fecha de liquidacién del Fondo.

43, Modificacién del Reglamento

El presente Reglamento no podra modificarse sin la previa aprobacidon de
la CNMV.

Asimismo, el Folleto no podra modificarse sin el consentimiento de los
Participes afectados negativamente por la modificacidon, en el caso de
modificaciones que (a) afecten negativamente a su condicién de Participe,
(b) afecten negativamente al interés de dicho Participe en relacién con los
ingresos o distribuciones del Fondo o (c) aumenten su Compromiso.

Cualquier Articulo del presente Reglamento que requiera el consentimiento
de una mayoria especifica de los Participes (o de un grupo de ellos) sélo
podra modificarse con el consentimiento de dicha mayoria especifica de
los Participes.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora podra modificar este
Reglamento sin requerir el consentimiento de ningun Participe, si bien
si dicha modificacién debe ser previamente aprobada por la CNMV, en los
siguientes casos:
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(@) para modificar cualquier disposicion que, en virtud de los requisitos
establecidos en la normativa aplicable, requiera la adopcion de una
medida por parte del Fondo (o en su nombre), si dicha disposicidon
normativa se enmendara, modificara o revocara de modo que ya no
fuera necesaria la adopcidn de dicha medida;

(b) para adoptar las medidas que resulten necesarias a la luz de la
evolucion de las marco legal o reglamentario para que el Fondo pueda
seguir existiendo, incluyendo y sin limitacién, la Directiva AIFMD vy el
Reglamento FILPE;

(c) para suprimir o afadir cualquier disposicion del presente Reglamento
que deba ser suprimida o afadida por una autoridad regulatoria u
organismo similar, y cuya adicidon o supresion sea considerada por la
misma en beneficio o proteccién de los Participes;

(d) para incorporar o eliminar, entre las obligaciones de la Sociedad
Gestora o de cualquier proveedor de servicios contenidas en el presente
Reglamento, cualquier derecho en beneficio de los Participes;

(e) para corregir cualquier error material o corregir o complementar
cualquier disposicion irrelevante del mismo que pueda ser incompatible
con cualquier otra disposicidon, o corregir cualquier error u omision de
imprenta, tipografico, taquigrafico o administrativo, que no sea
incompatible con las disposiciones del presente Reglamento;

(f) para cambiar el nombre o domicilio social del Fondo (dentro de los
limites de Espana);

(9) para llevar a cabo los cambios negociados con cualquier potencial
inversor o Participe admitido después de la Fecha de Primer Cierre,
siempre que los cambios no afecten negativamente a los derechos y
obligaciones de cualquier Participe existente en cualquier aspecto
sustancial;

(h) para realizar cualquier modificacion que la Sociedad Gestora determine
razonablemente y de buena fe que redunda en beneficio del Fondo,
siempre que estos no afecten negativamente a los derechos vy
obligaciones de ningln Participe existente en ninglin aspecto
sustancial; o

(i) para adaptar el presente Reglamento a cualquier tipo de modificacion
o0 ajuste realizado en la documentacién de gobierno del FILPE Principal.

La Sociedad Gestora debera, tan pronto como sea razonablemente posible,
proporcionar a los Participes una copia de cualquier modificacién del
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presente Reglamento.

FATCA y CRS

La Sociedad Gestora podra registrar el Fondo como una Institucion
Financiera Espafiola Regulada, tal como dispone el acuerdo internacional
IGA (international intergovernmental agreement) EE.UU. - Espafia. En
dicho caso tendra que informar a las autoridades espafnolas de las
cuentas bancarias de Estados Unidos de las que sean titulares o que estén
bajo el control de los Participes.

Asimismo, el Fondo se compromete a cumplir con lo dispuesto en el
Acuerdo Multilateral (Acuerdo CRS) entre Autoridades Competentes sobre
Intercambio Automatico de Informacion de Cuentas Financieras de la
OCDE.

Los Participes enviaran con la maxima diligencia a la Sociedad Gestora
toda la informacién y documentacion que esta les solicite en cumplimiento
de sus obligaciones en el marco de FATCA y CRS.

En este sentido, en caso de que un Participe no facilite dicha informacion,
(i) el Fondo o la Sociedad Gestora podran retener las distribuciones
correspondientes a dicho Participe, (ii) se le podra exigir su salida del
Fondo, o (iii) cualquier otra medida que, de buena fe, la Sociedad Gestora
considere razonable para mitigar cualquier efecto adverso en este
contexto.

Todos los gastos en los que haya incurrido el Fondo por la falta de
presentacion a la Sociedad Gestora de la informaciéon necesaria en el
marco de FATCA y CRS por parte de un Participe, incluidos los gastos
derivados del asesoramiento legal en esta cuestidon, deberan ser asumidos
por el Participe de referencia.

Ley aplicable y jurisdiccion

El presente Reglamento, asi como cualquier controversia entre los
Participes, el Fondo y la Sociedad Gestora se regira por el Derecho espafiol
comun.

Toda cuestion litigiosa derivada o relacionada con este Reglamento se
sometera a los juzgados y tribunales espafioles de la ciudad de Madrid,
con renuncia expresa a su fuero propio, si otro les correspondiere.
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