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Este Folleto informativo recoge la informacién necesaria para que el Inversor pueda formular un
juicio fundado sobre la inversion propuesta y estara a disposicion de los Participes, con caracter
previo a su inversion, en el domicilio 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, al igual
que las cuentas anuales auditadas, estando todos estos documentos inscritos en los registros de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) donde pueden ser consultados. Los términos
en mayusculas no definidos en el presente Folleto tendran el significado previsto en el reglamento
de gestion del Fondo. La responsabilidad sobre el contenido y veracidad del folleto informativo, el
reglamento de gestion y el DFI corresponde exclusivamente a la Sociedad Gestora. La CNMV no
verifica el contenido de dichos documentos.




INDICE

CAPITULO I. EL FONDO ... 4
1. Datos GENEIaAlES ....uiuiiiiit i 4
1.1. I o o o [ R PP 4
1.2. = IS YoToi[=Te F= [ I C1=t) o) - PRI 4
1.3. 1< 10 1] | =1 o o 4
1.4. AUAIEOIES .t e 5
1.5. Proveedores de servicios de la Sociedad Gestora. .........cccvevieiiieinnnnns 6

1.6. Mecanismos para la cobertura de los riesgos derivados de la

responsabilidad profesional de la Sociedad Gestora .........ccoceviiiiiiiiiiiinennns 6
1.7. Informacion @ 10S PartiCiPes ...ouvvvuiuiiiiiiiiiiiiie e ens 6
1.8. 10T Yol o o 1P 7
1.9. Periodo de INVEIrSION ....vuiuieieieiiiee et e e e e e nenes 7
1.10. Periodo de DeSiNVEIrSION....cuiuirieieiieienet et reseeee e eaeee e eeenannes 8
2. Régimen juridico y legislacién aplicable al FONdo .......cocvvvviiiiiiiiiiiiicean, 9
2.1. =T |10 1= o I 1¥ ] o (o Lol T PP 9
2.2. Legislacion y jurisdiccion competente ......cccvevvviiiiiiiiiiiiin e 9
2.3. Consecuencias derivadas de la inversion en el Fondo.........ccccvvvvnnen. 9
3. Procedimiento y condiciones para la suscripcion y desembolso de
= oo 1= T e 1= 10
N I8 = =R 4= 1 T o =T o = 14
4.1. Caracteristicas generales y forma de representacion de |las
= [ (ol o T=of [o] g T=T= 3 PP 14
4.2. Derechos econdmicos de las Participaciones ........ccvvvveviviivrvieveenennnns, 14
4.3. Participe en Mora y consecuencias derivadas del incumplimiento........ 15
4.4. Régimen de transmisidn de las Participaciones ...........cocevvviiiinenennnns 18
4.5. Politica de distribucion de resultados ........cveviviiiiiiiiiiiiiic e 21
4.6. Distribuciones Temporales .....coviiiiiiiiiiii e 23
4.7. Reglas de Prelacion ... 24
5. Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo ..........ccccviviiiiiiiinne. 25
5.1. Valor liquidativo de las Participaciones.........cocovviiiiiiiiiiiiiieeens 25
5.2. Criterios para la valoracién de las inversiones del Fondo ................... 25
CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES ....ueivivvviieeeeeerieeeenennns 26



6. Politica de Inversion del FONAO ...vuvuiiiiiiiiiii e 26
6.1. Descripcion de la estrategia y de la politica de inversidon del Fondo..... 26
6.2. 2T 1071 1 T Y 27

6.3. Mecanismos para la modificacion de la politica de inversién del Fondo

27

6.4. Reutilizacion de @CtiVOS.......vuiuiriiiiiiiie e eeaas 28
CAPITULO III. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO ....uvvvvniieeeeieeeiennnens 28
7. Remuneracion de la Sociedad GeStOra.......vuvuveieiiiiririiiiieieieieneeneneanennes 28
7.1. COMISION A€ GESLION . ..uvuiiiiititii et e e aes 28
7.2, COMISION A EXILO cervvvvrrrruniiieeeeeeiiesrtiiiieseeeeesssssssssseeseeeeeesessssnanns 29

8. DistribuCion de GastOs .....oviviiiiiiiiiiii e 29
8.1. Gastos de Establecimiento ..o 29
8.2. GaSt0S OPeratiVOS . ittt i et e e 30
CAPITULO IV. REGIMEN DE RESPONSABILIDAD ....cvvuuiieiierineeeresiieseesessieseesennns 31
9. Responsabilidad ........coiiiiiiiiii e 31
1 =3 P 33
Y 1 =5 34
Y 1 =5 1 35



Los términos que comiencen por mayuscula, excepto cuando ello se deba
exclusivamente a reglas ortograficas, o salvo indicacién expresa en contrario,
tendran el significado que se les otorgue en el Anexo I del Reglamento de Gestion
del Fondo.

CAPITULO I. EL FONDO

1. Datos Generales

1.1. El Fondo

El Fondo se constituye con la denominacion de IBERIA HOSPITALITY CAPITAL I,
F.C.R. (el “"Fondo"”) y fue constituido en documento privado como un fondo de
capital-riesgo de conformidad con lo establecido en Ley 22/2014, mediante
documento privado.

El Fondo figura inscrito en el correspondiente registro de fondos de capital-riesgo
de la CNMV con el nimero 581.

El domicilio social del Fondo sera el correspondiente a la Sociedad Gestora en cada
momento.

1.2. La Sociedad Gestora

La gestién y representacion del Fondo corresponde a TRESSIS GESTION,
S.G.I.I.C., S.A., una sociedad espafiola inscrita en el Registro de Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la CNMV con el nimero 223, y
domicilio social en Madrid, calle Jorge Manrique, 12.

1.3. Depositario

El Depositario del Fondo es Banco BNP PARIBAS S.A., SUCURSAL EN ESPANA,
que figura inscrito en el Registro de Sociedades Depositarias de la CNMV con el
numero 240. Tiene su domicilio social en Madrid, calle Emilio Vargas, 4, 28043.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora
ha encomendado al Depositario el depdsito o custodia de los valores, efectivo y, en
general, de los activos objeto de las inversiones del Fondo, asi como la vigilancia de
la gestiéon de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora podrd acordar con el
Depositario la modificacién de las condiciones del contrato de depositaria. Dichas
condiciones deberan ser negociadas de acuerdo con los esténdares de mercado.



En particular, corresponde al Depositario ejercer las funciones de depédsito (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 suscripcidon y reembolso de Participaciones, la
vigilancia y supervision de la gestidon de la Sociedad Gestora, asi como cualquier otra
establecida en la normativa.

El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés
en el ejercicio de sus funciones. Podran establecerse acuerdos de delegacién de las
funciones de deposito de los activos del Fondo en terceras entidades. Se facilitara a
los Participes que lo soliciten informacion actualizada sobre las funciones del
Depositario y de los conflictos de interés que puedan plantearse, sobre la delegacion
de la funcidon de depodsito por parte del Depositario, en su caso, y los posibles
conflictos de interés a que pueda dar lugar esa delegacién.

El Depositario percibird del Fondo una comisiéon de depositaria calculada sobre el
patrimonio del Fondo de la siguiente forma:

a) Primero, se aplicara un cero coma cero ocho por ciento (0,08%) anual hasta
que el patrimonio del Fondo alcance los veinticinco millones de euros
(25.000.000.-€), inclusive.

b) A continuacion, se aplicard un cero coma cero siete por ciento (0,07%) sobre
la cantidad del patrimonio que exceda de los veinticinco millones de euros
(25.000.000.-€) hasta que el patrimonio del Fondo alcance los cincuenta
millones de euros (50.000.000.-€), inclusive.

c) Por ultimo, se aplicard un cero coma cero seis por ciento (0,06%) sobre la
cantidad del patrimonio que exceda de los cincuenta millones de euros
(50.000.000.-€).

En cualquier caso, la comision de depositaria no podra ser inferior a quince mil euros
(15.000.-€) al afo.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014,
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y en
el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién
colectiva.

1.4. Auditores



El auditor de cuentas del Fondo sera Ernst & Young, S.L. o, en su caso, el que la
Sociedad Gestora designe en cada momento. Las cuentas anuales del Fondo deberan
ser auditadas en la forma legalmente establecida.

La designacion de los auditores de cuentas habra de realizarse por el 6rgano de
administracion de la Sociedad Gestora, en el plazo de seis (6) meses desde el
momento de su constitucidn y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del primer
ejercicio econdmico que haya de ser examinado.

1.5. Proveedores de servicios de la Sociedad Gestora.

El asesor legal del Fondo sera KMPG Abogados, S.L.P.

1.6. Mecanismos para la cobertura de los riesqos 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.

Asimismo, la Sociedad Gestora dispone de unos fondos propios suficientes para cubrir
requisitos minimos de solvencia que le resultan de aplicacién, motivo por el cual
resultan suficientes para contar con una dotacidon de recursos humanos y técnicos
adecuados a las necesidades de gestion de las inversiones del Fondo.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora mantendra el equilibrio necesario entre los
recursos Yy las necesidades para la correcta gestion del Fondo.

1.7. Informacion a los Participes

La Sociedad Gestora facilitara a los Inversores del Fondo toda la informacion
requerida por la Ley 22/2014 y demas normativa aplicable, asi como cualquier otra
que sea exigible de conformidad con el Reglamento incluido como Anexo I al
presente Folleto.

En particular, se facilitara a los Inversores, dentro del plazo fijado legalmente, la
memoria, balance de situacion y cuenta de resultados referidos al ejercicio inmediato
anterior, que deberan estar debidamente auditados, asi como cualquier otra
informacién exigida por la normativa aplicable. Asimismo, la Sociedad Gestora debera
facilitar a los Participes informes cualitativos y cuantitativos con caracter, al menos,
semestral.



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.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora facilitara a los Participes, que deberan asumir
los correspondientes costes, cuantas informaciones y documentos sean solicitados
por éstos para el cumplimiento de sus obligaciones legales o para atender
requerimientos de informacion de cualesquiera autoridades judiciales o
administrativas, sin que ello suponga una vulneracién de la obligacién de
confidencialidad prevista en el Reglamento.

1.8. Duracion

El Fondo se constituye con una duracion total estimada de cinco (5) afios desde la
Fecha del Primer Cierre.

En caso de que la cartera de inversiones en Entidades Participadas no esté
desinvertida en dicho plazo, la duracion del Fondo podra prorrogarse por dos (2)
periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, a decision de la Sociedad Gestora.
Ninguna de las extensiones anteriores requerira la modificacion del presente Folleto
ni del Reglamento.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones del Fondo, la
Sociedad Gestora podra proceder a su liquidacién. El acuerdo de disolucién debera
ser comunicado inmediatamente a la CNMV, quien procedera a su publicacion,
debiendo ademas ser comunicado de forma inmediata a los Participes.

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 cancelacidon del Fondo en el Registro
correspondiente de la CNMV.

1.9. Periodo de Inversién

El periodo de inversion serd el periodo transcurrido desde la Fecha del Primer Cierre
(o, si fuera anterior, la fecha en la que el Fondo formalice su primera inversion
utilizando los fondos de los que disponga antes de la Fecha del Primer Cierre) hasta
la anterior de las siguientes fechas (el "Periodo de Inversion”):

a) La fecha en que se cumpla el segundo (29°) aniversario de la Fecha del Primer



Cierre, salvo que la Sociedad Gestora decida la ampliacidon del Periodo de
Inversion;

b) La fecha en que no existan Compromisos de Inversion pendientes de
desembolso por parte de los Participes;

c) A discrecion de la Sociedad Gestora, la fecha en que hayan sido
desembolsados, o comprometidos para su inversion, al menos el ochenta por
ciento (80%) de los Compromisos Totales; o

d) La fecha en la que se inicie el periodo de inversion en un Fondo Sucesor.

La Sociedad Gestora podra acordar la ampliacion del Periodo de Inversién por un
periodo adicional de un (1) afio.

Todas las nuevas inversiones del Fondo (es decir, con excepcién de las Inversiones
de Seguimiento) deberan llevarse a cabo dentro del Periodo de Inversion.

Si se produjeran desinversiones durante el Periodo de Inversion, o el Fondo recibiese
Distribuciones y/o dividendos o cualesquiera otros flujos de caja de las Entidades
Participadas, el Fondo podra reinvertir, en todo o en parte, dichas cantidades
percibidas para atender nuevos compromisos de inversion en Entidades Participadas,
ello siempre y cuando (a) dichas cantidades se reinviertan durante el Periodo de
Inversién y (b) que las cantidades reinvertidas no superen el cien por cien (100%)
de los Compromisos Totales.

Si quedaran por desembolsar por parte de los Participes importes correspondientes
a sus Compromisos de Inversion, se podran compensar dichos importes con los
importes recibidos por el Fondo en concepto de retorno o de eventuales plusvalias de
las inversiones realizadas. Lo anterior serd aplicable también al Periodo de
Desinversion.

.10. Periodo de Desinversién

Una vez finalizado el Periodo de Inversidn, el Fondo dispondra de un periodo de
tiempo (el “Periodo de Desinversion”) para llevar a cabo las desinversiones en las
Entidades Participadas, hasta su liquidacion, con las extensiones previstas en este
Folleto.

Durante el Periodo de Desinversion, Unicamente podra solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversidn a los Participes para:



a) Hacer frente al pago de la Comisién de Gestion y de los Gastos Operativos;

b) Responder de cualquier obligacién, gasto o responsabilidad del Fondo;

c) Cumplir aquellos contratos u obligaciones firmados con anterioridad a la
finalizacion del Periodo de Inversion;

d) Para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a compromisos de
inversion en Entidades Participadas que hayan sido asumidos por el Fondo con
anterioridad a la finalizacién del Periodo de Inversidn del Fondo (o su
correspondiente prérroga), incluyendo aquellos supuestos en los que el Fondo
haya suscrito una carta de intenciones, una oferta en firme o documentos
similares que soporten el compromiso asumido por el Fondo antes de la
finalizacion del Periodo de Inversion; y

e) La realizacion de Inversiones de Seguimiento (follow-on).

2. Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

2.1, Régimen juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su Reglamento, que se adjunta como Anexo
I al presente Folleto, por la Ley 22/2014 y por las disposiciones que la desarrollan o
que puedan desarrollarla en un futuro.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento (UE) 2019/2088, de 27
de noviembre de 2019, sobre la divulgacion de informacién relativa a la sostenibilidad
en el sector de los servicios financieros (el "“Reglamento 2019/2088"), la Sociedad
Gestora se encuentra obligada a divulgar determinada informaciéon relativa a la
sostenibilidad que se encuentra recogida en el Anexo II al Folleto.

2.2, Legislacion y jurisdiccion competente

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

La jurisdiccién aplicable sera la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de Madrid.

2.3. Consecuencias derivadas de la inversién en el Fondo

El inversor debe ser consciente de que la participacion en el Fondo implica riesgos



relevantes y considerar si se trata de una inversién adecuada a su perfil inversor.

Antes de invertir en el Fondo, los inversores deberdn aceptar y comprender los
factores de riesgo que se relacionan en el Anexo III de este Folleto.

El Compromiso de Inversion en el Fondo sera vinculante desde el momento en que
el Inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcion firmado
y la Sociedad Gestora envie al inversor una copia de dicho Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado por ambas partes.

3. Procedimiento y condiciones para la suscripcién y desembolso
de participaciones

El régimen de suscripcién de las participaciones, realizacién de las aportaciones y
reembolso de las participaciones se regira por lo dispuesto en los Articulos 10 y
siguientes del Reglamento.

3.1. Inversores aptos

Seran considerados “Participes Aptos” aquellos inversores que:

a) Sean considerados clientes profesionales de conformidad con el articulo 194
de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion;

b) Previa solicitud, puedan ser tratados como clientes profesionales de
conformidad con el articulo 195 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion; o

c) Que se comprometan a invertir como minimo cien mil euros (100.000.-€) de
Compromiso de Inversion, y ademas declaren por escrito, en un documento
distinto del Acuerdo de Suscripcion, que son conscientes de los riesgos ligados
al compromiso previsto.

Los requisitos anteriormente citados no se aplicaran a las inversiones realizadas
por administradores, directivos o empleados de la Sociedad Gestora, y a aquellos
inversores que justifiquen disponer de experiencia en la gestién o asesoramiento
en ECR similares al Fondo, tal y como se establece en el articulo 75.4 apartados
a) y c), respectivamente, de la Ley 22/2014.

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 prevencidon del blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo, normas de conducta y cualesquiera otras previstas en
la normativa aplicable.

3.2. Régimen de suscripcién y desembolso de las Participaciones del Fondo

Los Participes del Fondo seran tratados de forma equitativa, de tal forma que ninguno
de ellos podra recibir un trato preferente distinto del previsto en el Reglamento y el
presente Folleto.

Desde la inscripcion del Fondo en el correspondiente registro de la CNMV hasta la
Fecha de Cierre Final (“"Periodo de Colocacién”), se podran suscribir Compromisos
de Inversion por los potenciales inversores interesados en el Fondo mediante la firma
del correspondiente Acuerdo de Suscripcién.

Se entenderan 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 suscripcién, mediante Acuerdo de
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 las
correspondientes Fechas de Cierre Sucesivo, determinadas por la Sociedad Gestora
a su discrecion.

A los efectos anteriores, la Fecha de Cierre Final serd aquella en la que se cumplan
dieciocho (18) meses desde la fecha de inscripcion del Fondo en el registro
administrativo de la CNMV, pudiéndose ampliar dicho plazo por un (1) periodo de
seis (6) meses adicionales a iniciativa de la Sociedad Gestora o por acuerdo adoptado
por Mayoria Ordinaria y siempre que la Sociedad Gestora pueda acreditar la correcta
gestion de los conflictos de interés entre Participes (la “Fecha de Cierre Final”).

Los Compromisos de Inversion suscritos por Participes Posteriores seran referidos
como los “Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los Compromisos
Adicionales, y en la correspondiente Fecha de Cierre Sucesivo en la que sean
admitidos, cada uno de los Participes Posteriores procedera a:

a) Desembolsar en el Fondo el importe correspondiente de sus Compromisos
Adicionales que notifique la Sociedad Gestora, y que se correspondera con el



importe de compromiso que el Participe Posterior hubiese tenido que
desembolsar en caso de haber sido admitido en el Fondo en la Fecha de Primer
Cierre (el “Importe de Ecualizaciéon”).

El Importe de Ecualizacion incluira el importe de la Comisiéon de Gestidn
correspondiente al Compromiso Adicional de cada Participe Posterior por el
periodo transcurrido desde la Fecha del Primer Cierre hasta la Fecha de Cierre
Sucesivo en la que haya sido admitido su Compromiso Adicional en el Fondo.

b) Abonar al Fondo una cantidad equivalente al cinco por ciento (5%) anual sobre
el Importe de Ecualizacion menos el importe de la Comisién de Gestion
referido en el parrafo anterior, y en consideracion de las fechas en que dichos
desembolsos se tendrian que haber efectuado (la “Prima de Ecualizaciéon”)
durante el periodo transcurrido desde la fecha o fechas en que los Participes
Posteriores hubieran efectuado desembolsos si hubieran sido Participes desde
la Fecha de Primer Cierre, hasta la correspondiente Fecha de Cierre Sucesivo.

La Prima de Ecualizacion no sera considerada como un desembolso del
Compromiso de Inversion de los Participes Posteriores y, por tanto, debera
abonarse de manera adicional a tal desembolso. Por tanto, la Prima de
Ecualizacién a pagar por un Participe Posterior no compensara su Compromiso
de Inversion.

En cualquier caso, salvo para hacer frente a la Prima de Ecualizacién, ningun
Participe Posterior estara obligado a desembolsar suma alguna que exceda el
importe de su respectivo Compromiso de Inversion.

La Sociedad Gestora podra abstenerse de solicitar la Prima de Ecualizacion a
los Participes Posteriores que, en funcion del Compromiso de Inversion o de
la naturaleza que ostenten como inversores institucionales o publicos, puedan
ser dispensados, segun criterios objetivos, respetandose en todo caso el
principio de paridad de trato entre inversores.

A discrecion de la Sociedad Gestora, el Fondo podra abonar el Importe de
Ecualizacion (excepto las cantidades correspondientes al pago de la Comisién de
Gestion) a los Participes que hayan sido admitidos en el Fondo en la Fecha de Primer
Cierre o en Fechas de Cierre Sucesivo previas, a prorrata de los importes
efectivamente desembolsados por cada uno de ellos y ponderando la fecha en la que
hubiesen hecho el primer desembolso de sus respectivos Compromisos de Inversion
(en cuyo caso, las cantidades abonadas no se consideraran Distribuciones del Fondo),
o bien depositar el Importe de Ecualizacidn en el Fondo sin proceder a su distribucién



a los Participes. En su caso, cuando las cantidades a repartir entre los Participes como
Importe de Ecualizacidon sean, a discrecion de la Sociedad Gestora, de escasa cuantia,
la Sociedad Gestora podra decidir que el reparto de dichas cantidades se realice junto
con la siguiente Distribucion.

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

Durante el Periodo de Inversidn, y sin perjuicio de lo previsto en el Articulo 1.9, la
Sociedad Gestora requerira periédicamente a todos los Inversores para que realicen,
en una o varias veces, una aportacién de fondos a al Fondo hasta una cantidad total
que no exceda su Compromiso de Inversién hasta el limite de éste, excepto en lo
previsto para el pago de la Prima de Ecualizacion. En todo caso, los desembolsos se
solicitaran en la medida en que sean necesarios para atender, entre otros, las
inversiones, la Comisiéon de Gestién, los Gastos de Establecimiento u Operativos.

Dichos desembolsos deberdn hacerse en efectivo, y se ejecutaran mediante la
suscripcion y desembolso de las Participaciones, en proporcion a la participacion en
los Compromisos Totales y en la fecha que figure en la Solicitud de Desembolso.

Las Solicitudes de Desembolso serdn remitidas por la Sociedad Gestora a los
Participes con una antelacién minima de al menos diez (10) Dias Habiles.

Las Participaciones seran desembolsadas en el porcentaje y segun el valor indicado
por la Sociedad Gestora. En las suscripciones efectuadas con posterioridad a la
constitucién del Fondo se irdn emitiendo nuevas Participaciones que los nuevos
Inversores deberan desembolsar en el porcentaje que determine la Sociedad
Gestora.

3.3. Reembolso de Participaciones

Los Participes podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la
disolucién y liquidacién del Fondo. El reembolso de las Participaciones se efectuara
por su valor liquidativo.

Sin embargo, los Participes podran obtener el reembolso parcial de sus
Participaciones antes de la disolucion y liquidacion del Fondo, siempre y a iniciativa
y discrecién de la Sociedad Gestora, reembolsandose a los Participes la liquidez
excedente del Fondo procedente de desinversiones del mismo. Dichos reembolsos se
realizaran a todos los Participes en proporcidon a su respectiva participacion en los
Compromisos Totales.



En la constitucién del Fondo comparecera como Participe inicial la Sociedad Gestora,
o bien algunos de sus accionistas, administradores o empleados, o Afiliadas de éstos.
Tales Participes iniciales podran desprenderse de su participacion inicial en la Fecha
del Primer Cierre mediante la amortizaciéon de sus Participaciones (debiendo ser
satisfechas las cantidades que se le adeuden a tal efecto no mas tarde de la fecha
limite para efectuar el desembolso correspondiente a la primera Fecha de Cierre
Sucesivo), sin perjuicio de la posibilidad de que, a su discrecion, puedan mantener
dicha participacién o suscribir nuevas Participaciones con posterioridad.

4. Las Participaciones

4.1. Caracteristicas generales y forma de representacidn de las Participaciones

El Fondo se constituye con un patrimonio comprometido minimo inicial de un millén
seiscientos cincuenta mil euros (1.650.000.-€). El patrimonio del Fondo
aproximadamente oscilard entre los diez millones de euros (10.000.000.-€) y los
quince millones de euros (15.000.000.-€), sin perjuicio de la posibilidad de aumentar
o reducir dicho limite por parte de la Sociedad Gestora a su discrecion, en funcién de
las circunstancias.

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin
valor nominal, que podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya
expedicion y recepcién tendran derecho los Participes. En dichos certificados constara
el numero de Participaciones de las que el Participe es titular, la denominacién del
Fondo, la fecha de otorgamiento del contrato de constitucién del Fondo y los datos
relativos a la inscripcidn en el Registro Administrativo de CNMV.

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.

4.2. 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 economicas
atribuidas a cada clase de Participacién, a saber:

a) “Participaciones de Clase R"” reservadas para Participes que hayan suscrito
un Compromiso de Inversion de entre cien mil euros (100.000.-€) (incluido)
y quinientos mil euros (500.000.-€) (excluido); vy

b) “Participaciones de Clase I” reservadas para (i) Participes que hayan



suscrito un Compromiso de Inversion de al menos quinientos mil euros
(500.000.-€) (incluido); (ii) administradores, directivos o empleados de la
Sociedad Gestora, con independencia del importe minimo invertido; (iii)
empleados o agentes del grupo Tressis y del grupo Mora Banc (tal y como
este término se define en el articulo 42 del Cédigo de Comercio) que hayan
suscrito un Compromiso de Inversion de al menos cien mil euros (100.000.-
€).

Los Participes inicialmente categorizados como titulares de una clase de
Participaciones que suscriban Compromisos de Inversion adicionales podran ser
nuevamente clasificados si, por el conjunto agregado de sus Compromisos de
Inversion suscritos, puedan ser aptos para categorizarse bajo otra clase de
Participaciones. En este sentido, los importes correspondientes a la Comision de
Gestién se les imputaran conforme a los de la nueva categoria a partir del momento
en que hayan alcanzado el umbral de la respectiva clase.

La propiedad y tenencia de las Participaciones otorgara a los Participes el derecho a
participar en las distribuciones del Fondo en proporcidn a las Participaciones de las
que sean titulares.

4.3. Participe en Mora y consecuencias derivadas del incumplimiento

En el supuesto de que un Participe hubiera incumplido su obligaciéon de desembolsar,
en el plazo debido, la parte de su Compromiso de Inversidn solicitada por la Sociedad
Gestora de acuerdo con el 0 anterior, se devengara a favor del Fondo un interés de
demora anual equivalente al resultado de aplicar un tipo de interés anual equivalente
al Euribor (publicado el dia siguiente a la expiracién de plazo previsto en la Solicitud
de Desembolso) mas el tres por ciento (3%) anual, calculado sobre el importe del
desembolso del Compromiso de Inversion requerido por la Sociedad Gestora y no
realizado por el Participe, desde la fecha del incumplimiento hasta la fecha de
desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacion o de venta de las
Participaciones del Participe en Mora segun se establece a continuacion). El interés
de demora se devengard automaticamente por el mero incumplimiento de
desembolsar el Compromiso de Inversién, sin necesidad de vencimiento ni intimacién
alguna. En el caso de que el Euribor sea negativo se considerara, a los efectos de
estos calculos, que es cero (0).

Sin perjuicio del devengo automatico del interés de demora, si el Participe no
subsanara el incumplimiento en el plazo de quince (15) Dias Habiles desde la fecha
limite prevista en la Solicitud de Desembolso, el Participe serd considerado un
“Participe en Mora” y la Sociedad Gestora, a su discrecidén, podra informar de éste



a todos los Participes para que, en su caso, manifiesten su interés, en el plazo de
qguince (15) Dias Habiles, en adquirir las Participaciones del Participe en Mora.

El Participe en Mora vera suspendidos sus derechos politicos (incluyendo aquellos
relacionados con la participacion en la Junta de Participes u otro 6rgano similar (p.ej.,
cuando se adopten acuerdos por Mayoria Ordinaria o Mayoria Reforzada)) y
econdmicos, compensandose automaticamente la deuda pendiente con las
cantidades que en su caso le correspondieran con cargo a las Distribuciones del
Fondo.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra llevar a cabo, a su discrecidn, una o varias
de las siguientes alternativas:

a) Exigir al Participe en Mora el cumplimiento de la obligacién de desembolso,
junto con el abono del interés de demora antes referido y de los Dafios y
Perjuicios ocasionados al Fondo por el incumplimiento;

b) Amortizar las Participaciones del Participe en Mora, quedando retenidas por el
Fondo en concepto de penalizacién las cantidades desembolsadas al Fondo
por el Participe en Mora y que no hayan sido reembolsadas a éste en la fecha
de la amortizacién, y limitdndose los derechos del Participe en Mora a percibir
del Fondo, una vez que el resto de Participes hubieran recibido del Fondo
Distribuciones por un importe equivalente a la totalidad de las cantidades por
ellos desembolsadas durante la vida del Fondo (conforme a las Reglas de
Prelacidon del presente Reglamento), un importe equivalente a la menor de las
siguientes cuantias: (a) el cincuenta por ciento (50%) de las cantidades
desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora, menos los importes que ya
hubieran sido objeto de Distribucién previamente; o (b) el cincuenta por
ciento (50%) del Uultimo valor liquidativo de las Participaciones
correspondientes al Participe en Mora en la fecha de la amortizacion.
Asimismo, de este importe a percibir por el Participe en Mora, adicionalmente
se descontaran: (i) 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; vy (ii) cualesquiera costes incurridos
por la Sociedad Gestora con relacion al incumplimiento del Participe en Mora
mas una cantidad equivalente a la Comisién de Gestion que la Sociedad
Gestora dejara de percibir como consecuencia de la aplicacién del presente
Articulo;

c) Acordar la venta, o transmisidon por cualquier titulo, de las Participaciones
titularidad del Participe en Mora, en cuyo caso la Sociedad Gestora:



(i) en primer lugar, ofrecera la compra de las Participaciones a todos y
cada uno de los Participes del Fondo a prorrata de su respectiva
participacion en los Compromisos Totales. En el supuesto de que
alguno de los Participes no ejercitase su derecho, la compra de las
Participaciones que le correspondieran a dicho Participe se ofrecera al
resto de Participes igualmente, a prorrata de su respectiva
participacion en los Compromisos Totales. El precio de compra de cada
participacion ofrecida a los Participes sera la cantidad equivalente al
cincuenta por ciento (50%) del ultimo valor liquidativo de dicha
Participacion; y

(ii) en segundo lugar, las Participaciones del Participe en Mora cuya
compra no interesase a ninguno de los Participes en los términos del
apartado anterior, podran ser ofrecidas por la Sociedad Gestora para
su compra por cualesquiera personas fisicas o juridicas, o entes sin
personalidad juridica, que aquélla considere conveniente en beneficio
del Fondo. Recibida una propuesta por parte de la Sociedad Gestora,
(i) si el precio fuera superior al cincuenta por ciento (50%) del valor
liquidativo de dicha Participacién, la Sociedad Gestora podra transmitir
la participacién del Participe en Mora; (ii) si el precio ofertado fuera
inferior al cincuenta por ciento (50%) del valor liquidativo de dicha
Participacion, la Sociedad Gestora comunicara la propuesta a los
Participes, que, en el plazo de diez (10) Dias Habiles, deberan indicar
si tienen interés en adquirir toda la participacion a dicho precio,
ejecutandose la transmisidon, a prorrata entre los Participes
interesados, en los diez (10) Dias Habiles siguientes a la finalizacién
del plazo anterior. El precio acordado entre la Sociedad Gestora y la(s)
persona(s) interesadas, vinculard al Participe en Mora, quien
colaborara con la Sociedad Gestora para que la transmision anterior se
lleve a efecto.

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 documentacion que
le solicite la Sociedad Gestora.

Del precio de venta a percibir por el Participe en Mora, se descontaran: (i)
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 (ii) cualesquiera costes incurridos por la Sociedad
Gestora en relacién al incumplimiento del Participe en Mora, mas una cantidad
equivalente a la Comision de Gestion que la Sociedad Gestora dejara de



percibir como consecuencia de la aplicacién del presente Articulo.

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.

4.4. 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 Reglamento, no seran validas
ni produciran efecto alguno frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora.

En caso de que se produzca una transmision que no sea considerada valida, quedaran
automaticamente suspendidos cualesquiera derechos econdmicos, asi como derechos
politicos de voto en la Junta de Participes (o en caso de adoptarse acuerdos por
Mayoria Ordinaria o Mayoria Reforzada) correspondientes a las Participaciones
transmitidas en contravencion de lo dispuesto en el presente Reglamento.

Quedaran sujetas a la autorizacion de la Sociedad Gestora:

a)

b)

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

La constitucion de cargas y gravamenes sobre las Participaciones.

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

a)

b)

Cualquier propuesta de transmision deberd ser notificada previamente y por
escrito a la Sociedad Gestora por el Participe Transmitente. En dicha
notificacion, el Participe indicard: (a) el numero de Participaciones a
transmitir; (b) el nombre, la direccion y la nacionalidad del adquirente
potencial; y (c) todas las demas condiciones de la transmision pretendida que,
a discrecion de la Sociedad Gestora, sean necesarias para la formalizacion por
el Fondo de la Transmisidn;

Una vez recibida la notificacion, la Sociedad Gestora acusara recibo de la
misma y podra solicitar al Participe Transmitente informacién adicional que
pueda necesitar para aprobar o denegar la transmision; en particular, sin



c)

d)

a)

limitacién alguna, la Sociedad Gestora podra solicitar aquella informacién 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 financiacion del terrorismo;

La Sociedad Gestora debera notificar al Participe Transmitente la aceptacion
o denegacién de la transmision dentro del plazo de los treinta (30) dias
naturales siguientes a la recepcién de la notificacién 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 aprobada
una transmision si la Sociedad Gestora no hubiera informado de su decisiéon
al Participe Transmitente en dicho plazo; y

Las transmisiones de participaciones por parte de Participes a sus Afiliadas
deberdn cumplir con los tramites previstos en los apartados anteriores,
recayendo en el Participe Transmitente la acreditacién de que la Afiliada forma
parte de su grupo.

Simultaneamente a la formalizacion de la transmision, el adquirente de las
Participaciones debera enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente
Acuerdo de Suscripcion 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 adquisicidn 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).

Las siguientes transmisiones no estaran sujetas al consentimiento de la Sociedad
Gestora, en el bien entendido de que quedaran sujetas a la aceptacion por parte de
la Sociedad Gestora del adquirente como Participe Apto teniendo en cuenta en
particular, sin limitacién, el cumplimiento de la Sociedad Gestora de sus obligaciones
legales recogidas en el Articulo 10.3, y deberan en todo caso notificarse debidamente
a esta dentro de un plazo minimo de diez (10) Dias Habiles antes de la fecha de la
transmision:

Las transmisiones por parte de un Participe cuando las restricciones previstas
en este Articulo sean contrarias a la normativa regulatoria aplicable a dicho
Participe;



b) Las transmisiones por parte de un Participe que tenga la consideracion de
institucion de inversion colectiva, fondo de pensiones o entidad de prevision
social voluntaria, a cualquier otra entidad equivalente gestionada por el
Participe Transmitente o su sociedad gestora;

c) Las transmisiones que se realicen entre la Sociedad Gestora y sus empleados
o administradores, o Afiliadas de éstos; y

d) Las transmisiones que se realicen entre los Participes y las Afiliadas de éstos,
siempre y cuando dicha Afiliada estuviera participada al cien por cien (100%)
por el transmitente, o fuera titular del cien por cien (100%) de las
participaciones o0 acciones del transmitente (siempre y cuando dicha
Transmision no se realice dentro de una serie de transmisiones en virtud de
las cuales el Participe final no fuese una Afiliada del transmitente original en
los términos anteriores, supuesto que requerird el consentimiento previo y
por escrito de la Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar a su
discrecion).

La transmision de Participaciones de una determinada clase so6lo estara permitida
entre las personas y/o entidades que tengan derecho a suscribirlas de conformidad
con lo previsto en el Articulo 12.1 del Reglamento. No obstante lo anterior, en caso
de que un Participe titular de Participaciones de una determinada clase transmita
parte o la totalidad de sus Participaciones (y el Compromiso de Inversion asociado a
las mismas) a una persona o entidad que no reuna las condiciones necesarias para
suscribirlas, la Sociedad Gestora procedera a reclasificar las Participaciones
transmitidas a la clase que le corresponda en funcién de la persona y/o entidad que
las suscriba y del importe del Compromiso de Inversion asociado a dichas
Participaciones.

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 conferird al adjudicatario, al heredero o al legatario la condicién de
Participe. La adquisicion 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 Inversién 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).
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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.

La condicion de Participe no sera adquirida hasta el momento en que: (i) la Sociedad
Gestora haya recibido el Acuerdo de Suscripcion firmado por el adquirente de las
Participaciones, (ii) la Sociedad Gestora haya contra-firmado dicho Acuerdo de
Suscripcion; y (iii) la Sociedad Gestora haya recibido el correspondiente documento
acreditativo de la transmision.

La inscripcion de la transmisidon en el registro de Participes no se efectuara hasta el
momento en que la Sociedad Gestora haya: (i) recibido el Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado por el adquirente; y (ii) recibido el importe correspondiente a
los gastos en los que el Fondo o la Sociedad Gestora haya podido incurrir con motivo
de la transmision.

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

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

4.5, Politica de distribuciéon de resultados

El Fondo procederd a la realizacién de Distribuciones en efectivo a los Participes tan
pronto como estime oportuno tras la realizacion de una desinversion en las Entidades
Participadas, o tras la percepcion de ingresos por otros conceptos provenientes de
éstas.

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

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

e) Los importes para distribuir a los Participes no fueran significativos segun el

21



f)

9)

h)

j)

k)

criterio de la Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumularan
para ser distribuidos como Distribucion cuando la Sociedad Gestora lo estime
oportuno;

Siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacién de la
Distribucion pertinente pueda ir en detrimento de la solvencia o capacidad
financiera del Fondo para cumplir sus obligaciones y compromisos;

No existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;

la Sociedad Gestora va a realizar una reinversién de acuerdo con lo dispuesto
en el Reglamento;

Con respecto a la Distribucién a un Participe concreto, el Fondo prevea que
tendra que hacer frente a una serie de gastos con respecto a dicho Participe.

Para facilitar la administracion del Fondo, cuando la Sociedad Gestora prevea
que, en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir de
las Entidades Participadas o de las coinversiones importes adicionales, o para
compensar inminentes desembolsos en Entidades Participadas, evitando asi
que se produzca, en un periodo breve de tiempo, Distribucion seguida de una
Solicitud de Desembolso. Los importes no distribuidos se acumularan para
realizar Distribuciones en el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora
segun su criterio prudente.

En opinidn de la Sociedad Gestora, dejaria, o podria llegar a dejar, al Fondo
sin capital suficiente para cumplir con cualquier obligacion o contingencia
futura que pudiera acontecer; y

En opinidn de la Sociedad Gestora, sea necesario para cumplir con cualquier
disposicién normativa en relacion con el blanqueo de capitales o la financiacién
del terrorismo y otra normativa aplicable.

Todas las contribuciones y Distribuciones a los Participes y sus calculos en virtud de
lo establecido en el presente Reglamento se realizaran en euros.

A los efectos de facilitar la administracion del Fondo y reducir el nimero de
suscripciones de participaciones, el Fondo podrad mantener un determinado nivel de
efectivo, que no se prevé que exceda en cada momento del quince por ciento (15%)
de los Compromisos Totales. A dichos efectos, la Sociedad Gestora podra solicitar las
suscripciones necesarias para mantener el mencionado nivel de efectivo. Dicho

22



efectivo podra ser invertido, a discrecion de la Sociedad Gestora, en depésitos
bancarios o activos del mercado monetario, con sujecidon a la legislacién aplicable
vigente en cada momento.

4.6. Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de distribuciones calificadas
por la Sociedad Gestora como distribuciones temporales incrementaran los
Compromisos de Inversién pendientes de desembolso (con el limite maximo de
un importe equivalente al Compromiso de Inversion asociado a cada Participacion)
y, por consiguiente, el Fondo estara autorizado para disponer de dichos importes,
y los Participes, en caso de que sea solicitado por la Sociedad Gestora, obligados
a reintegrarlos (las “"Distribuciones Temporales”).

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecién, que una distribucién se
califiqgue como Distribucién Temporal en relacion con los siguientes importes:

a)

b)

d)

e)

f)

9)

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

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

Aguellos distribuidos a los Participes que puedan ser objeto de reinversion de
acuerdo con el Reglamento;

Aquellos distribuidos a los Participes con respecto a los cuales la Sociedad
Gestora haya indicado que ha sido notificada por la sociedad gestora de la
Entidad Participada de la posibilidad de tener que devolver una distribucion
conforme a su documentacion constitutiva;

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

Aguellos distribuidos a los Participes en relacién con distribuciones recibidas
por el Fondo de alguna Entidad Participada y que hayan sido directamente
calificadas como distribucién temporal por dicha Entidad Participada; y

Cualquier otro distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora califique
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como temporal a su discrecién.

La Sociedad Gestora debera informar a los Participes, en el momento en que se
produzca la Distribucidon en cuestion, de cualquier Distribucion que se hubiera
calificado como Distribucion Temporal.

4.7. 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 reglas (las
“Reglas de Prelacion”), una vez satisfechos los Gastos de Establecimiento, los
Gastos Operativos y la Comision de Gestion:

a)

b)

d)

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 no reembolsados a los Participes en virtud de Distribuciones
previas;

En segundo lugar, una vez satisfechos los importes referidos en el apartado
(i) anterior, se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata de su
participacion en el Fondo hasta que hayan recibido, incluyendo las
Distribuciones realizadas bajo el apartado (i) anterior, un importe equivalente
al Retorno Preferente;

En tercer lugar, una vez satisfechos los importes referidos en los apartados
(i) y (ii) anteriores, cien por cien (100%) a la Sociedad Gestora en concepto
de Comision de Exito hasta que haya recibido un importe equivalente al diez
por ciento (10%) por ciento de todas las Distribuciones efectuadas en virtud
del apartado (ii) anterior y este apartado (iii);

Por ultimo, una vez satisfechos los importes referidos en el apartado (iii)
anterior, todas las Distribuciones se repartiran pari passu y de la siguiente
manera:

(a) A la Sociedad Gestora, un importe equivalente al diez por ciento
(10%); y

(b) A los Participes, el importe restante (el noventa por ciento (90%).

La suma de las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora en virtud del apartado
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(iii) y (iv)(a) anterior serd denominada “Comisién de Exito” (carried interest).

Las Reglas de Prelaciéon deberan aplicarse en cada Distribucidn (incluidas las que se
realicen con ocasion de la liquidacion del Fondo) teniendo en cuenta a dichos efectos,
la totalidad de los Compromisos de Inversion que se hubiera desembolsado por los
Participes al Fondo hasta dicho momento y la totalidad de las distribuciones
anteriores percibidas por los Participes hasta el momento de la correspondiente
Distribucién.

A efectos aclaratorios, las anteriores Distribuciones se realizaran de forma separada
por cada clase de Participaciones.

Los beneficios después de impuestos no seran de obligado reparto a los Participes,
pudiendo la Sociedad Gestora proceder a mantenerlos en el patrimonio del Fondo.

5. Procedimiento y criterios de valoracion del Fondo

5.1. Valor liquidativo de las Participaciones

La Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones de
conformidad con las siguientes reglas:

a) La Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Participaciones de
conformidad con lo establecido en el articulo 31.4 de la Ley 22/2014 y en la
Circular de 11/2008 de 20 de diciembre, en su version consolidada vigente en
cada momento;

b) El valor liquidativo sera calculado al menos con caracter semestral; y

c) Salvo que se disponga lo contrario en el presente Folleto, se utilizara el ultimo
valor liquidativo disponible y, por tanto, no serd preciso realizar dicho cdlculo
a una determinada fecha en los supuestos de amortizacion o transmision de
las Participaciones de un Participe en Mora y de transmision de
Participaciones.

5.2. Criterios para la valoracion de las inversiones del Fondo

El valor, con relacién a una inversion, sera el que razonablemente determine la
Sociedad Gestora a su discrecidon, de conformidad con la Ley 22/2014 y demas
normativa especifica de aplicacién, siguiendo asimismo el método de valoracién
desarrollado en las Directrices sobre capital de inversion y capital riesgo
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(International Private Equity and Venture Capital Association - IPEV) de
conformidad con Invest Europe, vigentes en cada momento.

Las acciones o participaciones de Entidades Participadas se valoraran a su ultimo
precio disponible o al ultimo valor liquidativo oficial. Si se han producido eventos
que pueden haber dado lugar a un cambio sustancial del valor liquidativo de dichas
acciones o participaciones desde el dia en que se calculé el ultimo valor liquidativo
oficial, el valor de dichas acciones o participaciones se puede ajustar con el fin de
reflejar, en la opinién razonable de la Sociedad Gestora, dicho cambio de valor.

CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES
6. Politica de Inversion del Fondo

6.1. Descripcion de la estrategia y de la politica de inversidén del Fondo

La politica de inversiones del Fondo serd desarrollada por la Sociedad Gestora,
guien llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicién y
enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas. Las
inversiones del Fondo estaran sujetas a las limitaciones sefialadas en la Ley
22/2014 y en las demas disposiciones aplicables.

La Politica de Inversion del Fondo se define por los siguientes parametros:

a) El Fondo invertird principalmente en Entidades Participadas que tengan como
objetivo de inversidon la adquisicién y rehabilitacidon, para su optimizacion
operativa, de inmuebles explotados como hoteles y hostales, con licencias
vigentes.

b) El Fondo tendra un enfoque geografico global, si bien predominaran, sin
caracter limitativo alguno, las inversiones destinadas al mercado espafiol y
portugués, en sus principales ciudades de interés turistico, siempre con
posibilidad de aprovechar alguna oportunidad en otros mercados, como
Latinoamérica o cualquier otra regién.

c) Las inversiones del Fondo se diversificaran aproximadamente entre cinco (5)
y veinte (20) Entidades Participadas.

El cumplimiento de los porcentajes anteriores debera determinarse en el momento
en que finalice el Periodo de Inversién.
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El Fondo no invertird en sociedades u otras entidades cuya actividad empresarial sea
una actividad econdmica ilegal de conformidad con las leyes aplicables al Fondo o la
sociedad o entidad correspondiente.

El Fondo cumplird con las exigencias legales, regulatorias y éticas establecidas en
la normativa de aplicacion en caso de que fomente, de cualquier forma, la
busqueda y desarrollo de aplicaciones técnicas relacionadas con organismos
modificados genéticamente o con la clonacion humana con finalidades
terapéuticas o de desarrollo. El Fondo no invertira en sociedades u otras entidades
cuya actividad empresarial sea una actividad econdmica ilegal de conformidad con
las leyes aplicables al Fondo o la sociedad o entidad correspondiente.

Asimismo, el Fondo no invertird en sociedades o entidades (i) que no puedan
acreditar su solvencia, o (ii) que bien ellas mismas, o sus administradores o
representantes, hayan sido condenados por delitos econdmicos, relacionados con
su conducta profesional, fraude, corrupcién, pertenencia a banda criminal,
blanqueo de capitales, falsificacién de documentos o cualquier otra actividad
conexa.

En cumplimiento a las reglas de diversificacién, el Fondo no invertird mas de
veinticinco por ciento (25%) del activo invertible definido de acuerdo con lo
dispuesto en el articulo 16 de la Ley 22/2014 en una misma Entidad Participada
(incluyendo, a efectos aclaratorios, la primera inversién y las Inversiones de
Seguimiento que el Fondo pudiera realizar en dicha Entidad Participada).

6.2. Reinversioén

Cuando sea en beneficio de una gestién administrativa del Fondo mas eficaz, la
Sociedad Gestora podra decidir la reinversion de cantidades que de otro modo
estarian disponibles para su Distribucion a los Participes, para compensar
inminentes Solicitudes de Desembolso por parte de los mismos, evitando asi que
se produzca una Distribucién seguida en un periodo breve de tiempo por una
Solicitud de Desembolso. En particular, la Sociedad Gestora podra decidir la
reinversion de los ingresos obtenidos como consecuencia de una desinversion o
de rendimientos generados por una Entidad Participada, siempre y cuando (a)
dichas cantidades se reinviertan durante el Periodo de Inversién y (b) que las
cantidades reinvertidas no superen el cien por cien (100%) de los Compromisos
Totales.

6.3. Mecanismos para la modificacion de la politica de inversion del Fondo
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Para la modificacién de la politica de inversion del Fondo sera necesaria la
modificacion del Reglamento. A tal efecto, requerira la aprobacién de la Sociedad
Gestora y también el acuerdo por Mayoria Reforzada.

Las modificaciones del Reglamento deberdan ser comunicadas por la Sociedad
Gestora a los Participes en el plazo de diez (10) Dias Habiles antes de que se
produzca la modificacién. Siempre y cuando los Participes que ostenten al menos
el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales no se opongan por escrito
a la Sociedad Gestora dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes de haber
sido notificados, se procedera a su inscripcion en el correspondiente registro de
la CNMV.

6.4. Reutilizacidon de activos

No esta prevista el uso de técnicas de reutilizacién de activos.

CAPITULO III. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO
7. Remuneracion de la Sociedad Gestora

7.1. Comision de Gestidn

Desde la Fecha de Primer Cierre, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir, por
parte de los Participes que hayan suscrito Participaciones de Clase R o Participaciones
de Clase I, una comision de gestién anual fija (la "Comision de Gestién”), calculada
conforme a lo siguiente:

a) uno coma seis por ciento (1,60%) por parte de los Participes que hayan
suscrito Participaciones de Clase R; y

b) uno coma treinta (1,30%) por parte de los Participes que hayan suscrito
Participaciones de Clase 1.

Dicha Comisién de Gestidn se calculara de la siguiente manera:

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

b) Finalizado el Periodo de Inversién, sobre el valor del activo neto (i.e., NAV)
calculado de conformidad con el Reglamento (que, a efectos del presente
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calculo, no podra ser superior al importe de Compromisos Totales del Fondo).

Asi, tal Comision de Gestién correspondera a los siguientes porcentajes sobre el
activo invertible, tal y como se define en el articulo 16 de la Ley 22/2014:

a) Clase R: uno coma sesenta y cinco por ciento (1,65%).

b) Clase I: uno coma treinta y cuatro por ciento (1,34%).

La Comisidén de Gestidon se devengara diariamente y se calculara 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
afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha del Primer Cierre y
finalizara el 31 de marzo, el 30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 diciembre
inmediatamente siguiente, asi como el Ultimo trimestre, que finalizara en la fecha
de liquidacion del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la regularizacién de
la Comisién de Gestién abonada).

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

7.2. Comisién de Exito

La Sociedad Gestora tendrd derecho a percibir la Comisién de Exito de
conformidad con lo previsto en el articulo 4.7 del presente Folleto.

Como obligacion adicional de los Participes y de la Sociedad Gestora, al finalizar
la liquidacién del Fondo, estaran obligados a abonar al Fondo las cantidades
percibidas del mismo durante la vida del Fondo que excedan sus derechos
econdmicos.

En ningln caso, la referida devolucidon se extenderd mas alld de los doce (12)
meses siguientes a la liquidacion del Fondo.

8. Distribucion de Gastos

8.1. Gastos de Establecimiento

El Fondo sufragara con cargo a su patrimonio los Gastos de Establecimiento (mas
el correspondiente IVA aplicable, en su caso) derivados del establecimiento del
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Fondo.

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan, entre otros: (i) los honorarios y
gastos legales (abogados, notario y registro); (ii) las tasas de inscripcion en la
CNMV; (iii) gastos de comunicacién, promocion y captacion de fondos; (iv) gastos
de elaboracién e impresion de Acuerdos de Suscripcion, de elaboracién y/o
presentacion e impresion del Reglamento y demas documentos relativos al Fondo;
y (v) los demas gastos y costes, tales como viajes, gastos de mensajeria,
impuestos y tasas y cualesquiera otras cargas administrativas atribuibles al Fondo
relacionados con la constitucion del Fondo.

El Fondo asumira los Gastos de Establecimiento hasta un importe total equivalente
al uno por ciento (1%) de los Compromisos Totales. Cualesquiera Gastos de
Establecimiento que exceda dicho importe seran asumidos por la Sociedad
Gestora.

8.2. Gastos Operativos

Tendran la consideracion de Gastos Operativos todos los gastos (con el IVA aplicable,
en su caso) incurridos en relacidon con la operativa y administraciéon del Fondo,
incluyendo los siguientes:

a) Gastos relacionados con la elaboracidon de informes y notificaciones para los
Participes, de distribucion de informes anuales y semestrales, distribucion de
todos los demas informes o documentos que exijan las leyes aplicables;

b) Gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente los de
abogados, auditores, consultores o asesores externos con relacién a la
identificacion, valoraciéon, negociacidon, adquisicién, mantenimiento,
seguimiento, control, proteccién y liquidacion de las inversiones;

c) Valoraciones y contabilidad, incluyendo los gastos relacionados con la
preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales, y el calculo del
valor liquidativo de las Participaciones, quedando excluidos en todo caso los
costes de la llevanza de la contabilidad de la propia Sociedad Gestora dentro
de su ambito de actuacion;

d) Gastos registrales;

e) Comisiones devengadas por el Depositario;
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f) Gastos de organizacién de la Junta de Participes;

g) Honorarios de consultores externos y comisiones bancarias;

h) Gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgaciéon en general;

i) Cualesquiera costes asociados a las operaciones fallidas si se hubiera llegado
a adoptar la decision de invertir por parte de la Sociedad Gestora;

j) Los costes de consultores externos relacionados con servicios que la Sociedad
Gestora hubiera acordado prestar al Fondo, de acuerdo con sus obligaciones
derivadas de la Ley 22/2014 y el cumplimiento de todas las actuaciones
necesarias en el marco de FATCA y CRS;

k) Las comisiones o intereses devengados por préstamos y financiaciones
concedidas al Fondo; y

I) Los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo sera responsable del pago de los Gastos Operativos. El Fondo reembolsara
a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella que, de acuerdo con el
Reglamento, correspondan al Fondo.

CAPITULO IV. REGIMEN DE RESPONSABILIDAD

9. Responsabilidad

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora, en su caso, en la adopcion de las
correspondientes decisiones en relacion con el Fondo constituyen una obligacién de
medios y no una obligacién de resultado, sin perjuicio de la obligacidon de actuar con
la diligencia de un representante leal, actuando en todo momento en interés del
Fondo y sus Participes, ajustandose a las disposiciones y normas de conducta de la
Ley 22/2014.

Los miembros del del Comité de Inversiones, la Sociedad Gestora, sus accionistas,
administradores, empleados, intermediarios financieros o cualquier otra persona
nombrada por la Sociedad Gestora como administrador de cualquiera de las
Entidades Participadas, estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas
o danos sufridos por el Fondo o sus Participes, salvo aquéllos derivados de dolo o
negligencia grave, y siempre y cuando no resulte de aplicacion la regla de la
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proteccién de la discrecionalidad empresarial ex articulo 226.1 de la Ley de
Sociedades de Capital.

El Fondo deberd indemnizar a la Sociedad Gestora, a sus administradores, empleados
e intermediarios financieros, o a cualquier persona nombrada por la Sociedad Gestora
como administrador de cualquiera de las Entidades Participadas, asi como, en su
caso, a los miembros del Comité de Inversiones por cualquier responsabilidad,
reclamacién, dafo, coste o gasto (incluidos costes legales) en los que hubiesen
incurrido o pudieren incurrir como consecuencia de su condicién de tal o en cualquier
caso por su relacion con el Fondo, salvo aquellos derivados de dolo o negligencia
grave.

La Sociedad Gestora emitird una Solicitud de Desembolso en caso de que una
cantidad indemnizatoria sea reclamable, especificando en la misma: (i) que la
Solicitud de Desembolso ha sido emitida con la finalidad de hacer frente a una
indemnizacion conforme a este Articulo; (ii) el nombre y condicién de la persona a
indemnizar; y (iii) que en opinién de la Sociedad Gestora, la persona a indemnizar
no ha vulnerado ninguna de las obligaciones a las que estaba sujeta, y que la misma
no actud con dolo o negligencia grave.

Sin perjuicio de lo anterior, la exoneracidon de la responsabilidad a la que se hace
referencia no implica, en ningln caso, excepcion, por parte de la Sociedad Gestora,
de la responsabilidad que, por ley, asume como tal, en virtud de lo previsto en los
articulos 41 y 91 de la Ley 22/2014.

FIRMAN EL PRESENTE FOLLETO A LOS EFECTOS OPORTUNOS

D. Jacobo Blanquer Criado D. Andrea Cardamone
TRESSIS GESTION, S.G.I.I.C., BNP PARIBAS S.A.,
S.A. SUCURSAL EN ESPANA
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ANEXO 1

REGLAMENTO DE GESTION
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ANEXO II

DIVULGACION DE LA INFORMACION RELATIVA A LA SOSTENIBILIDAD

TRESSIS GESTION, S.G.L.I.C., S.A. (la “Sociedad Gestora”) actualmente integra
riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion de IBERIA HOSPITALITY
CAPITAL I, F.C.R. (el “Fondo”), la integracién estd basada en el analisis propio y de
terceros. Para ello la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia, utilizando en
ocasiones informacién disponible publicada por los emisores de los activos en los que
invierte. Igualmente podra tener en cuenta los ratings ASG publicados por parte de
compafiias de calificacion crediticias, ademas de utilizar los propios datos facilitados
por proveedores externos.

El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre otras, de la sociedad
o del vehiculo en el que se invierta, como en su sector de actividad o su localizacién
geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad podrian sufrir una disminucidn del precio en el momento de la
desinversion y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del vehiculo.

Asimismo, la Sociedad Gestora no toma en consideracion las incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad en su proceso de evaluacion de los riesgos y sus
impactos en el valor de las inversiones, ya que no dispone actualmente de politicas
de diligencia debida en relacién con dichas incidencias adversas. Para mas
informacién puede acudir a https://www.tressisgestion.com/.

Por su parte, el Fondo no promueve ningln tipo de caracteristicas medioambientales,
y/0 sociales ni tampoco tiene como objetivo realizar inversiones sostenibles, ya sea
haya o no designado un indice de referencia al respecto.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los
criterios de la Union Europea para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles.
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ANEXO III

FACTORES DE RIESGO

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

1.

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 compafiias cotizadas.

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

Las comisiones y gastos del Fondo afectan a la valoracién del mismo. 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.

La valoracion del Fondo dependera de las valoraciones aportadas por los
gestores de las Entidades Participadas, asi como de los métodos de valoracién
utilizados por éstos. Asimismo, las fechas de dichas valoraciones pueden ser
distintas a las de la entrega de la valoracién por parte de la Sociedad Gestora
a los Inversores.

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 inversion
en el Fondo.

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 éxito del Fondo dependera sustancialmente de la preparacion y experiencia
de los profesionales involucrados en la Sociedad Gestora para identificar,
seleccionar y suscribir compromisos de inversidn con Entidades Participadas
que lleven a cabo sus inversiones de forma adecuada y con éxito, y de los
profesionales que gestionan las Entidades Participadas para identificar,
seleccionar y ejecutar inversiones adecuadas y con éxito. No existe garantia
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

alguna de que dichos profesionales continlien prestando sus servicios en todas
estas entidades durante toda la vida el Fondo. Ademas, en el ejercicio de sus
funciones por parte de la Sociedad Gestora y los gestores de las Entidades
Participadas o sus entidades gestoras, pueden surgir conflictos de interés.

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

Los inversores no recibiran ninguna informacion de caracter financiero de las
companias y entidades en las que el Fondo invertird con anterioridad a que se
efectle cualquier inversion.

Durante la vida del Fondo, pueden acontecer cambios de caracter legal o fiscal
que 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 inversidon 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 inversion. 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 inversién pueden
ser llevadas a cabo por el Fondo.

Aunque se pretende estructurar las inversiones del Fondo de modo que se
cumplan los objetivos de inversidn del mismo, 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 obligacion de
desembolsar cantidades requeridas por el Fondo, el inversor podra verse
expuesto a las consecuencias previstas en el Reglamento y el Folleto.
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17. Con caracter general, las transmisiones de las participaciones del Fondo
requeriran el cumplimiento del Reglamento y del Folleto.

18. La Sociedad Gestora integra riesgos de sostenibilidad en su proceso de toma
de decisiones de inversion; sin embargo, no toma en consideracién las
incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en su proceso de
evaluacion de los riesgos y sus impactos en el valor de las inversiones de
conformidad con el Anexo III.

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 inversores en el
Fondo deberan en todo caso asesorarse debidamente con cardacter previo a
acometer su inversion en el Fondo.
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