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(Documento actualizado a fecha 25 de septiembre de 2024)

RESPUESTAS A LAS SOLICITUDES DE ACLARACION EN RELACION CON LA CONVOCATORIA

DE MANIFESTACION DE INTERES PARA LA SELECCION DE LOS INTERMEDIARIOS DEL
INSTRUMENTO FINANCIERO “CAPITAL RIESGO PARA EL CRECIMIENTO SOSTENIBLE” DEL
PROGRAMA COMUNITAT VALENCIANA FEDER 2021-2027

De conformidad con lo establecido en el apartado 13.9 de la Convocatoria de Manifestacién de
Interés para la seleccion de los intermediarios financieros del instrumento financiero de capital
riesgo para el crecimiento sostenible del Programa Comunitat Valenciana FEDER 2021-2027 de
referencia, se hacen publicas las solicitudes de aclaracién recibidas por parte de las entidades
interesadas en participar y sus correspondientes contestaciones:

Consultas del 9 de agosto de 2024

e ;Es necesario que la ECR para la que se solicita el compromiso esté ya autorizada y/o
registrada en la fecha de la presentacién de la manifestacion de interés? O por el contrario
es un requisito a cumplirse en el momento en el que se deba formalizar el compromiso de
inversion en el primer cierre que se produzca tras la notificacién de la resolucién.

No, no es necesario que la ECR esté ya autorizada y/o registrada en el momento de la
presentacion de la manifestacion de interés (art. 6.1. de la convocatoria). Si bien, si que se
exige que, en el caso de que no esté ya registrada, se hayan iniciado los correspondientes
tramites de autorizacion (art. 6.2. convocatoria).

6.7 Podran ostentar la condicion de intermediarios financieros las entidades reguladas
de capital riesgo autogestionadas o gestionadas por una sociedad gestora de
entidades de capital riesgo, constituidas o en tramite de constitucion, interesadas
en recibir fondos FEDER para la creacion de uno o varios Fondos o Sociedades de
Capital Riesgo o la dotacidon de Entidades ya existentes en un pais miembro de la
OCDE.

6.2 Estas Entidades de Capital Riesgo debera estar autorizadas y registradas, o haber
iniciado los tramites de autorizacion, en la CNMV, o en otro 6rgano regulador de la
OCDE cuando la legislacion que le resulte de aplicacién asi los exija.

El IVF no suscribird su compromiso de inversion hasta que la entidad esté debidamente
autorizada y la documentacién legal del Fondo o Sociedad de capital riesgo, después de
realizar la correspondiente due diligence, coincida con la oferta presentada en el proceso
de seleccion.

Los intermediarios seleccionados dispondran de un plazo de 6 meses desde la notificacion
de la resolucion del proceso de seleccidn para realizar un primer cierre en el que participe
el IVF (art. 9.1.f convocatoria). En el caso de que no se pueda llevar a cabo un primer cierre
dentro de este plazo, por no cumplir las condiciones establecidas en la resoluciéon del IVF,
el compromiso de inversion del IVF decaera.
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Si el solicitante es una SGEIC autorizada y registrada en nombre de un vehiculo que todavia
debe registrarse en el registro correspondiente de la CNMV ;se entiende cumplido el
requisito del solicitante?

Si. Se entiende cumplido el requisito establecido en la convocatoria.

¢Lalimitacion de gastos del 15% incluye Unicamente aquellos gastos que facture la gestora
en forma de comisiones de gestidén o incluye los restantes gastos operativos del fondo
como comisidon de depdsito, auditoria, gastos de administracién, notarias, preparacion
Junta de Participes, etc?

La limitacion del 15% de los costes y comisiones de gestion de los intermediarios
financieros del apartado 8.1.g) de la convocatoria esté circunscrita exclusivamente a su
elegibilidad como gasto subvencionable del Programa Comunitat Valenciana FEDER 2021-
2027, que finaliza el 31 de diciembre de 2029, independientemente de que el periodo de
inversion y de desinversion del fondo o sociedad de capital riesgo se extienda mas alla de
dicha fecha.

8.1.g) Comisiones de gestidon: El importe de los costes y las comisiones de gestion
que los intermediarios financieros pueden declarar como gastos subvencionables
del FEDER en los instrumentos de Capital Riesgo Crecimiento Sostenible, no
podran exceder del 15% del importe total de las contribuciones del programa
desembolsadas a los perceptores finales en forma de capital o cuasicapital.

El porcentaje del 15% maximo por comisiones y gastos establecido en el apartado 8.1.g)
de la convocatoria no limita, en ningun caso, el importe total de las comisiones por gestion
béasica y de éxito que pueda cobrar las ECR seleccionadas durante la vida de los fondos o
sociedades de capital riesgo en los que invierta el IVF.

Dado que el periodo de inversion se encuentra limitado hasta el 31/12/2029, ;es hasta esa
fecha cuando se ha de haber invertido el importe total del compromiso de IVF en la ECR o
la parte proporcional del total del capital llamado (¢ porcentaje de desembolsos solicitados
respecto al compromiso de inversiéon?

El compromiso de inversidon en empresas de la Comunitat Valenciana adquirido con el IVF
por parte de los intermediarios seleccionados, se debera llevar a cabo antes del 31 de
diciembre de 2029 (art. 9.1.k convocatoria), independientemente del importe de los
compromisos de inversion que se encuentren desembolsados del IVF a dicha fecha.

9.1.k) Los intermediarios financieros seleccionados se comprometen a llevar a
cabo la inversion en empresas de la Comunitat Valenciana elegibles antes del 31
de diciembre de 2029, a través de la ECR seleccionada. Se entendera realizada la
inversion en los destinatarios finales, solo cuando se haya desembolsado las
cantidades invertidas en una cuenta bancaria de las empresas. No seran
computables las inversiones realizadas con anterioridad a la fecha de firma del
compromiso de inversion del IVF, ni las empresas que hayan cambiado su sede
social a la Comunitat Valenciana en los 12 meses anteriores a la fecha de la
decisién de inversion.
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e ;Puede la comisién de éxito (hurdle rate) del 8% quedar expresada en los propios
documentos constitutivos del fondo como un multiplo equivalente y considerado estandar
en la industria?

Las entidades deberan presentar una oferta de remuneracion de la comision de éxito para
un hurdle rate del 8%, conforme a los términos establecidos en la Convocatoria (art.9.1.h
convocatoria). En el caso de que alguna entidad presente una estructura de remuneracion
de la comisidn de éxito que no se ajuste a los términos de la convocatoria, esta no sera
excluida por ello; si bien, no se evaluara el apartado 4.2. del Anexo VIl Criterios de
Evaluacion de la convocatoria.

9.1.h) La comision de gestion no superara el 2,50% anual del capital comprometido
durante el periodo de inversion ni del capital invertido vivo durante el periodo de
desinversion. Los solicitantes presentaran en su propuesta técnica o plan de
negocio, ademas de la comisidon anterior, su oferta de comision de éxito a favor de
la Gestora para un hurdle rate del 8% anual. Esta comision se devengara y pagara
una vez los participes hayan obtenido una tasa interna de retorno anual de su
inversion como minimo del 8% (tasa preferente de retorno).

e ;Elcompromiso de inversién en la Comunitat Valencia de 2 veces el compromiso del IVF,
hace referencia Unicamente a importes directamente invertidos en empresas objeto de
inversidon o también se podran dedicar la parte proporcional a gastos del fondo?

El compromiso de inversién de los intermediarios financieros esta referido exclusivamente
a la inversion en las empresas de la Comunitat Valenciana elegibles, sin tener en cuenta
las comisiones o gastos del fondo (art. 9.1.k)

9.1.k) Los intermediarios financieros seleccionados se comprometen a llevar a
cabo la inversion en empresas de la Comunitat Valenciana elegibles antes del 31
de diciembre de 2029, a través de la ECR seleccionada. Se entendera realizada la
inversion en los destinatarios finales, solo cuando se haya desembolsado las
cantidades invertidas en una cuenta bancaria de las empresas. No seran
computables las inversiones realizadas con anterioridad a la fecha de firma del
compromiso de inversion del IVF, ni las empresas que hayan cambiado su sede
social a la Comunitat Valenciana en los 12 meses anteriores a la fecha de la
decision de inversion.

Consultas del 27 de agosto de 2024

e Pregunta 1. El Fondo propuesto estd compuesto por dos vehiculos que invierten “pari
passu”. Porrazones de balance entre inversores privados y publicos, nos gustaria proponer
que el IVF entrara en el vehiculo paralelo. Entendemos que no habria ningun inconveniente
al respecto, ¢correcto? Ambos tienen la misma estructura de gobernanza y Comités de
Gestion.

Es correcto, segun lo establecido en el apartado 6.4. de la convocatoria.
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6.4. Podran igualmente admitirse estructuras de inversién formada por sociedades
y fondos de capital riesgo, siempre que sus respectivas politicas de inversion sean
idénticas, apliquen las mismas comisiones, compartan [0S mismos riesgos e
incentivos y sus reglas de funcionamiento sean equivalentes. Estos fondos o
sociedades deberan invertir de forma sindicada, en proporcion a los respectivos
compromisos de inversion totales asumidos por los accionistas o participes de
cada uno de los vehiculos, y deberan estar regulados mediante un contrato de
coinversion.

YEES

Pregunta 2. En relacién al compromiso a que la Sociedad Gestora y/o el equipo gestor de
la Entidad de Capital Riesgo aporte, como minimo, el 1% de su tamano obijetivo,
entendemos que el % de gestion se aplica sobre el total del fondo (incluyendo la suma de
los vehiculos que lo compongan), scorrecto?

Es correcto.

Pregunta 3. En la convocatoria se hace referencia a que se debe invertir al menos dos
veces elimporte solicitado en empresas de la Comunitat Valenciana elegibles antes del 31
de diciembre de 2029, ¢ se tiene en cuenta la cartera completa del fondo desde su primer
cierre, aunque el IVF entre a formar parte del Fondo con posterioridad?

A los efectos de cumplir con los compromisos de inversién en empresas de la Comunitat
valenciana, no se tendran en cuenta las inversiones realizadas con anterioridad a la firma
del compromiso de inversion del IVF (art. 9.1.k)

9.1.k) Los intermediarios financieros seleccionados se comprometen a llevar a
cabo la inversion en empresas de la Comunitat Valenciana elegibles antes del 31 de
diciembre de 2029, a través de la ECR seleccionada. Se entendera realizada la
inversion en los destinatarios finales, solo cuando se haya desembolsado las
cantidades invertidas en una cuenta bancaria de las empresas. No seran
computables las inversiones realizadas con anterioridad a la fecha de firma del
compromiso de inversion del IVF, ni las empresas que hayan cambiado su sede
social a la Comunitat Valenciana en los 12 meses anteriores a la fecha de la
decision de inversion.

Pregunta 4. ; Es obligatorio que todos los puntos indicados en el Anexo VI estén reflejados
en los contratos de las inversiones del Fondo? ¢ Aplica para sélo las empresas valencianas

o para la totalidad de la cartera del Fondo?

Si, es obligatorio; si bien, solo es de aplicaciéon para las empresas de la Comunitat
Valenciana.

Pregunta 5. Estimaciones de fechas, ¢cudl es el plazo para que salga la resolucidn, asi
como, el desembolso del IVF una vez aprobada la participacidn como inversor?

El objetivo es seleccionar los intermediarios financieros antes de finalizar el afio.
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El IVF suscribira sus compromisos de inversidon con las entidades seleccionadas, tras la
realizacién de la correspondiente due diligence legal del Fondo o Sociedad de capital riesgo
y verificacion el cumplimiento de los términos establecidos en la convocatoriay en la oferta
presentada.

Consultas del 28 de agosto de 2024

¢  Hurdle minimo: Nuestro hurdle minimo es diferente al propuesto. Nuestro fondo, al ser de
impacto, sigue los estandares de mercado - ej. Rubio (6%), Creas (4%), Fondo Bolsa Social
(5%), o Q-IMPACT I, FESE (5%), - y lo hemos determinado por folleto en el 6%. Ademas,
como fondo de impacto y siguiendo los estandares de mercado en fondos de impacto, no
solo ligamos nuestro retorno a través de la comisidn de éxito a un retorno econémico, sino
también al impacto generado. Por ello, en nuestro folleto esta recogido un hurdle de
impacto alineando los intereses econdmicos con los de impacto de manera que sélo si se
cumple el hurdle econémico y el de impacto, podriamos generar esta comision de éxito.

Las entidades deben presentar una oferta de remuneracién de la comision de éxito para un
hurdle rate del 8%, conforme a los términos establecidos en la Convocatoria (art.9.1.h
convocatoria). En el caso de que alguna entidad presente una estructura de remuneracion
de la comisidn de éxito que no se ajuste a los términos de la convocatoria, esta no sera
excluida por ello; si bien, no se evaluara el apartado 4.2. del Anexo VII Criterios de
Evaluacion de la convocatoria.

9.1.h) La comisidn de gestion no superara el 2,50% anual del capital comprometido
durante el periodo de inversion ni del capital invertido vivo durante el periodo de
desinversion. Los solicitantes presentardn en su propuesta técnica o plan de
negocio, ademas de la comision anterior, su oferta de comision de éxito a favor de
la Gestora para un hurdle rate del 8% anual. Esta comision se devengara y pagara
una vez los participes hayan obtenido una tasa interna de retorno anual de su
inversion como minimo del 8% (tasa preferente de retorno).

¢ Comisiones de gestion: El importe de los costes y las comisiones de gestion que los
intermediarios financieros pueden declarar como gastos subvencionables del FEDER en
los instrumentos de Capital Riesgo Crecimiento Sostenible, no podran exceder del 15% del
importe total de las contribuciones del programa desembolsadas a los perceptores finales
en forma de capital o cuasicapital. Nos gustaria entender bien a qué se refiere este punto.

La limitaciéon del 15% de los costes y comisiones de gestion de los intermediarios
financieros del apartado 8.1.g) de la convocatoria esta circunscrita exclusivamente a su
elegibilidad como gasto subvencionable del Programa Comunitat Valenciana FEDER 2021-
2027, que finaliza el 31 de diciembre de 2029, independientemente de que el periodo de
inversion y de desinversién del fondo o sociedad de capital riesgo se extienda mas alla de
dicha fecha.

8.1.g) Comisiones de gestidon: El importe de los costes y las comisiones de gestion
que los intermediarios financieros pueden declarar como gastos subvencionables
del FEDER en los instrumentos de Capital Riesgo Crecimiento Sostenible, no
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podran exceder del 15% del importe total de las contribuciones del programa
desembolsadas a los perceptores finales en forma de capital o cuasicapital.

YEES

El porcentaje del 15% maximo por comisiones y gastos establecido en el apartado 8.1.g)
de la convocatoria no limita, en ningun caso, el importe total de las comisiones por gestion
basicay de éxito que pueda cobrar las ECR seleccionadas durante la vida de los fondos o
sociedades de capitalriesgo en los que invierta el IVF.

¢Plazos de resolucion y estimacion del calendario de desembolsos?
El objetivo es seleccionar los intermediarios financieros antes de finalizar el afo.

El IVF suscribira sus compromisos de inversidn con las entidades seleccionadas, tras la
realizacién de la correspondiente due diligence legal del Fondo o Sociedad de capital riesgo
y verificacion el cumplimiento de los términos establecidos en la convocatoriay en la oferta
presentada.

Posibles conflictos de interés. Nos gustaria saber si existe alguna restriccion o conflicto
potencial si invertimos en companhias que ya hayan recibido alguna forma de ayuda o
subvencion por parte del IVF. De ser asi, ¢podria especificar los tipos de ayudas que
generarian un conflicto?

No existen.

Anexo IV. Propuesta técnica, Informacion basica: 1.2.7. Compromiso de inversion del
Instrumento Financiero en empresas de la Comunitat Valenciana que cumpla los requisitos
de elegibilidad del articulo 7 de los presentes términos de referencia, en euros y porcentaje
sobre el tamano objetivo del Instrumento Financiero. 1.2.8. N.° objetivo total de inversiones
del Instrumento Financiero y el n°® objetivo de inversiones que se prevé cumplan los
requisitos de elegibilidad del articulo 7.

No entendemos a qué se refiere este punto o coémo debemos responder. Nuestro
compromiso es que si se nos adjudica el capital solicitado invertiremos ese capital
duplicado (siguiendo las indicaciones de la convocatoria) en la Comunitat Valenciana.

El compromiso de invertir en empresas de la Comunitat Valenciana que sea gasto elegible
a efectos de FEDER de al menos dos veces el importe del compromiso de inversion
solicitado del IVF (art. 9.1.j) es un requisito minimo establecido en la convocatoria para
poder presentarse a la misma.

9.1.j) Los intermediarios financieros seleccionados asumiran un compromiso de
inversion en firme, a través de la ECR seleccionada, en empresas de la Comunitat
Valenciana que sea gasto elegible a efectos de FEDER de al menos dos veces el
importe del compromiso de inversién del IVF en el vehiculo de inversion. Los
requisitos para que una operacion se considere elegible a efectos de esta clausula
son que la empresa invertida sea Pyme, tenga sede social en la Comunitat
Valenciana y cumplan el resto de los criterios de elegibilidad de los destinatarios
finales del Articulo 7.
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Las entidades pueden mejorar este compromiso en su Propuesta Técnica (apartado 7 del
Anexo V) para conseguir una mejor puntuacion en el criterio de seleccién 6.2 de los Anexos
Vily VIII.

En cuanto al niumero total de inversiones va a depender del capital que se nos adjudique
finalmente, en su caso, y la oferta de oportunidades en la region.

El numero de empresas invertidas por el fondo, y de estas, cuales son de la Comunitat
Valenciana como gasto elegible, es una prevision, y se solicita en la Propuesta Técnica a
efectos meramente informativos.

Anexo IV. Propuesta técnica, Track record (experiencia inversora de la Entidad de
Capital Riesgo). La entidad de capital riesgo (el fondo) es de reciente creacién, por tanto,
aun no tiene experiencia invirtiendo en la Comunidad. Aunque si tiene dealflow y
oportunidades que estan en analisis actualmente en la Comunidad. Si bien el equipo
gestor si tiene experiencia y traccién en los ultimos 10 afos, ¢podemos tener en cuenta
esta experiencia ya que es el equipo gestor que lidera la entidad?

En el Anexo VIIl de la convocatoria se ha definido cémo se van a valorar los Criterios de
Evaluacion del Anexo VII.

En particular para los criterios de seleccidon 1.2 a 1.5. se han establecido lo siguiente:

Criterios de Evaluaciéon Criterios de Valoraciéon
Experiencia inversora Gestora y/o . - n
1 . Experiencia inversora Gestora y/o equipo gestor
equipo gestor
Se valorara el nimero de fondos gestionados actualmento y con anterioridad por la
12 Experiencia previa del Equipo Gestor Gestora. En el caso de que se trate de un nueva Gestora, se tendra en cuenta aquellos
" |levantando fondos para ECR fondos en los que al menos dos miembros del personal ejecutivo del nuevo fondo
hubiesen participado.
. . Importe invertido en empresas de la Comunitat Valenciana en los ultimos 10 afios por la
Volumen invertido en empresas de la CVA . . : . P
1.3 alti 10 afi Gestora y/o el equipo gestor del fondo a través de otros vehiculos de inversiéon
(uttimos afios) gestionados por estos.
Numero de empresas de la CVA invertidas Numero de empresas. de la Comunitat ValenC|ana’|nvemdas en I0§ ultimos 1.0 anos”por
1.4 L ~ la Gestora y/o el equipo gestor del fondo a través de otros vehiculos de inversion
(Ultimos 10 afios) gestionados por estos.
NGmero de empresas CVA desinvertidas Numero de empresas. de la Comunitat ValenC|ana’|nvemdas en I0§ ultimos 1.0 anos”por
- . la Gestora y/o el equipo gestor del fondo a través de otros vehiculos de inversiéon
1.5 [con un multiplo bruto superior a 2x (Ult. 10 . ) - e
- gestionados por estos, en las que se ha logrado desinvertir con un mltiplo bruto de al
afios) menos 2 veces el importe invertido.

Para valorar el criterio 1.2. de experiencia previa del equipo gestor levantando fondos de
capital riesgo regulados, se tendra en cuenta también aquellos fondos en los que al menos
dos miembros del personal ejecutivo del nuevo fondo (socios y/o directores) hubiesen
trabajado conjuntamente, también como socios y/o directores de dichos fondos.

Por lo que respecta a los criterios del 1.3 al 1.5, para valorar la experiencia invirtiendo en
empresas de la Comunitat Valenciana en los ultimos 10 afios, se tendra en cuenta también
las inversiones realizadas por el equipo gestor del fondo (socios y/o directores) a través de
otros vehiculos de inversion, aunque estos no fueran regulados. Para ello, ademas de dar
completa informacion de las empresas valencianas invertidas en los ultimos 10 afos, se
debera aportar documentacion que acredite que, al menos dos miembros del personal
ejecutivo del nuevo fondo (socios y/o directores), estuvieron gestionando conjuntamente
dichos vehiculos de inversién, también en calidad de socio y/o director.
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e Duda en relacion articulo 8. g) Comisiones de gestion: cuando se establece que el
importe de los costes y las comisiones de gestién no podran exceder del 15% del importe
total de las contribuciones del programa desembolsadas a los perceptores finales, ¢a qué
costes y comisiones de gestidon se estan refiriendo? La duda surge por lo siguiente: si la
comision de gestion maxima establecida en el articulo 9 h) es el 2,5%, en un escenario
estandar de la vida de un fondo las comisiones totales superarian el 15%. Por tanto,
entendemos que las comisiones y gastos a los que se estan refiriendo en el articulo 8. g)
son distintos a los del articulo 9. h).

La limitaciéon del 15% de los costes y comisiones de gestion de los intermediarios
financieros del apartado 8.1.g) de la convocatoria esta circunscrita exclusivamente a su
elegibilidad como gasto subvencionable del Programa Comunitat Valenciana FEDER 2021-
2027, que finaliza el 31 de diciembre de 2029, independientemente de que el periodo de
inversion y de desinversién del fondo o sociedad de capital riesgo se extienda mas alla de
dicha fecha.

8.1.g) Comisiones de gestidon: El importe de los costes y las comisiones de gestion
que los intermediarios financieros pueden declarar como gastos subvencionables
del FEDER en los instrumentos de Capital Riesgo Crecimiento Sostenible, no
podran exceder del 15% del importe total de las contribuciones del programa
desembolsadas a los perceptores finales en forma de capital o cuasicapital.

El porcentaje del 15% maximo por comisiones y gastos establecido en el apartado 8.1.g)
de la convocatoria no limita, en ningun caso, el importe total de las comisiones por gestion
basicay de éxito que pueda cobrar las ECR seleccionadas durante la vida de los fondos o
sociedades de capitalriesgo en los que invierta el IVF.

Consultas del 2 de septiembre de 2024
e QUESTION1

Comisiones de gestion: El importe de los costes y las comisiones de gestion que los
intermediarios financieros pueden declarar como gastos subvencionables del FEDER en
los instrumentos de Capital Riesgo Crecimiento Sostenible, no podran exceder del 15% del
importe total de las contribuciones del programa desembolsadas a los perceptores finales
en forma de capital o cuasicapital

- ¢ Podrias concretar por favor el requisito del maximo en las comisiones de gestion
y costes? Utilizando un caso ilustrativo, en el supuesto de un fondo de 50M€ las
comisiones de gestidon y costes no podrian superar el 15% de los desembolsos en
las companias invertidas o no podrian superar el 15% sobre el 60% (FEDER)
desembolsado en las compahias invertidas? Adjuntamos tabla ilustrativa:

Tamano fondo 50.000.000
Comisiones de gestion y costes 10.000.000 20%
Desembolso en startups 40.000.000
15% sobre desembolsado en startups 6.000.000 15%

159% sobre el 60% feder desembolsado en startups 10.000.000
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La limitacion del 15% de los costes y comisiones de gestion de los intermediarios
financieros del apartado 8.1.g) de la convocatoria esta circunscrita exclusivamente a su
elegibilidad como gasto subvencionable del Programa Comunitat Valenciana FEDER 2021-
2027, que finaliza el 31 de diciembre de 2029, independientemente de que el periodo de
inversion y de desinversion del fondo o sociedad de capital riesgo se extienda mas alla de
dicha fecha.

8.1.g) Comisiones de gestidon: El importe de los costes y las comisiones de gestion
que los intermediarios financieros pueden declarar como gastos subvencionables
del FEDER en los instrumentos de Capital Riesgo Crecimiento Sostenible, no
podran exceder del 15% del importe total de las contribuciones del programa
desembolsadas a los perceptores finales en forma de capital o cuasicapital.

El porcentaje del 15% maximo por comisiones y gastos establecido en el apartado 8.1.g)
de la convocatoria no limita, en ningun caso, el importe total de las comisiones por gestion
basicay de éxito que pueda cobrar las ECR seleccionadas durante la vida de los fondos o
sociedades de capital riesgo en los que invierta el IVF.

QUESTION 2

En el caso que el Fondo disponga de 2 vehiculos paralelos como contempla la
convocatoria, ¢podra el IVF participar en cualquiera de ellos? ;Tanto en un FCRE como en
un FCRE SA?

Si, asies.
QUESTION 3
¢ Existe un limite minimo de puntuacion para ser elegible?

No se ha establecido una puntuacién minima en la aplicacion de los Criterios de
Evaluacion (Anexo VIII) para poder ser seleccionada.

En el punto 2.6 del apartado 14. Proceso de Seleccidn esta descrito el procedimiento de
reparto del presupuesto disponible para el instrumento.

2.6 Evaluadas las manifestaciones de interés, y a la vista del expediente y del
Informe de la Comision Técnica de Gestion, el presidente de la misma formulara
una propuesta de resolucion provisional, debidamente motivada. Para ello, se
ordenaran las solicitudes recibidas de mayor a menor puntuacion obtenida y se
seleccionaran por este orden las mejores propuestas, adjudicando el importe
solicitado por cada una de ellas hasta agotar el presupuesto disponible del FEDER
para al Instrumento Financiero Capital Riesgo Crecimiento Sostenible. La
propuesta de resolucion provisional incluird el importe y las condiciones de la
adjudicacion y sera elevada al Consejo Ejecutivo del IVF para su aprobacion
definitiva.
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Consultas del 9 de septiembre de 2024

e Hemos detectado una posible discrepancia en cuanto a la comisién basica mencionada
en diversos apartados del documento:

o En el Anexo IV, apartado 5.1, se indica una comision basica de hasta el 2,25%.

o Sin embargo, en el apartado 7.b, el Anexo Il (inciso 16) y el Anexo Xlll, se menciona
una comisién de hasta el 2,5%. ;Podrian confirmar si la comisién bésica maxima
esdel2,5%? Encasodequelacomisiondel 2,25% sea la correcta, ¢ seria suficiente
con la declaracion jurada de modificar el Reglamento del Fondo en tal sentido en
caso de que resultasemos elegidos como uno de los intermediarios financieros.

La comision basica de gestion maxima es del 2,50% segun lo establecido en la estipulacion
9.1.h) de la convocatoria. EL 2,25% que aparece en el apartado 5.1 del Anexo IV es un error.

La redaccion correcta del aparatado 5.1. del Anexo IV debe ser la siguiente:

5.1. Comision basica

La comisién de gestion no superara el 2,50% anual del capital comprometido
durante el periodo de inversion ni del capital invertido vivo durante el periodo de
desinversion.

e Siguiendo con la Remuneracion de la comisién gestora, en el Anexo VIl Valoracion de los
criterios de evaluacion, en su punto 4.1 “Comision de gestion anual...” entendemos que
hay una errata al indicar que se otorgara 1 punto a aquellas que sean menores a 2,50 %
cuando entendemos que deberia decir menor o igual a 2,5% que es el limite establecido en
la convocatoria. Para el caso de que no se estime la modificacién, seria suficiente con la
Declaracién jurada de modificar tal comisién por debajo del 2,5% en caso de resultar
adjudicatario.

No, no se trata de un error. La comisién de gestién maxima establecida en la estipulacién
9.1.h) de laconvocatoriaes del 2,50%. Si una entidad presenta una oferta con una comision
de gestion del 2,50%, el criterio de evaluacién 4.1 sera puntuado con 0 puntos.

Dado que no es necesario que la ECR esté ya autorizada y/o registrada en el momento de
la presentacidon de la manifestacion de interés (art. 6.1. de la convocatoria), aunque si
haber iniciado los tramites de autorizacién con la CNMV y este puede ser objeto de
modificaciones con respecto a la documentacidon inicial presentada, se admite la
posibilidad de presentar una declaracién jurada de modificar el Reglamento del Fondo en
tal sentido en caso de que resultase elegido como uno de los intermediarios financieros.

e Anexo VIl - Apartado 3.4. Fondos de inversidon que inviertan mayoritariamente en la
Comunidad Valenciana. Se requiere confirmacién sobre si para considerarse cumplido tal
criterio seria suficiente con la declaracién jurada de modificar el Reglamento del Fondo en
tal sentido en caso de que resultdsemos elegidos como uno de los intermediarios
financieros.
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Dado que no es necesario que la ECR esté ya autorizada y/o registrada en el momento de
la presentacidon de la manifestacion de interés (art. 6.1. de la convocatoria), aunque si
haber iniciado los tramites de autorizacién con la CNMV y este puede ser objeto de
modificaciones con respecto a la documentacién inicial presentada, se admite la
posibilidad de presentar una declaracién jurada de modificar el Reglamento del Fondo en
tal sentido en caso de que resultase elegido como uno de los intermediarios financieros.

En ese sentido, el compromiso de inversidn en empresas elegibles de la Comunitat
Valenciana del apartado 7 de la Propuesta Técnica (Anexo IV) debera estar acorde con el
compromiso de inversién mayoritaria en empresas de las Comunitat Valenciana,
establecido en el Reglamento del Fondo.

Si llegado el 31 de diciembre de 2029, el intermediario financiero no cumple con el
compromiso de inversidon en empresas de la Comunitat Valenciana de su oferta, segun los
términos establecidos en las letras k) y |) del articulo 9.1 de la Convocatoria, éste debera
indemnizar al IVF mediante la devolucién de las comisiones devengadas por la Gestora
correspondientes al IVF en relacién con su compromiso de inversion con la ECR, segun los
porcentajes que aparecen en el apartado 3 de la estipulacion 10 Penalidades de la
convocatoria.

Anexo VIII - Experiencia inversora Gestora y/o equipo gestor, apartado 1.1.: No se
entiende la relacion de la formula establecida entre las variables Xi 1.1y M 6.1*6 , “donde
Xies elvalor de la oferta "i"y "M" el valor correspondiente a la mejor oferta recibida”, ya que

en el apartado 6.1 no hay valor “M”

Se trata de un error. La referencia correcta debe ser M 1.1, que se corresponde con la mejor
oferta recibida para el criterio de evaluacion 1.1

Anexo VIII - Estrategia de Inversion: Apartado 3.3. Se requiere confirmacién sobre si para
considerarse un Fondo del articulo 8 seria suficiente con la declaracién jurada de modificar
el Reglamento del Fondo en tal sentido en caso de que resultdsemos elegidos como uno
de los intermediarios financieros.

Para poder valorar que un fondo se acoge al articulo 8 o 9 del del Reglamento (UE)
2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 (SFDR),
sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros, las entidades solicitantes deberan presentar con la Propuesta Técnica del
Fondo toda la documentacion que se deba divulgar en relaciéon con los mencionados
articulos del RFDR y su cumplimiento (apartado 4 del Anexo V).

Por tanto, no se admite la presentacidn de una declaracién jurada de modificar el
Reglamento del Fondo en tal sentido, en caso de que resultase elegido como uno de los
intermediarios financieros.

Anexo VIl - Apartado 6.2: En relacion con el "Compromiso de inversién en empresas de la
Comunitat Valenciana por encima del Importe de Inversién Solicitado", se solicita
especificar si la férmula presentada debe tenerse en cuenta el multiplo que supere el
importe comprometido o el nominal del importe en que la supere.
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Para valorar el criterio de evaluacion 6.2 Compromiso de inversién en empresas de la
Comunitat Valencia por encima del Importe de Inversiéon Solicitado del Anexo VIl se
aplicara la siguiente formula:

[ (Compromiso de Inversion en la CVA - Importe Solicitado) / Tamano Objetivo de la ECR ]

Como tamano objetivo se tomara la estructura total de la ECR, con independencia de los
vehiculos de inversion que la compongan, fondos o sociedades de capital riesgo, y como
compromiso de inversion en la CVA, la oferta presentada en la Propuesta Técnica (apartado
7 del Anexo IV) de compromiso de inversion en empresas de la Comunitat Valenciana que
cumplan los requisitos de elegibilidad del articulo 7 de la convocatoria, expresado en
euros.

e Anexo VIl apartado 6.1. Confirmacién de que es correcto que cuanto menos porcentaje
del Tamafo objetivo del Fondo se solicita, menor puntuacién se obtiene, ya que si se
solicita mas del 30% del Fondo se otorgan 15 puntos y si, por ejemplo en nuestro caso, se
solicita el tamafio maximo 5.000.000 €, sobre un tamafo objetivo de 20.000.000 €, se
obtiene una puntuacién de 12,5 puntos ((5/20)%/2) y si se pidieran 2 millones 4 puntos
((2/20)%/2)

Si, es correcta la interpretacion.

Consultas del 11 de septiembre de 2024

e “Los intermediarios financieros seleccionados asumiran un compromiso de inversién en
firme, a través de la ECR seleccionada, en empresas de la Comunitat Valenciana que sea
gasto elegible a efectos de FEDER de al menos dos veces el importe del compromiso de
inversion del IVF en el vehiculo de inversién. Los requisitos para que una operaciéon se
considere elegible a efectos de esta clausula son que la empresa invertida sea Pyme, tenga
sede social en la Comunitat Valenciana y cumplan el resto de los criterios de elegibilidad
de los destinatarios finales del Articulo 7.”

Concretamente:

i) ¢Qué se quiere decir exactamente con que el compromiso de inversion “sea
gasto elegible a efectos de FEDER de al menos dos veces el importe del
compromiso de inversion del IVF en el vehiculo de inversién”? Si pudieran
compartir un ejemplo con nosotros, se lo agradeceriamos;

Pongamos por ejemplo un fondo de capital riesgo con un tamano objetivo de
20 millones de euros. La entidad gestora del fondo tiene la intencién de
solicitar del IVF un compromiso de inversion de 3 millones de euros y en la
Propuesta Técnica de la oferta (apartado 7 del Anexo IV) comprometerse a
invertir 2,5 veces dicho compromiso de inversidn en empresas elegibles de la
Comunitat Valenciana (7,5 millones de euros), por encima delrequisito minimo
de 2 veces establecido en la apartado 9.1.j), con el objetivo de conseguir una
mejor puntuacion en el criterio de seleccion 6.2 de los Anexos Vil y VIII.
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De conformidad con el apartado 9.1.k) de la convocatoria, en el caso de que
sea seleccionada, la ECR debera realizar inversiones en empresas de la
Comunitat Valenciana elegibles por un importe de 7,5 millones, de los 20
millones que constituyen tamano objetivo delfondo, antes del 31 de diciembre
de 2029.

Si llegado el 31 de diciembre de 2029, el intermediario financiero no cumple
con el compromiso de inversion en empresas de la Comunitat Valenciana de
su oferta, segun los términos establecidos en las letras k) y ) del articulo 9.1 de
la Convocatoria, éste deberd indemnizar al IVF mediante la devolucidon de las
comisiones devengadas por la Gestora correspondientes al IVF en relacidon con
su compromiso de inversion con la ECR, segun los porcentajes que aparecen
en el apartado 3 de la estipulacidon 10 Penalidades de la convocatoria.

¢;Donde podemos encontrar los criterios de elegibilidad del Articulo 7 que
tienen que cumplir los destinatarios finales?

Estan definidos en el articulo 7 de la Convocatoria de Manifestaciéon de Interés.

http://www.ivf.gva.es/documents/16413/0/T%C3%A9rminos+convocatoria+M
I+capital+riesgo+crecimiento+sostenible/abd0fab1-758b-4c93-b2eb-
39a298f8c210

Valencia, 13 de septiembre de 2024
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Consultas del 13 de septiembre de 2024

e ;Se permite que se presente una manifestacion de interés para la convocatoria por una
sociedad mercantil (constituida conforme a la Ley de Sociedades de Capital) que mas
adelante obtenga la autorizacion de la CNMV como SGEIC, o cabe también la participacion
de una SGEIC de nueva creacidn, representada por sus promotores, que ha iniciado el
procedimiento (debidamente acreditado) de autorizaciéon ante la CNMV y cuya
constitucion mediante otorgamiento de escritura publica se producira en los plazos
establecidos en la convocatoria? En ambos casos considerando que dicha SGEIC
registrara una ECR (entidad de capital riesgo) autorizada por la CNMV que actuara como
intermediario financiero a efectos de la convocatoria de manifestaciéon de interés
cumpliendo con los plazos y demads establecidos en la convocatoria de manifestacion
de interés.

No se exige que el Solicitante en el momento de presentarse a la convocatoria se presenten
como una sociedad ya constituida y registrada en la CNMV como una SGEIC, por lo que
ambas opciones serian igualmente validas (art. 6.1 convocatoria). Lo que si que se exige es
que el Solicitante haya iniciado los correspondientes tramites de autorizacién (art. 6.2.
convocatoria).

6.1 Podran ostentar la condicion de intermediarios financieros las entidades
reguladas de capital riesgo autogestionadas o gestionadas por una sociedad
gestora de entidades de capital riesgo, constituidas o en tramite de constitucion,
interesadas en recibir fondos FEDER para la creacion de uno o varios Fondos o
Sociedades de Capital Riesgo o la dotacion de Entidades ya existentes en un pais
miembro de la OCDE.

6.2 Estas Entidades de Capital Riesgo debera estar autorizadas y registradas, o
haber iniciado los tramites de autorizacion, en la CNMV, o en otro érgano regulador
de la OCDE cuando la legislacién que le resulte de aplicacidn asi los exija.

Consultas del 18 de septiembre de 2024

e Tenemos una duda sobre uno de los requerimientos de la convocatoria. Queriamos
confirmar si es requisito imprescindible que los inversores participen a través de un ECR.
Nuestro modelo actual, con el que participamos en otras comunidades, se basa en un
modelo de coinversion pari pasus a través de otra estructura que les ayuda a mitigar su
riesgo. ;Considerais factible por lo tanto que la inversion de los socios no se realice a través
de un ECR?

Un requisito esencial del instrumento financiero propuesto es que la inversiéon del IVF se
realice “pari passu” con el resto de participes a través de una Entidad de Capital Riesgo
regulada, por lo que no es factible la alternativa propuesta.

Valencia, 20 de septiembre de 2024
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Consultas del 20 de septiembre de 2024

e Invirtiendo el IVF a través de una ECR, nos gustaria aclarar si los socios de capital privado
pueden entrar en la inversidn pari passu pero a través de otra estructura que les ayude a
mitigar su riesgo.

De conformidad con el apartado 6.4 de la convocatoria, se admite la presentacion de
estructuras de inversion formadas por sociedades y fondos de capital riesgo, siempre que
sus respectivas politicas de inversidon sean idénticas, apliquen las mismas comisiones,
compartan los mismos riesgos e incentivos y sus reglas de funcionamiento sean
equivalentes. Asimismo, en la letra e) del apartado 8.1 de la convocatoria se exige que la
inversion debe producirse “pari passu” entre los inversores publicos y privados. Ademas de
compartir los mismos riesgos e incentivos, los inversores privados no podran disponer de
ninguna condicion mas favorable que el inversor publico.

6.4 Podran igualmente admitirse estructuras de inversion formadas por sociedades
y fondos de capital riesgo, siempre que sus respectivas politicas de inversién sean
idénticas, apliquen las mismas comisiones, compartan [0S mismos riesgos e
incentivos y sus reglas de funcionamiento sean equivalentes. Estos fondos o
sociedades deberan invertir de forma sindicada, en proporcion a los respectivos
compromisos de inversion totales asumidos por los accionistas o participes de
cada uno de los vehiculos, y deberan estar regulados mediante un contrato de
coinversion.

8.1.e) Inversion privada: la inversion de este instrumento debe producirse “pari
passu” entre inversores publicos y privados, cumpliéndose, en todo caso, las
condiciones siguientes:

e |nversores publicos y privados deben compartir los mismos riesgos e
incentivos.

e [a inversion en los destinatarios finales debera realizarse de forma
simultanea entre el inversor publico y los privados, y a través de la misma
operacion de financiacion.

e [o0s inversores privados deben ser independientes de las empresas
beneficiarias.

e [lainversidn privada independiente serd, en todo momento, como minimo
del 30%.

e [osinversores privados no dispondran de ninguna condicién mas favorable
que elinversor publico.
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Consultas del 23 de septiembre de 2024

¢ Es factible presentar dos proyectos/fondos distintos de la misma sociedad gestora en
esta convocatoria? Estos vehiculos tienen un tamano, estrategia y equipo de inversion
diferenciados.

La convocatoria no lo prohibe; si bien, el importe solicitado por una misma sociedad

gestora no podra superar el importe maximo de 5 millones de euros establecido en la letra
i) del articulo 9.1 de la convocatoria.

9.1.i) El importe solicitado en la manifestacion de interés por parte de los
intermediarios financieros sera como minimo de 2 millones de euros y un maximo
de 5 millones de euros.

Valencia, 26 de septiembre de 2024
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