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ADMISION A NEGOCIACION DE 15.187.300 ACCIONES DE AYCO GRUPO
INMOBILIARIO, S.A. MEDIANTE UN AUMENTO DE CAPITAL POR
COMPENSACION DE CREDITOS POR UN IMPORTE EFECTIVO TOTAL DE
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Esta Nota de Valores, redactada segun el Anexo 12 del Reglamento Delegado (UE) 2019/980 de la Comisién, de 14 de marzo de 2019, que incluye
la Nota de Sintesis en su Titulo I, redactada de conformidad con el articulo 7 del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento y del Consejo, de 14
de junio de 2017, ha sido aprobada e inscrita en los registros oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 21 de noviembre de 2024.

La presente Nota de Valores es solo una de las partes que componen el Folleto elaborado por la Sociedad de conformidad con el Reglamento (UE)
2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, y se complementa con la Nota de Sintesis incluida en el Titulo I de la
Nota de Valores y con el Documento de Registro (segiin ha sido modificado por el suplemento de 13 de noviembre de 2024) de la Sociedad, inscrito
en los registros oficiales de la CNMV el 11 de julio de 2024, que puede consultarse, junto con el suplemento, en la pagina web corporativa de la
Sociedad (www.ayco.es) y en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es). La informacion contenida en estas paginas web no forma parte del folleto
informativo y no ha sido examinada o aprobada por la CNMV.


http://www.ayco.es/
http://www.cnmv.es)/

De conformidad con el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017,
el Folleto, compuesto por la presente Nota de Valores, la Nota de Sintesis incluida en el Titulo I de la Nota de
Valores y el Documento de Registro (segin ha sido modificado por el suplemento de 13 de noviembre de 2024
tendra un periodo de validez de 12 meses desde la fecha de inscripcion de la presente Nota de Valores en los
registros oficiales de la CNMV. No obstante, al referirse la presente Nota de Valores a la admisién a negociacion
de acciones de la Sociedad, su periodo de validez terminara con su admision a negociacién. Se advierte de que la
obligacion de incorporar un suplemento a los folletos informativos elaborados de conformidad con el referido
Reglamento (UE) 2017/1129, en el supuesto de que hayan tenido lugar nuevos factores significativos o se hayan
detectado errores materiales o inexactitudes graves, no se aplicara en caso de que el folleto informativo ya no sea
valido.
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NOTA DE SINTESIS DEL FOLLETO RELATIVO A LA ADMISION A NEGOCIACION DE 15.187.300
ACCIONES DE AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. MEDIANTE UN AUMENTO DE CAPITAL POR
COMPENSACION DE CREDITOS POR UN IMPORTE EFECTIVO TOTAL DE 4.556.190 EUROS.

La presente nota de sintesis (la “Nota de Sintesis”), redactada de conformidad con el articulo 7 del Reglamento (UE)
2017/1129 del Parlamento y del Consejo, de 14 de junio de 2017, es solo una de las partes del folleto elaborado por Ayco
Grupo Inmobiliario, S.A. (“Ayco”, el “Emisor” o la “Sociedad” y, conjuntamente con sus sociedades dependientes, el
“Grupo Ayco” o el “Grupo”). En este sentido, la Nota de Sintesis se complementa con (i) el documento de registro de
la Sociedad de 11 de julio de 2024, seglin ha sido modificado por el suplemento de 13 de noviembre de 2024
(conjuntamente, el “Documento de Registro”); (ii) la nota sobre valores para valores participativos de 21 de noviembre
de 2024 (1a “Nota de Valores”, junto con el Documento de Registro y la Nota de Sintesis, el “Folleto”), inscritos en los
registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”). EI Documento de Registro (y el
suplemento de 13 de noviembre de 2024) y la Nota de Valores pueden consultarse a través de la pagina web corporativa
de Ayco (enlace)! y en la pagina web de la CNMV (enlace)?.

SECCION 1—INTRODUCCION

DENOMINACION Y NUMERO INTERNACIONAL DE IDENTIFICACION DE LOS VALORES

Denominacion del emisor: Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. o abreviadamente, y en el ambito comercial, “Ayco”.

Numero de identificacion de los valores: las acciones de la Sociedad estan actualmente admitidas a negociacion en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao (en la modalidad de corros electrénicos) y su cédigo ISIN es el ES0152960045.

IDENTIDAD Y DATOS DE CONTACTO DEL EMISOR

Identidad del emisor: el nimero de identificacion fiscal (NIF) de Ayco es el A-28004240 y su identificador de entidad juridica
(c6digo LEI) es el 95980049KFSE6UNLSJS6.

Datos de contacto del emisor: los datos de contacto de Ayco son los siguientes:
- Calle Almagro 14, 28010 Madrid, Espafia.
- (+34) 91781 27 75.

- info@ayco.es.

IDENTIDAD Y DATOS DE CONTACTO DE LA AUTORIDAD COMPETENTE

Identidad de la autoridad competente que ha aprobado el folleto: CNMV.

Datos de contacto de la autoridad competente: los datos de contacto de la CNMV son los siguientes:
- Calle Edison, 4, 28006 Madrid, Espafa.

- 900535 015.

FECHA DE APROBACION DEL FOLLETO

El Folleto ha sido inscrito en los registros oficiales de la CNMV el 21 de noviembre de 2024.

ADVERTENCIAS

(a) La Nota de Sintesis debe leerse como introduccidn a la Nota de Valores y al Documento de Registro de Ayco.

(b) Toda decision de invertir en las Acciones Nuevas debe estar basada en la consideracion por parte del inversor del Folleto en su
conjunto.

(c) Elinversor podria perder total o parcialmente el capital invertido.

(d) Ante una eventual demanda sobre la informacidon contenida en el Folleto que se presente en un tribunal, el inversor demandante
podria, en virtud del Derecho nacional de un Estado Miembro del Espacio Econémico Europeo (EEE), tener que soportar los
gastos de la traduccion del Folleto antes de que dé comienzo el procedimiento judicial.

(e) Solo se exigira responsabilidad civil a las personas que hayan presentado la Nota de Sintesis, incluida cualquier traduccién del
mismo, y Unicamente cuando la Nota de Sintesis sea engafiosa, inexacta o incoherente en relacion con las demas partes del
Folleto, o no aporte, leida junto con las otras partes del Folleto, informacion esencial para ayudar a los inversores a la hora de
determinar si invierten o no en dichos valores.

SECCION 2—INFORMACION FUNDAMENTAL SOBRE EL EMISOR

¢ QUIEN ES EL EMISOR DE LOS VALORES?

Domicilio, forma juridica, identificador de entidad juridica, legislacion y pais de constitucion: Ayco es una sociedad anénima
constituida en Espafia. La Sociedad opera bajo Derecho espafiol y esté sujeta principalmente al régimen juridico establecido en el
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de
Sociedades de Capital”).

El identificador de entidad juridica del Emisor (codigo LEI) es el 95980049KFSE6UNLSJ86, y su domicilio social es calle Almagro
14, 28010 Madrid, Espafia.

1

La informacién disponible en estas paginas web, asi como la informacién disponible en las paginas web a las que se pudiera hacer referencia en el
Folleto, no forma parte del Folleto y no ha sido examinada o aprobada por la CNMV.


https://www.ayco.es/
http://www.cnmv.es/
mailto:info@ayco.es

Actividades principales: el objeto social de la Sociedad consiste, fundamentalmente, en “la adquisicién y promocion de inmuebles
de naturaleza urbana para su arrendamiento, incluyéndose la actividad de promocidn y rehabilitacion de edificios”. En este sentido,
la Sociedad es la cabecera del Grupo Ayco, cuya actividad principal consiste en la edificacién y la promocién de inmuebles en
Espafia.

Accionistas significativos: la siguiente tabla incluyen los accionistas significativos de la Sociedad a la fecha de la presente Nota de
Sintesis.

Num. derechos voto Num. derechos voto % sobre el total de

ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS® directos indirectos derechos de voto
José Antonio Castro Sousa.... - 15.187.300@ 45,72%
Joaquin Dulitzky - 2.817.710@) 8,48%
Mikael Gutiérrez Ruiz - 2.655.417¢) 7,99%
Spain Real Estate Partners LLC ... 1.449.870 - 4,36%
José Maria de Arcas Castro... 1.111.111 - 3,34%
- 1.083.333%) 3,26%

2.560.981 21.743.760 73,17%

(1) Accionistas con una participacion igual o superior al 3% en el capital social de la Sociedad.
(2) A través de Eurofondo, S.A.

(3) Através de Alpha Luna LLC.

(4) A través de Grupo Corporativo Laiman.

(5) A través de Shajme Capital Ltd (socio Unico de Rutaced LLC).

Fuente: Comunicaciones efectuadas a la CNMV (pagina web de la CNMV (enlace) consultada a la fecha de la presente Nota de Sintesis).

El 22 de junio de 2023, Eurofondo, S.A. (“Eurofondo) y Varia Structured Opportunities, S.A. (“VVaria”) formalizaron mediante un
contrato la compraventa de 4.556.190 euros del importe total del crédito que Varia tenia frente a la Sociedad con el objetivo de que
Eurofondo capitalizase posteriormente dicho importe del crédito en acciones de Ayco mediante la ejecucion de un aumento de
capital por compensacion de créditos por un importe nominal de 4.556.190 euros (el “Aumento por Compensacion”) (véase la
seccion 4 de la presente Nota de Sintesis). Tras la inscripcion de la escritura pablica relativa al Aumento por Compensacion el 5 de
julio de 2024, Eurofondo paso a ser titular de una participacion de un 49,40% de los derechos de voto de la Sociedad y, en
consecuencia, pasé a ostentar una participacion de control en Ayco a los efectos de lo dispuesto en el articulo 4 del Real Decreto
1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicion de valores. No obstante, Eurofondo no estaba
obligado a formular una oferta publica de adquisicion sobre la totalidad de las acciones de la Sociedad en la medida en que el 27 de
junio de 2024 obtuvo la exencidn por parte de la CNMV de la obligacion de formular una oferta pUblica de adquisicion. Ademas,
el 18 de noviembre de 2024, se ejecutd un aumento del capital social mediante aportaciones dinerarias con derecho de suscripcion
preferente y con prevision de suscripcion incompleta (el “Aumento Dinerario™) por un importe efectivo de 1.114.179,75 euros y,
por tanto, Eurofondo pas6 a ser titular de un 45,72% de los derechos de voto de la Sociedad, manteniendo una participacion de
control en Ayco a los efectos previstos en el articulo 4 del RD de OPAS.

Consejo de Administracion: la composicion del Consejo de Administracion de Ayco a la fecha de la presente Nota de Sintesis es
la siguiente:

Nombre Cargo Caracter Accionista que propuso nombramiento Fecha altimo nombramiento
D. José Maria de Arcas Castro................. Presidente®  Ejecutivo Alpha Luna LLC 21/06/2024
D. Eduardo Javier Escayol Consejero Otro externo® - 30/11/2021
D. José Antonio Castro Sousa.... ... Consejero  Dominical® Eurofondo, S.A. 26/06/2023
D. José Alejandro Castro Galvis............... Consejero Dominical® Eurofondo, S.A. 26/06/2023

(1) A lafecha de la presente Nota de Sintesis, la Sociedad carece de un Consejero coordinador. No obstante, la Sociedad tiene previsto designarlo en el plazo maximo
de 3 meses desde la fecha de inscripcion en el Registro Mercantil de la escritura publica del Aumento Dinerario.

(2) Fue nombrado Consejero con la categoria de “otro externo” en la medida en que en ejercicios anteriores represento en el Consejo de Administracion de la Sociedad
a Spain Real Estate Partners LLC, accionista significativo de la Sociedad en dicho momento.

(3) Con arreglo al acuerdo tercero de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 26 de junio de 2023, el Consejero fue nombrado con
la categoria de “otro externo” y, una vez se ejecutd el Aumento por Compensacion, adquirié la categoria de “dominical”.

Auditores: las cuentas anuales individuales y consolidadas correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2023 han
sido auditadas con informe favorable sin salvedades por Moore Ibérica de Auditoria, S.L.P., con domicilio social en Paseo de la
Castellana, 143, 7@ Planta, Edificio Cuzco Uno, 28046 Madrid, sociedad inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(ROAC) con el nimero S0359.

¢ CUAL ES LA INFORMACION FINANCIERA FUNDAMENTAL RELATIVA AL EMISOR?

Informacion financiera histérica: las siguientes tablas incluyen informacién financiera consolidada seleccionada de Ayco
correspondiente a los ejercicios 2023 y 2022.

31/12/2023 31/12/2022
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA SELECCIONADA Auditado  Var. 23-22 Auditado
(segun NIIF) (euros) (%) (euros)
Importe neto de la cifra de negocios.... 0,00 (100) 8.508.517,72
Resultado de explotacion (1.368.433,77) (277,93) 769.043,24
Resultado consolidado del €JErCICIO................cviveiiiiiiiici s (1.561.504,28) (396,64) (314.413,98)



https://www.cnmv.es/portal/Consultas/DerechosVoto/PS_AC_INI.aspx?nif=A-28004240

31/12/2023 31/12/2022

BALANCE CONSOLIDADO SELECCIONADO Auditado®  Var. 23-22 Auditado
(seglin NIIF) (euros) (%) (euros)
TOMAI BCTIVO ... 11.119.678,71 2,77) 11.437.048,38
Patrimonio neto 217.528,85 (87,77) 1.779.033,13
Deuda financiera neta® 9.526.382,48 8,74 8.760.386,19

(1) Secalcula como el sumatorio de las partidas del balance “proveedores”, “otros acreedores”, “deuda con entidades de crédito” y “otros pasivos financieros a corto plazo”, menos
“efectivo y otros activos liquidos equivalentes”.
(2) Ladeuda financiera neta no esta auditada.

31/12/2023 31/12/2022
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO Auditado  Var. 23-22 Auditado
(segun NIIF) (euros) (%) (euros)
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1.036.660,03) (57,70) 2.450.802,79
Flujos de efectivo de las actividades de inversion . -- - --
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 1.067.784,01 47,91 (2.050.045,95)

Las cuentas anuales individuales y consolidadas de Ayco correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2023 han sido
auditadas por Moore Ibérica de Auditoria, S.L.P. con informe favorable sin salvedades. No obstante, en los informes de auditoria
de las cuentas anuales individuales y consolidadas del ejercicio 2023 se incluye un apartado de incertidumbre material relacionada
con la empresa en funcionamiento. A continuacion, se incluye el citado apartado extraido de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2023:

“Llamamos la atencidn sobre determinados aspectos sefialados en la memoria consolidada adjunta:

- Nota 3.9) sobre las circunstancias que dificultan la capacidad del Grupo para seguir como empresa en funcionamiento junto
con sus factores mitigantes,

- Nota 14) en la que figura el desglose de la deuda financiera con vencimiento a corto plazo, asi como Nota 17.1) en la que
figura el desglose de la deuda a corto plazo y vencimientos con partes vinculadas y,

- Nota 11) que indica que practicamente la totalidad de las existencias inmobiliarias se encuentran hipotecadas.

Estas condiciones ponen de manifiesto la existencia de una incertidumbre significativa sobre la capacidad del Grupo para continuar
con sus operaciones como empresa en funcionamiento y por tanto sobre la posibilidad de recuperar sus activos y liquidar sus
pasivos en los plazos y por los importes por los que figuran registrados en el balance de situacién consolidado a 31 de diciembre
de 2023 adjunto. La continuidad de la compafiia esta condicionada al cumplimiento del plan de negocio elaborado por el Grupo,
en especial a la posibilidad de realizar nuevas inversiones y relanzar su actividad de promocion inmobiliaria, al éxito en el
desarrollo de las operaciones futuras sobre modificaciones estructurales y al apoyo financiero que reciba de sus accionistas o de
terceros fundamentalmente a través de ampliaciones de capital y préstamos participativos. Nuestra opinion no ha sido modificada
en relacion con esta cuestion.”

¢ CUALES SON LOS PRINCIPALES RIESGOS ESPECIFICOS DEL EMISOR?

A continuacion, se incluye una seleccion de los riesgos especificos relacionados con el Emisor que se contienen en el Documento
de Registro.

(1) Existencia de una incertidumbre material en la opinidn del auditor en relacidn con el principio de empresa en funcionamiento.

(2) Si las pérdidas generadas en los ultimos ejercicios se prolongasen en futuros ejercicios, la Sociedad podria verse inmersa en
una causa de disolucion.

(3) Uno de los principales activos del Grupo se encuentra hipotecado y, por tanto, en caso de que la Sociedad no pudiese atender
el pago de la deuda asociada al mismo, la hipoteca podria ejecutarse y la Sociedad podria perder este activo.

(4) Una parte significativa de las necesidades de financiacion del Grupo Ayco para el desarrollo de su actividad depende de su
capacidad de endeudamiento, que actualmente es muy limitada.

(5) Laactividad del Grupo Ayco depende de un ndmero reducido de activos que no generan ingresos.

(6) La actividad del Grupo Ayco podria verse afectada negativamente si no obtuviera los permisos, licencias y autorizaciones
necesarias para sus promociones en curso, o si se produjesen retrasos importantes para obtenerlos o una vez obtenidos fueran
impugnados.

(7) La Sociedad dispone de un equipo gestor muy reducido por lo que el seguimiento y la gestién diaria de sus actividades podria
experimentar dificultades y afectar negativamente a Ayco.

SECCION 3—INFORMACION FUNDAMENTAL SOBRE LOS VALORES

¢ CUALES SON LAS PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LOS VALORES?

Tipo, clase e ISIN: las acciones nuevas (las “Acciones Nuevas”) son acciones ordinarias de Ayco de 0,30 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en cuenta, de la misma clase y serie que las existentes, y otorgaran a sus
titulares los mismos derechos que tienen atribuidos actualmente los titulares de las acciones de la Sociedad en circulacion.

La Agencia Nacional de Codificacion de Valores (ANCV) ha asignado el codigo ISIN provisional ES0152960102 a las Acciones
Nuevas hasta que se equiparen a las acciones cotizadas de la Sociedad una vez que aquéllas sean admitidas a negociacion.

Moneda, denominacion, valor nominal y namero de valores emitidos: la Sociedad tiene previsto admitir a negociacion
15.187.300 Acciones Nuevas de 0,30 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las acciones de la
Sociedad actualmente en circulacion. Las Acciones Nuevas se emitieron en euros (€).




Derechos inherentes a los valores: las Acciones Nuevas otorgaran a sus titulares los derechos previstos para los accionistas en la
Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de Ayco, tales como: (i) a dividendos; (ii) de asistencia y voto en las Juntas
Generales de Accionistas; (iii) de suscripcion preferente y asignacion gratuita en la oferta de suscripcion de valores de la misma
clase; (iv) de participacion en los beneficios del Emisor; (v) de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion; y (vi)
de informacion.

Prelacion de valores: las Acciones Nuevas otorgaran el derecho a participar en el patrimonio resultante de la liquidacion de la
Sociedad en los mismos términos que las restantes acciones de la Sociedad, una vez satisfechos los derechos correspondientes a sus
acreedores, de acuerdo con lo previsto en la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.

Restricciones a la libre negociabilidad de los valores: no existe restriccién alguna a la libre transmisibilidad de las Acciones
Nuevas.

Politica de dividendos y de distribucion de resultados: Ayco no ha adoptado ninguna politica concreta en materia de distribucién
de dividendos o de remuneracién de los accionistas, ni existe ninguna restriccion al respecto derivada de las condiciones de
financiacidn, al margen de las restricciones contenidas en la normativa aplicable. Adicionalmente, Ayco no ha repartido dividendos
durante los Gltimos ejercicios ni prevé repartir dividendos en el corto plazo. La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su
reunion celebrada el 17 de junio de 2024, aprobé la aplicacidn del resultado propuesta por el Consejo de Administracion, integrando
las pérdidas del ejercicio en la partida de resultados negativos de ejercicios anteriores.

¢ DONDE SE NEGOCIARAN LOS VALORES?

La Sociedad ha solicitado la admision a negociacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y
Bilbao (en la modalidad de corros electronicos). Adicionalmente, como parte del plan de crecimiento de la Sociedad, Ayco
contempla la posibilidad de solicitar la admision a negociacion de la totalidad de las acciones en el Mercado Continuo durante los
18 meses siguientes al cierre del proceso de capitalizacion actual.

¢ CUALES SON LOS PRINCIPALES RIESGOS ESPECIFICOS DE LOS VALORES?

A continuacion, se incluye una seleccion de los riesgos especificos relacionados con las Acciones Nuevas que se contienen en la
Nota de Valores.

(1) Lailiquidez de las acciones de la Sociedad y de los derechos de suscripcion preferente podria dificultar su venta en el mercado.
Adicionalmente, las acciones de Ayco han estado suspendidas de negociacion desde el 30 de junio de 2022 hasta el 28 de
junio de 2024.

(2) El precio de cotizacién de las acciones de Ayco puede ser volatil, lo que podria ocasionar que los inversores no pudiesen
vender sus acciones a un precio igual o superior al que se emiten las Acciones Nuevas.

SECCION 4—INFORMACION FUNDAMENTAL SOBRE LA ADMISION

¢EN QUE CONDICIONES Y PLAZOS PUEDO INVERTIR EN ESTE VALOR?

Importe total: el Aumento por Compensacion se realizé por un importe nominal total de 4.556.190 euros. Las Acciones Nuevas se
emitieron sin prima de emision y, por tanto, el precio de emisidn unitario es de 0,30 euros por cada Accion Nueva (el “Precio de
Suscripcion”). Las Acciones Nuevas representaban un 97,64% del capital de Ayco antes del Aumento por Compensacion, un
49,40% del capital social después de su ejecucion e inscripcién de la escritura pablica el 5 de julio de 2024 y un 45,72% del capital
social tras ejecutarse el Aumento Dinerario.

Inicio de negociacion de las Acciones Nuevas: El 22 de noviembre de 2024 esta estimado que sea el dia de inicio de negociacion
de las Acciones Nuevas.

Gastos: esta previsto que los gastos derivados del Aumento por Compensacion y de la admision a negociacion de las Acciones
Nuevas asciendan a un total de, aproximadamente, 72.100 euros, representativos de, aproximadamente, el 1,58% del importe bruto
del Aumento por Compensacion.

¢ POR QUE SE HA ELABORADO ESTE FOLLETO?

Motivos del Aumento por Compensacion: el objetivo del Aumento por Compensacion fue, principalmente, la cancelacion de la
deuda existente con el objeto de fortalecer la estructura de capital y financiera a largo plazo de la Sociedad, de forma que le
permitiese, entre otros, reducir el nivel de endeudamiento y, junto con el Aumento Dinerario, hacer frente a los compromisos
financieros, asi como continuar con la reestructuracion de la Sociedad, financiar el desarrollo de los proyectos en cartera y acometer
Nnuevos proyectos o inversiones.

Importe neto estimado de los ingresos: no aplicable. En la medida en que el Aumento por Compensacion se ha llevado a cabo
mediante la capitalizacion del crédito que Eurofondo tenia frente a la Sociedad, no se han generado ingresos a favor de Ayco.

Aseguramiento: no aplicable.

Posibles conflictos de intereses importantes para la admision: no existen.




Il. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

Antes de tomar la decision de realizar una inversion en las acciones de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. (“Ayco”,
el “Emisor” o la “Sociedad” y, conjuntamente con sus sociedades dependientes, el “Grupo Ayco” o el “Grupo”),
los accionistas y/o potenciales inversores deberan sopesar detenidamente los factores de riesgo que se exponen a
continuacidn, ademas de los factores de riesgo propios del Grupo Ayco y de su sector de actividad que se incluyen
en la seccion Il del documento de registro de la Sociedad inscrito en los registros oficiales de la Comision Nacional
del Mercado de Valores (la “CNMV™) el 11 de julio de 2024 (el “Documento de Registro™).

No obstante, actualmente hay otros riesgos que, por considerarse de menor importancia o por tratarse de riesgos
de tipo genérico, no se han incluido en esta seccion de la presente nota sobre valores para valores participativos
(la “Nota de Valores”) de conformidad con lo previsto en el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta pablica o admisién
a cotizacion de valores en un mercado regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE (el “Reglamento
de Folletos™). Asi, por ejemplo, no se han incluido: (i) cualquier retraso en la admisién a negociacion de las
Acciones Nuevas (segun se definen en el punto 4.1) podria limitar significativamente su liquidez y dificultaria su
venta hasta que fueran admitidas a negociacion; (ii) los accionistas de paises con divisas distintas del euro pueden
tener un riesgo de inversién adicional ligado a las variaciones de los tipos de cambio relacionados con la tenencia
de las acciones de Ayco; (iii) los accionistas extranjeros podrian ver limitada su capacidad de emprender acciones
legales o ejecutar resoluciones frente a la Sociedad o frente a los miembros de su Consejo de Administracion; y
(iv) los inversores extranjeros pueden verse afectados por el régimen de control de inversiones extranjeras directas
en sociedades espafiolas.

Cualquiera de estos riesgos, si se materializase, podria llegar a tener un impacto sustancial negativo en las
actividades, los resultados y/o la situacién financiera del Grupo Ayco, asi como en el precio de cotizacion de las
acciones de la Sociedad, que se encuentran admitidas a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona
y Bilbao (en la modalidad de corros electrénicos). Ademas, en el futuro, riesgos actualmente desconocidos 0 no
considerados como relevantes en el momento actual por la Sociedad podrian tener, asimismo, un impacto
sustancial negativo en las actividades, los resultados y/o la situacion financiera del Grupo, asi como en el precio
de cotizacion de las acciones de la Sociedad. La materializacion de cualquiera de estos riesgos podria conllevar,
asimismo, una peérdida total o parcial de la inversién realizada por los accionistas y/o potenciales inversores.

1. Lailiquidez de las acciones podria dificultar su venta en el mercado, especialmente porque las acciones
han estado suspendidas de negociacién desde el 30 de junio de 2022 hasta el 28 de junio de 2024.

Las acciones de Ayco estan admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y Bilbao, en
la modalidad de corros electronicos. Se trata de una plataforma de negociacidn que nace del traspaso realizado en
julio de 2009 de los valores de renta variable que cotizaban en los antiguos corros de viva voz a un sistema de
contratacion electronica, en la modalidad fixing. Actualmente, Unicamente 8 compafiias siguen cotizando en la
modalidad de corros electronicos. Se trata de una plataforma con un volumen de negociacion muy inferior al
Sistema de Interconexion Bursétil (SIBE) y, por tanto, puede resultar poco atractivo para los inversores decidir
invertir en una compafiia que cotiza en dicha modalidad.

Ademaés, las acciones de Ayco han estado suspendidas de negociacion desde el 30 de junio de 2022 hasta el 28 de
junio de 2024 (inclusive) por entender la CNMV que concurrian circunstancias que podian perturbar el normal
desarrollo de las operaciones sobre sus acciones. Por tanto, la liquidez de las acciones de la Sociedad ha sido
préacticamente nula en los ultimos afios.



A continuacidn, a modo ilustrativo, se incluye una tabla con los Unicos dias en los que hubo negociacién de las
acciones de la Sociedad en el ejercicio 2021, en el ejercicio 2022 (hasta la suspensién de negociacién de las
acciones el 30 de junio de 2022) y en el ejercicio 2024 (tras el levantamiento de la suspensién de negociacion de
las acciones el 28 de junio de 2024) en el cual, a la fecha de la presente Nota de Valores, no ha habido ningin dia
en el que haya habido negociacion de las acciones de Ayco.

FECHA VOLUMEN EFECTIVO PRECIO CIERRE DIA ANTERIOR | PRECIO CIERRE
08/02/2021 800 800 0,96 1

01/09/2021 301 271,50 1 0,90
30/12/2022 800 696 0,90 0,87
24/01/2022 150 130,5 0,87 0,87
07/02/2022 1.883 1.280,44 0,87 0,68
02/03/2022 1.918 1.304,24 0,68 0,68

TOTAL 5.852 4.482,68 - -

En este sentido, no existen garantias respecto al volumen de contratacion que alcanzaran las Acciones Nuevas de
la Sociedad ni respecto a su nivel de liquidez. La inversién en acciones de la Sociedad podria conllevar, por tanto,
una liquidez significativamente menor que la inversion en otras compafiias de mayor tamafio cuyas acciones se
encuentren admitidas a negociacion en el Mercado Continuo. En consecuencia, aquellos accionistas que inviertan
en acciones de la Sociedad podrian tener dificultades para realizar una desinversion por no encontrar contrapartida
para sus acciones.

2. Elprecio de cotizacién de las acciones de Ayco puede ser volatil, lo que podria ocasionar que los inversores
no pudiesen vender sus acciones a un precio igual o superior al que se emiten las Acciones Nuevas.

La Sociedad no puede asegurar que las Acciones Nuevas emitidas en el Aumento por Compensacién (segun se
define en el punto 3.2) vayan a cotizar en un futuro a un precio igual o superior al precio de suscripcion, esto es, a
0,30 euros por cada Accion Nueva (el “Precio de Suscripcion”). El reducido volumen de negociacion de las
acciones de la Sociedad (véase factor de riesgo num. 1), asi como su cotizacion por debajo de 1 euro, puede
producir alteraciones significativas en el precio de cotizacidn de las acciones de Ayco cuando se introducen
ordenes por un volumen superior al habitual, sin que ello sea directamente atribuible a la evolucién del negocio o
a la situacién econdmica, financiera o patrimonial de la Sociedad.

Adicionalmente, aun en el supuesto de que las acciones de la Sociedad estuvieran en un futuro admitidas a
negociacién en el Mercado Continuo, el precio de cotizacion de las acciones de Ayco puede experimentar
oscilaciones relevantes en periodos de tiempo breves debido a multiples factores, entre los que se cuentan: (i) la
concentracion del accionariado de Ayco; (ii) los resultados de explotacién o la situacion financiera real o prevista
de Ayco; (iii) la evolucion del sector en el que opera; (iv) cambios en las recomendaciones de los analistas
bursétiles; (v) la situacion de los mercados financieros espafioles e internacionales; (vi) operaciones de venta de
acciones de la Sociedad o la percepcion de que éstas pudieran realizarse; (vii) un reducido volumen de contratacion
de las acciones; (viii) la percepcion sobre el éxito o el impacto del Aumento por Compensacion; (ix) cualquier
publicidad negativa; (X) cambios en el marco legal y regulatorio en el que opera Ayco; y (xi) otros eventos y
factores dentro o fuera del control de la Sociedad. Asimismao, el precio de cotizacion de las acciones de un emisor
esta sujeto, generalmente, a una mayor volatilidad durante el periodo de tiempo inmediatamente posterior a la
emision de nuevas acciones. Todo ello podria tener un impacto sustancial negativo en el precio de cotizacién de
las acciones de la Sociedad e impedir a los inversores vender sus acciones en el mercado a un precio igual o
superior al precio al que las adquirieron.

A lo largo de los Gltimos afios, los mercados de valores en Espafia y en el resto del mundo han sufrido una
importante volatilidad en los precios de cotizacion y en los volimenes de contratacion que, con frecuencia, no esta
relacionada con el rendimiento operativo subyacente de las sociedades correspondientes. Esta volatilidad podria
afectar negativamente al precio de cotizacidn de las acciones de la Sociedad con independencia de sus resultados
y situacién financiera, pudiendo impedir a los inversores vender sus acciones de la Sociedad en el mercado a un
precio igual o superior al Precio de Suscripcion.



3. La Sociedad no prevé que en el futuro vaya a distribuir dividendos

Ayco no ha establecido una politica de reparto de dividendos y durante los Gltimos ejercicios no ha repartido
dividendos, habida cuenta de que la Sociedad ha presentado pérdidas consolidadas en ellos (véase el factor de
riesgo “Si las pérdidas generadas en los Ultimos ejercicios se prolongasen en futuros ejercicios, la Sociedad podria
verse inmersa en una causa de disoluciéon” del Documento de Registro). Esto se debe principalmente a que la
Sociedad considera que, dada la situacién actual de Ayco, es prioritaria la reinversion de los recursos financieros
que se obtengan en el corto/medio plazo. Adicionalmente, de conformidad con lo previsto en el texto refundido de
la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de
Sociedades de Capital”), la Sociedad no podra repartir dividendos en tanto la reserva legal no alcance el 10% del
capital social. A 30 de junio de 2024, la reserva legal representaba un 2,14% del capital social.

En cualquier caso, el pago de dividendos que, eventualmente, acuerde en un futuro estara sujeto al cumplimiento
de los requisitos derivados de la Ley de Sociedades de Capital y dependera de diversos factores, tales como la
evolucién de sus negocios, su resultado de explotacion y las necesidades de liquidez. Por tanto, la Sociedad no
prevé pagar dividendos en el corto plazo y no puede garantizar que en el futuro vaya a pagar dividendos o que, en
caso de hacerlo, los dividendos vayan a aumentar progresivamente con el tiempo.

4. Agquellos accionistas que no ejerciten sus derechos de suscripcion preferente en futuros aumentos de
capital veran diluida su participacién en el capital de Ayco.

La Sociedad recibi6 en noviembre de 2023 un préstamo participativo por parte de Eurofondo, S.A. (“Eurofondo)
por un importe total de 800.000 euros y fecha de vencimiento (tras prorrogar el vencimiento inicial) el 30 de junio
de 2025 (prorrogable tacitamente por anualidades sucesivas), en virtud del cual éste puede solicitar a Ayco que el
capital pendiente de pago y los intereses devengados y pendientes de pago sean abonados mediante su conversion
en acciones de la Sociedad, valorando las acciones con un descuento el 12% sobre el precio medio de cotizacion
de las acciones de la Sociedad durante las 20 sesiones bursatiles previas a la solicitud de conversién. Por tanto, en
caso de que Eurofondo solicitase dicha conversidn, los accionistas actuales de la Sociedad verian también diluida
su participacion.

Asimismo, la Sociedad tiene previsto realizar un nuevo aumento de capital a lo largo del primer semestre de 2025
con reconocimiento del derecho de suscripcion preferente por un importe efectivo de 20 millones de euros. En
caso de que los accionistas de la Sociedad no ejercitasen los derechos de suscripcion preferente que les
correspondiesen en dicho aumento de capital, veran diluida su participacién en el capital de la Sociedad. No
obstante, a fecha de la presente Nota de Valores, dicho aumento de capital dinerario no se ha acordado por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad y, por tanto, no existe un compromiso firme de llevarlo a cabo.

Por todo ello, en caso de que los accionistas de la Sociedad no ejercitasen los derechos de suscripcion preferente
que les correspondan en futuros aumentos de capital o en futuras emisiones de instrumentos convertibles, veran
diluida su participacion en el capital de la Sociedad.

5. Las ventas de acciones de la Sociedad, o la percepcion de que éstas puedan realizarse, podria afectar
negativamente al precio de la accién de Ayco.

La venta de un nimero significativo de acciones de Ayco en el mercado, o la percepcidn por parte del mercado de
que tales ventas podrian ocurrir, podria afectar negativamente al precio de cotizacion de las acciones, al mercado
de sus acciones y a su capacidad para obtener capital adicional mediante futuras emisiones de acciones.

Ademas, ninguno de los accionistas significativos de Ayco ha suscrito ningun tipo de compromiso de no
disposicion (lock-up) de acciones. Por tanto, la Sociedad no puede prever si los accionistas significativos de la
Sociedad venderdn un namero significativo de acciones, lo cual podria afectar negativamente al precio de
cotizacion de las acciones de Ayco.
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I11.  INFORMACION DE LOS VALORES (NOTA SOBRE VALORES PARA EMISIONES
SECUNDARIAS DE VALORES PARTICIPATIVOS)

El folleto informativo esta compuesto por la Nota de Valores, la nota de sintesis incluida en el Titulo | de la Nota
de Valores (la “Nota de Sintesis”) y el Documento de Registro de la Sociedad (conjuntamente, el “Folleto”).

1. PERSONAS RESPONSABLES, INFORMACION SOBRE TERCEROS, INFORMES DE
EXPERTOS Y APROBACION DE LA AUTORIDAD COMPETENTE.

1.1 Identificacion de las personas responsables

D. José Maria de Arcas Castro en nombre y representacion de Ayco, en calidad de primer ejecutivo de la Sociedad
en virtud de los poderes otorgados por el Consejo de Administracién de la Sociedad en su reunién de 28 de mayo
de 2018, asume la responsabilidad por el contenido de la presente Nota de Valores.

1.2 Declaracién de las personas responsables confirmando la veracidad de la informacién contenida
en la nota sobre valores.

D. José Maria de Arcas Castro declara que, segun su conocimiento, la informacion contenida en la presente Nota
de Valores es conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

13 Declaraciones o informes atribuidos a personas en calidad de experto
No existen.

14 Veracidad y exactitud de la informacién que proceda de un tercero
No procede.

15 Aprobacion por parte de la autoridad competente

Se deja constancia de que:

(i) La presente Nota de Valores ha sido aprobada por la CNMV en su condicién de autoridad competente
espafiola conforme al Reglamento de Folletos.

(i) La CNMV unicamente aprueba la presente Nota de Valores en la medida en que alcanza los niveles de
exhaustividad, coherencia e inteligibilidad exigidos en el Reglamento de Folletos.

(iii) Dicha aprobacion no debe considerarse como un refrendo de la calidad de los valores a los que se refiere la
presente Nota de Valores.

(iv) Los inversores deben evaluar por si mismos la idoneidad de invertir en dichos valores.

(v) La presente Nota de Valores ha sido elaborada como parte de un “folleto simplificado” de conformidad con
el articulo 14 del Reglamento de Folletos.

2. FACTORES DE RIESGO DE LOS VALORES

Véase Seccion Il—“Factores de riesgo de los valores”.

3. INFORMACION ESENCIAL

3.1 Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la admisién

La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ningln interés entre Ayco y las entidades participantes en
admision a negociacion de las Acciones Nuevas que se mencionan en el punto 10.1 de la Nota de Valores, salvo
la relacién estrictamente profesional derivada del correspondiente asesoramiento.
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3.2 Motivos de la oferta y destino de los ingresos

La presente Nota de Valores tiene como objeto la admision a negociacion de las Acciones Nuevas que la
Sociedad emitié con ocasion de la ejecucion de un aumento de capital por compensacion de créditos por un
importe nominal total de 4.556.190 euros mediante la emision de 15.187.300 nuevas acciones ordinarias (el
“Aumento por Compensacién”). EI Aumento por Compensacion no constituye una oferta publica de valores
de conformidad con el Reglamento de Folletos ni supone una obtencion de ingresos para la Sociedad. No
obstante, a continuacidn se incluye un explicacion de los motivos del Aumento por Compensacion.

Durante los ltimos ejercicios el Grupo Ayco ha incurrido en pérdidas significativas que supusieron que se
encontrase en una situacion de desequilibrio patrimonial, de modo que el 30 de junio de 2022 el Consejo de
Administracién de la Sociedad acordé el inicio de un procedimiento preconcursal con el objeto de alcanzar un
acuerdo de refinanciacion con los principales acreedores que la Sociedad tenia en ese momento. En este sentido,
para revertir esta situacion, la Sociedad realiz6 una importante reestructuracion de su cartera de activos
inmobiliarios mediante la enajenacion a terceros de una parte significativa de éstos con margen suficiente que le
permitié desistir el 26 de octubre de 2022 de la situacion preconcursal, asi como la cancelacién de deuda
financiera y la reduccion del gasto financiero asociado a la misma.

A 31 de diciembre de 2022, Ayco tenia un crédito pendiente de pago a favor de Varia Structured Opportunities,
S.A. (“Varia”) que ascendia a 4.756.189,20 euros. El 24 de diciembre de 2022, la Sociedad suscribié un acuerdo
con Varia 'y Eurofondo mediante el cual Eurofondo se comprometié a adquirir 4.556.190 euros de dicho crédito
a Varia para posteriormente capitalizarlo mediante un aumento de capital por compensacion de créditos. En
relacion con el importe restante de este crédito (i.e.199.999,20 euros) pendiente de pago a Varia, el 22 de junio
de 2023, Ayco se comprometio con Varia al pago de esta cantidad redondeada a 200.000 euros, en el caso de
que se devenguen unos derechos de cobro por importe de hasta 1.850.000 euros que Ayco se reservo en mayo
de 2019 con ocasion de la venta a Intriva Capital del Hotel Byblos.

Asimismo, el 22 de junio de 2023, Eurofondo y Varia formalizaron mediante un contrato la compraventa de
4.556.190 euros del importe total del crédito que Varia tenia frente a la Sociedad (la “Compraventa del
Crédito”) con el objetivo de que Eurofondo capitalizase posteriormente dicho importe del crédito en acciones
de Ayco mediante la ejecucion de un aumento de capital por compensacién de créditos por un importe nominal
de 4.556.190 euros. El precio de la Compraventa del Crédito se fijo en un importe total de 2.600.000 euros. De
dicho importe, el contrato de la Compraventa del Crédito establecia que Eurofondo debia pagar en efectivo
2.400.000 euros y que los 200.000 euros restantes se abonarian mediante la entrega a Varia de 666.667 acciones
de Ayco, representativas de un 2,01% del capital social a la fecha de la presente Nota de Valores.

No obstante, la referida capitalizacion estaba sujeta a que (i) la Junta General de Accionistas de la Sociedad
acordase el aumento de capital por compensacion de créditos; y (ii) la Comision Nacional del Mercado de
Valores (la “CNMV?”) concediese a Eurofondo la exencion de la obligacion de formular una oferta ptiblica de
adquisicion (“OPA”) de acciones (la “Dispensa”) prevista en el articulo 8 d) del Real Decreto 1066/2007, de 27
de julio, sobre el régimen de las ofertas ptblicas de adquisicion de valores (el “RD de OPAS”), en la medida en
que, tras el aumento de capital por compensacion de créditos, Eurofondo pasaria a ser titular de una participacién
de control a los efectos de lo dispuesto en el articulo 4 del RD de OPAS. Conforme al articulo 8 d) del RD de
OPAS indicado, no es obligatoria la formulacion de una OPA en “adquisiciones u otras operaciones procedentes
de la conversion o capitalizacién de créditos en acciones de sociedades cotizadas cuya viabilidad financiera
esté en peligro grave e inminente, aunque no esté en concurso, siempre que se trate de operaciones concebidas
para garantizar la recuperacion financiera a largo plazo de la sociedad”.

En relacion con la primera de las condiciones de la Compraventa del Crédito, el Consejo de Administracion de
la Sociedad celebrado el 29 de enero de 2023 acordd proponer a la Junta General de Accionistas de la Sociedad
un aumento de capital social mediante la compensacion de créditos. En este sentido, la Junta General celebrada
el 26 de junio de 2023 aprobd el Aumento por Compensacion. Respecto a la segunda de las condiciones, la
Dispensa fue concedida por la CNMV el 27 de junio 2024, tras comprobar la CNMV la concurrencia de los
requisitos previstos en el articulo 8 d) del RD de OPAS antes sefialados. Una vez cumplidas ambas condiciones,
la Sociedad otorg6 el 2 de julio de 2024 la escritura publica relativa al Aumento por Compensacion, que fue
inscrita en el Registro Mercantil el 5 de julio 2024. Por tanto, Eurofondo paso a ser titular de un 49,40% de los
derechos de voto de la Sociedad. En cuanto a la entrega a Varia de las 666.667 acciones de Ayco, Eurofondo
disponia hasta el 2 de septiembre de 2024 para transmitir a Varia las 666.667 acciones de Ayco. Como garantia
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de dicha transmision de acciones, Eurofondo constituy6 el 3 de julio de 2024 un deposito notarial a favor de
Varia por importe de 200.000 euros. En este sentido, dado que Eurofondo finalmente no transmitié a Varia las
666.667 acciones de Ayco, los 200.000 euros que estaban en deposito notarial fueron entregados a favor de
Varia.

Por otro lado, la Junta General de Accionistas celebrada el 26 de junio de 2023 también aprobd autorizar al Consejo
de Administracion para, dentro del plazo maximo de 1 afio y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 297.1.a)
de la Ley de Sociedades de Capital, aumentase el capital social por un importe efectivo (nominal mas prima) de
12.000.000 euros. En este sentido, el Consejo de Administracion de Ayco acordé el 5 de junio de 2024 ejecutar
un aumento del capital social mediante aportaciones dinerarias, con reconocimiento del derecho de suscripcion
preferente y prevision de suscripcion incompleta (el “Aumento Dinerario”) por un importe efectivo total maximo
de 11.999.999,70 euros mediante la emision de 26.666.666 acciones ordinarias de Ayco de 0,30 euros de valor
nominal y una prima de emision por accién de 0,15 euros cada una de ellas, y que se ejecut6 el 18 de noviembre
de 2024 por un importe efectivo total de 1.114.179,75 euros.

El objetivo del Aumento por Compensacion fue, principalmente, la cancelacion de la deuda existente con el objeto
de fortalecer la estructura de capital y financiera a largo plazo de la Sociedad, de forma que le permitiese, entre
otros, reducir el nivel de endeudamiento y, junto con el Aumento Dinerario, hacer frente a los compromisos
financieros, asi como continuar con la reestructuracion de la Sociedad, financiar el desarrollo de los proyectos en
cartera y acometer nuevos proyectos o inversiones.

3.3 Declaracioén sobre el capital de explotacién

Ayco considera que, a 30 de junio de 2024, no dispone del capital de explotacién suficiente para hacer frente a sus
actuales necesidades de negocio para, al menos, los proximos 12 meses y, por tanto, tendra que optar por otras
vias de financiacién alternativas. Entre ellas, la Sociedad est4 valorando la emision de distintos instrumentos
financieros con la finalidad de obtener recursos financieros suficientes para continuar con su actividad.

Déficit y calendario

La Sociedad presentd perdidas consolidadas a 31 de diciembre de 2023 por importe de 1.561.504,28 euros, asi
como durante los ejercicios 2022, 2021 y 2020 por importe de 314.413,98 euros, 1.654.531,01 euros y
1.744.488,50 euros, respectivamente.

Asimismo, a pesar las iniciativas encaminadas a reducir el nivel de endeudamiento, a 31 de diciembre de 2023 la
Sociedad tenia un pasivo corriente consolidado por importe de 10.566.511,20 euros, que representaba un 95,75%
del valor neto contable del activo corriente a dicha fecha (11.035.302,01 euros). No obstante, a 30 de junio de
2024, la deuda financiera de la Sociedad era de 6.918.782,75 euros, que representaba el 81,19% del valor neto
contable del activo corriente a 30 de junio de 2024 (8.520.921,06 euros).

El fondo de maniobra? a 30 de junio de 2024 y a 31 de diciembre de 2023 era de 6.861,69 euros y 468.790,81
euros, respectivamente. Por tanto, el fondo de maniobra consolidado a 30 de junio de 2024 pasé a ser negativo
debido fundamentalmente a las pérdidas del primer semestre de 2024 que produjeron una disminucion de la
tesoreria.

2 Medida Alternativa de Rendimiento. En la tabla siguiente se incluye el desglose del fondo de maniobra.
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La tabla siguiente recoge el fondo de maniobra a 30 de junio de 2024 y a 31 de diciembre de 2023.

30/06/2024 31/12/2023
FONDO DE MANIOBRA No auditado (€) Auditado (€)
EXISTENCHAS -...vvvvvsteriee st 7.912.513,85 7.763.678,85
Deudores comerciales y 0tras CUENtas @ CODIAN ...........eeirrririiniiec e 501.787,27 2.794.219,11
INVErSIONES fINANCIEIAS.........cvvviiiiieiiieieree e 0,00 0,00
Periodificaciones @ Corto Plazo..........cccoevciiiiiciieiree e 0,00 0,00
Efectivo y 0tros activos HQUIOS .........ccvovieiririiiiiiieiee e 106.619,94 477.404,05
ACHIVO COTTIBNTE ..ttt 8.520.921,06 11.035.302,01
Provisiones @ Corto Plazo...........ccceuiiiiiriiiii e 0,00 0,00
Deudas @ COMO PIAZO ....c.coveueierieiiiie ettt et 6.918.432.86 8.632.912,51
Pasivos por arrendamientos COMIBNTES ..........ccorireiiriirieriee et 40.078,56 40.078,56
Acreedores comerciales y 0tras CUBNAS @ PAGAT ........ervrerreririerieerieesie s 1.569.271,33 1.893.520,13
ANLICIPOS 8 CHENTES ...ttt 0,00 0,00
PaSIVO COMTIBNTE .......vecviieiiieciecte ettt st re et sr et e eaeenaeen 8.527.782,75 10.566.511,20
FONDO DE MANIOBRA.......utiittiitttitte it ateasteestaesteesasessaessbeasbeasbeasbeestessssessssansessseaseesseesees (6.861,69) 468.790,81

Plan de accion

La Sociedad tratara de hacer frente a sus necesidades de tesoreria de los proximos meses, principalmente, mediante
los fondos que obtenga del Aumento Dinerario, de la venta de los activos de Méstoles y Séller y de la financiacion
ajena que pudiera obtener. Entre las diferentes vias de financiacién ajena, la Sociedad valora la obtencién de
préstamos hipotecarios sobre activos libres de cargas del Grupo Ayco y la emision de deuda corporativa por un
importe total aproximado de 3,6 millones de euros durante el primer trimestre de 2025. No obstante, a 13 de
noviembre de 2024, Ayco no ha suscrito compromiso alguno con ninguna entidad para llevar a cabo dicha emision
de deuda.

Implicaciones

Para el cumplimiento de los objetivos que se preveian en el plan de negocios 2024-2026 aprobado por el Consejo
de Administracion de la Sociedad celebrado el 8 de abril de 2024 (el “Plan de Negocio”), Ayco dependia de la
ejecucion del Aumento Dinerario para acometer los proyectos de inversion previstos en el Plan de Negocio, con
el objetivo de estabilizar su situacion financiera en la medida en que los mismos proyectos en curso son
generadores de recursos propios adicionales. Sin embargo, debido al retraso en la ejecucion del Aumento Dinerario
y al importe efectivo que se obtuvo en el mismo (i.e. 1.114.179,75 euros), significativamente menor al inicialmente
previsto, el Plan de Negocio qued6 sin efecto.

Que el Plan de Negocio haya quedado sin efecto podria implicar que los proyectos recogidos en el mismo no se
llevasen a cabo en los plazos previstos, o incluso que no llegasen a ejecutarse, lo cual podria tener un impacto
sustancial negativo en las actividades, los resultados y/o la situacion financiera de Ayco. Todo ello, junto con la
no obtencidn de los fondos necesarios para hacer frente a las obligaciones de pago de los préximos 12 meses,
podria abocar a la Sociedad a una situacion general de insolvencia que podria comprometer su viabilidad y, en
Gltima instancia, provocar el concurso de acreedores y su eventual disolucién.
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34 Capitalizacion y endeudamiento

La siguiente tabla muestra la situacion de capitalizacion consolidada de Ayco a 30 de septiembre de 2024 previa
(real) y posterior (proforma) al Aumento Dinerario.

30/09/2024
Post-Aumento

Previo Aumento Dinerario

Dinerario (real) (proforma)®
CAPITALIZACION CONSOLIDADA No auditado (euros)
Total deuda corriente (incluida la parte actual de la deuda no corriente) ........ 4.267.878,52 4.267.878,52
Deuda garantizada con garantia real.. 1.360.562,58 1.360.562,58
Deuda garantizada Sin garantia real..............cooeeeiiineieninseeese s 1.086.625,88 1.086.625,88
Deuda no garantizada/No aSEgUIAda ...........ceurueriririerieesieeseiee e 1.820.690,06 1.820.690,06
Total deuda no corriente (excluida la parte actual de la deuda no corriente) .. 200.000,00 200.000,00
Deuda garantizada con garantia real..............coueeiineeninnniis e - -
Deuda garantizada Sin garantia real..............cooveeiinsennneeee e 200.000,00 200.000,00
Deuda no garantizada/No aSegUIATA ..........ccoeirirerieriririeieie e - -
FONAOS PrOPIOS ...ttt bbbt 4.542.212,51 5.656.392,26
CaPItAl SOCIAL.... ettt 9.222.726,00 9.965.512,50
RESEIVAS [BJAIES ...t e 100.148,20 100.148,20
OFAS TESBIVAS ... evevttenitetete ettt ettt b s bbbt s bbbttt e bt (4.780.661.69) (4.409.268,44)
TOTAD s 9.010.091,03 10.124.270,78

(1) Teniendo en cuenta que el importe total efectivo del Aumento Dinerario ha sido de 1.114.179,75 euros y asumiendo que el importe del Aumento Dinerario no se ha
aplicado todavia a los destinos que se indican en el punto 3.2 de la Nota de Valores y se encuentra en cuentas en efectivo.

A la fecha de la presente Nota de Valores, el capital social de la Sociedad es de 9.965.512,50 euros, dividido en
33.218.375 acciones ordinarias representadas por medio de anotaciones en cuenta de una Unica clase y serie y de
un valor nominal de 0,30 euros cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.
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A continuacion se desglosa el endeudamiento consolidado del Grupo Ayco a 30 de septiembre de 2024 previo
(real) y posterior (proforma) al Aumento Dinerario.

30/09/2024
Post-Aumento
Previo Aumento Dinerario
Dinerario (real) (proforma)®

ENDEUDAMIENTO CONSOLIDADO No auditado (euros)

EFRCLIVO ...ttt 163.213,32 1.277.393,07
Equivalentes al €feCtIVO ........ccooi i - -
Otros activos fiNANCIEroSs COMIENTES ..........coovereveersireeresiesesesssessssssesesesssssssssesesens 479.158,95? 479.158,95
LEQUITEZ ..t 642.372,27 1.756.522,02
Deuda financiera actual (incluidos los instrumentos de deuda, pero excluida la parte

actual de la deuda financiera N0 COMIENEE) ..........ccceevuevecuerercieie et 4.267.878,520 4.267.878,52
Parte actual de la deuda financiera N0 COrrieNte ..........cccovveeeieeeeviercie e -- --
Endeudamiento financiero COrriente ..........coooveveieveie i 4.267.878,52 4.267.878,52
Endeudamiento financiero Corriente Nt ...........cooevveirerieineiese e 3.625.506,25 2.511.326,50
Deuda financiera no corriente (excluida la parte actual y los instrumentos de deuda)
................................................................................................................................ 200.000,00¢ 200.000,00
INSErUMENTOS dE ABUTA. .......ecviveieicieeeee et - -
Cuentas comerciales no corrientes y otras cuentas por Pagar ..........ccocoveeeeernrrenens - -
Endeudamiento no corriente fiNANCIEro ..........cccccovveiievesineie s 200.000,00 200.000,00
Deuda financiera total............ccocooiiiiiciciccc e 3.825.506,25 2.711.326,50

(1) Datos calculados a partir de la informacién financiera de 30 de septiembre de 2024 y teniendo en cuenta que el importe total efectivo del Aumento Dinerario ha sido de
1.114.179,75 euros.

(2) Incluye un importe de 287.110,04 euros que el Grupo Ayco ha recibido de la Agencia Tributaria por el IVA soportado por la Sociedad durante el ejercicio 2023 y un
importe de 192.048,91 euros que corresponde a I'\VA soportado por el Grupo Ayco pendiente de cobro y del que ya se ha solicitado compensacion a la Agencia Tributaria.
Incluye 1.820.690,06 euros correspondientes a una deuda que ha dejado de estar sujeta a una fecha de vencimiento concreta.

(4) Importe que se corresponde con parte del crédito que Varia tenia frente a la Sociedad, desde abril de 2019, por un importe de 4.756.189,20 euros. Con ocasion de la venta
por la Sociedad a Intriva Capital del Hotel Byblos en mayo de 2019, Ayco se reservé unos derechos de cobro por importe de hasta 1.850.000 euros. En el momento en
que Intriva Capital venda este hotel se devengaran los derechos de cobro de Ayco, que debera pagar a Varia esta deuda de 200.000 euros.

4. INFORMACION SOBRE LOS VALORES QUE VAN A ADMITIRSE A NEGOCIACION
4.1 Descripcion del tipo, la clase y el volumen de los valores admitidos a negociacion

La Sociedad, en el marco del Aumento por Compensacién, emitié 15.187.300 acciones ordinarias nuevas de
0,30 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en cuenta, de la misma clase y
serie que las existentes, y que otorgaran a sus titulares los mismos derechos que tienen atribuidos actualmente los
titulares de las acciones de la Sociedad en circulacién (las “Acciones Nuevas”).

El cadigo ISIN (International Securities Identification Numbering system) de las acciones en circulacion de la
Sociedad es el ES0152960045. La Agencia Nacional de Codificacion de Valores (ANCV) ha asignado el cédigo
ISIN provisional ES0152960102 a las Acciones Nuevas hasta que se equiparen a las acciones cotizadas de la
Sociedad una vez que aquéllas sean admitidas a negociacién. Por tanto, tras la admisién a negociacion de las
Acciones Nuevas, todas las acciones de la Sociedad tendrén el mismo codigo ISIN asignado (ES0152960045).

4.2 Divisa de emision de los valores

Las Acciones Nuevas se emitieron en euros (€).

4.3 Resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las cuales se emiten los valores

El Aumento por Compensacion se realiz6 al amparo del acuerdo adoptado, bajo el punto primero del orden del
dia, por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 26 de junio de 2023, en virtud
del cual se aprobé aumentar el capital social mediante compensacion de créditos por un importe nominal de

4.556.190 euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de 15.187.300 acciones de 0,30 euros de valor
nominal cada una de ellas.
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Con ocasion de la convocatoria de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 26
de junio de 2023, se puso a disposicién de los accionistas de Ayco el informe elaborado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad sobre la propuesta de acuerdo para el Aumento por Compensacion (enlace)?, asi
como el informe especial elaborado por Moore Ibérica de Auditoria, S.L.P. (enlace)’.

4.4 Descripcion de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los valores

No existe restriccion alguna a la libre transmisién las Acciones Nuevas, por lo que seran libremente transmisibles
de conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital, Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados
de Valores y de los Servicios de Inversion (la “Ley del Mercado de Valores”) y demas normativa de desarrollo.

45 Consideraciones fiscales

A las Acciones Nuevas les sera de aplicacion el régimen fiscal general vigente en Espafia en cada momento para
las acciones. Se advierte que la legislacion vigente en Espafia puede influir en los ingresos derivados de las
acciones de la Sociedad.

A continuacion, se expone el régimen fiscal aplicable a la adquisicion, titularidad y, en su caso, posterior
transmision de acciones (aplicable a las Acciones Nuevas). Todo ello sin perjuicio de las particularidades de los
impuestos implicados en los regimenes tributarios forales de Concierto y Convenio econémicos, respectivamente,
en los territorios histéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros excepcionales
que pudieran ser aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Este extracto no pretende ser una descripciéon comprensiva de todas las consideraciones de orden tributario que
pudieran ser relevantes en relacion con la suscripcion o adquisicion de las acciones, ni tampoco pretende abarcar
las consecuencia fiscales aplicables a todas las categorias de inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo,
las entidades financieras, las entidades exentas del Impuesto sobre Sociedades, las Instituciones de Inversion
Colectiva, los Fondos de Pensiones, las Cooperativas, las entidades en régimen de atribucion de rentas, etc.) pueden
estar sujetos a normas especiales.

Es recomendable que los inversores interesados en la suscripcion de Acciones Nuevas consulten con sus abogados
ylo asesores fiscales, quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares. Del mismo modo, los inversores habrén de estar atentos a los cambios que la legislacion vigente en
este momento o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

45.1 Imposicion directa sobre los rendimientos generados como consecuencia de la tenencia de acciones
A Inversores residentes fiscales en Espafia

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los inversores residentes fiscales en territorio espafiol.
A.l Residencia fiscal en territorio espafiol

A estos efectos, se consideraran residentes fiscales en Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en los convenios para
evitar la doble imposicion (los “CDI”) suscritos por Espaiia, (i) las entidades residentes en territorio espafiol
conforme al articulo 8 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (la “L1S™); (ii) los
contribuyentes personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo 9
de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio
(“LIRPF”); y (iii) los residentes en el extranjero miembros de misiones diplomaticas espafiolas, oficinas
consulares espafiolas y otros cargos oficiales, en los términos del articulo 10 de la LIRPF. Asimismo, se
consideraran contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (el “IRPF”), y les resultara de
aplicacion el presente apartado, las personas fisicas de nacionalidad espafiola que, cesando su residencia fiscal en

3 La informacion disponible en estas paginas web, asi como la informacion disponible en las paginas web a las que se pudiera hacer
referencia en el Folleto, no forma parte del Folleto y no ha sido examinada o aprobada por la CNMV.
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Espafia, acrediten su nueva residencia fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en el que se
produzca el cambio de residencia como en los 4 siguientes.

En el caso de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como consecuencia de su
desplazamiento a territorio espafiol, podra optarse por tributar por el IRPF o por el Impuesto sobre la Renta de No
Residentes (“IRNR”) durante el periodo en que se efectle el cambio de residencia y los 5 periodos siguientes,
siempre que se cumplan los requisitos recogidos en el articulo 93 de la LIRPF.

Asimismo, el presente apartado se aplica a aquellos otros inversores que, aln sin ser residentes fiscales en territorio
espafiol, sean contribuyentes por el IRNR y actlen a través de un establecimiento permanente en Espafia, asi como
a aquellos inversores personas fisicas, residentes en otros Estados Miembros de la Union Europea (siempre que
no lo sean de un territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal) e igualmente contribuyentes por el
IRNR, cuyos rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes del trabajo y de actividades econdmicas
alcancen, al menos, el 75% de la totalidad de su renta en el ejercicio y que opten por tributar en calidad de
contribuyentes por el IRPF, siempre que tales rentas hayan tributado efectivamente por el IRnR durante el periodo
impositivo de acuerdo con lo previsto en el articulo 46 del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el
que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (el “TRLIRNR™).

A.2 Inversores sujetos pasivos del IRPF

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 25 LIRPF, tendran la consideracion de rendimientos integros del capital
mobiliario los dividendos, las primas de asistencia a Juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesion
de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las acciones y, en general, la participacién en los beneficios de la
Sociedad, asi como cualquier otra utilidad percibida de la Sociedad en su condicién de accionista.

Para el célculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y deposito de las acciones pero
no los de gestion discrecional e individualizada de la cartera. El dividendo o rendimiento neto se integrard en la
base imponible del ahorro en el ejercicio en el que sean exigibles para el perceptor, gravandose a los tipos fijos del
19% (para los primeros 6.000 euros anuales de renta del ahorro obtenidos por la persona fisica), del 21% (para las
rentas del ahorro que excedan de los 6.000 euros anuales indicados y hasta 50.000 euros anuales), del 23% (para
las rentas del ahorro que excedan de 50.000 euros anuales y no superen los 200.000 euros anuales), el 27% (para
las rentas comprendidas entre 200.000 euros y 300.000 euros) y el 28% (para aquellas rentas superiores a 300.000
euros).

Los accionistas soportardn una retencion a cuenta del IRPF del 19% sobre el importe integro del beneficio
distribuido. La retenciéon a cuenta sera deducible de la cuota liquida del referido impuesto y, en caso de
insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones previstas en el articulo 103 de la LIRPF.

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorara, hasta su anulacion, el precio de
suscripcion o valor de adquisicion de las acciones y el exceso que pudiera resultar tributara como rendimiento del
capital mobiliario, que debera integrarse en la base imponible del ahorro de acuerdo con lo dispuesto en el articulo
25.1.¢) de la LIRPF, no estando sujetos a retencion a cuenta del IRPF.

Por su parte, las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por el IRPF que se pongan de
manifiesto con ocasion de cualquier alteracion de dicho patrimonio daran lugar a ganancias o pérdidas
patrimoniales que, en el caso de la transmision a titulo oneroso de las acciones, se cuantificaran por la diferencia
negativa o positiva, respectivamente, entre el precio de suscripcion o valor de adquisicién de dichas acciones y su
valor de transmision, que vendra determinado (i) por su precio de cotizacion en la fecha en la que se produzca
dicha transmision; o (ii) por el precio pactado cuando sea superior a dicho precio de cotizacion.

A efectos de determinar el valor de adquisicidn, cuando existan valores (acciones) homogéneos se considerara que
los transmitidos son aquéllos que se adquirieron en primer lugar.

Tanto el precio de suscripcion o valor de adquisicion como el de transmisién se incrementard o minorara
respectivamente, en los gastos y tributos inherentes a dichas operaciones.

Las ganancias y pérdidas patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de la transmision de
elementos patrimoniales (incluidos los derechos de suscripcion) llevadas a cabo por los accionistas, se integraran
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y compensaran, exclusivamente entre si, en la base imponible del ahorro en el ejercicio en que tenga lugar la
alteracion patrimonial gravandose, si el saldo resultante de la integracién y compensacion en la base imponible del
ahorro resultase positivo, a los tipos antes sefialados en relacion con los dividendos y sin que se pueda aplicar
ninguna deduccidn por doble imposicion. Si el resultado de la integracién y compensacion arrojase saldo negativo,
su importe se compensara con el saldo positivo de los rendimientos del capital mobiliario obtenidos en el mismo
periodo impositivo, con el limite del 25%. Si tras dicha compensacion quedase saldo negativo, su importe se
compensara en los 4 afios siguientes en el mismo orden citado anteriormente.

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones no estaran sometidas a retencién.

Las pérdidas derivadas de transmisiones de acciones no se computaran como pérdidas patrimoniales cuando se
hayan adquirido valores (acciones) homogéneos dentro de los 2 meses anteriores o posteriores a la fecha de la
transmision que origind la pérdida. En estos casos, las pérdidas patrimoniales se integraran a medida que se
transmitan los valores (acciones) homogéneos que ain permanezcan en el patrimonio del contribuyente de acuerdo
con lo dispuesto en el Gltimo parrafo del articulo 33 de la LIRPF.

De conformidad con el articulo 37.1.a) de la LIRPF, el importe obtenido por la transmisién de derechos de
suscripcion preferente de acciones se considerara ganancia patrimonial integrable en la base de ahorro, quedando
sujeto a retencidn a un tipo de retencion del 19%. La retencion serd practicada por la entidad depositaria y, en su
defecto, el intermediario financiero o fedatario publico que haya intervenido en la transmision.

La fecha de adquisicion de los derechos transmitidos sera la que tengan las acciones de las que provienen los
derechos transmitidos. Cuando no se transmita la totalidad de los derechos de suscripcién, se entenderé que los
derechos objeto de transmisién corresponden a las acciones adquiridas en primer lugar (criterio FIFO), de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 37.2 de la LIRPF.

A3 Inversores sujetos pasivos del IS y sujetos pasivos del IRNR con establecimiento permanente

En lo que respecta a la percepcion de dividendos, los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (“1S) o los
que, siendo contribuyentes por el IRnR, actlen en Espafia a estos efectos a través de un establecimiento
permanente, integrardn en su base imponible el importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios
derivados de la titularidad de acciones, asi como los gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en el
articulo 10 y siguientes de la LIS, tributando con caracter general al tipo de gravamen del 25%.

Los mencionados accionistas tendran derecho a aplicar la exencién para evitar la doble imposicién sobre
dividendos y rentas derivadas de la transmision de valores representativos de los fondos propios de entidades
residentes y no residentes en territorio espafiol, reguladas en el articulo 21 de la LIS, siempre que se cumplan los
siguientes requisitos:

(i) La participacion, directa o indirecta, en el capital social o en los fondos propios de la entidad debe ser, al
menos, del 5%.

(if) Laparticipacion se debera poseer de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea exigible
el beneficio que se distribuya, o en su defecto, se deberd mantener posteriormente el tiempo necesario para
completar dicho plazo, siendo computable el plazo en el que la participacion haya sido mantenida por una
sociedad del mismo grupo de sociedades, en el sentido establecido por el articulo 42 del Real decreto de
22 de agosto de 1885 por el que se publica el Cédigo de Comercio (el “Codigo de Comercio™), con
independencia de la residencia y de la obligacién de formular cuentas anuales consolidadas.

Asimismo, dichos accionistas soportaran una retencidn, a cuenta de su impuesto correspondiente, del 19% sobre
el importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte aplicable la exencidn antes citada. La retencion
practicada serd deducible de la cuota del IS 0 IRnR y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones
previstas en el articulo 127 de la LIS y 19 del TRLIRNR.

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorara, hasta su anulacion, el precio de

suscripcion o valor de adquisicion de acciones y el exceso que pudiera resultar se integrara en la base imponible,
con posibilidad de aplicar la citada exencion siempre que se cumplan los requisitos mencionados.
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Los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision no estaran sujetos, con caracter general, a retencién o
ingreso a cuenta.

Por su parte, el beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de acciones, o de cualquier
otra alteracién patrimonial relativa a las mismas, se integrara en la base imponible de los sujetos pasivos del IS o
contribuyentes por el IRnNR que actlen a través de establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en
el articulo 10 y siguientes de la LIS, tributando con caracter general al tipo de gravamen del 25%. En caso de que
se cumplan los requisitos antes mencionados en relacion con los dividendos (participacion, directa o indirecta, en
el capital social o en los fondos propios de la entidad de, al menos, el 5% y con méas de un afio de antigliedad en el
momento de la transmision), a la ganancia obtenida le resultara de aplicacion una exencion del 95% de la ganancia
obtenida. En caso de cumplirse dichos requisitos, la pérdida obtenida en la transmision de la participacién no sera
deducible.

No cumpliéndose los requisitos antes sefialados, la pérdida derivada de la transmision de acciones sera fiscalmente
deducible en el ejercicio en que se produzca, salvo que el adquirente sea una sociedad del grupo en el sentido del
articulo 42 del Cédigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacién de formular cuentas
anuales consolidadas, en cuyo caso la pérdida se imputard en el periodo impositivo en que dichos elementos
patrimoniales sean transmitidos a terceros ajenos al grupo de sociedades, o bien cuando el adquirente o
transmitente dejen de formar parte del mismo, minoradas en el importe de las rentas positivas obtenidas en dicha
transmision a terceros.

La renta derivada de la transmisién de acciones no estd sometida a retencion.

En ausencia de una norma fiscal especifica, los efectos derivados de las operaciones con derechos de suscripcion
preferente serdn los que se deriven de la normativa contable en vigor aplicable en cada caso.

A4 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion) a favor de personas fisicas
residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (el “ISD”) en los términos previstos
en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (la “L1SD”), sin perjuicio de
la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma, siendo el sujeto pasivo el adquirente
de los activos financieros o las acciones (esto es, el heredero o el donatario).

En la normativa estatal, el tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% Yy el 34%, una
vez obtenida la cuota integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en funcion del
patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de parentesco con el causante o donante, pudiendo resultar
finalmente un tipo efectivo de gravamen que oscilara entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.

En caso de adquisicién gratuita de acciones por parte de un sujeto pasivo del IS, la renta que se genere para éste
tributara de acuerdo con las normas del IS, no siendo aplicable el ISD.

A5 Impuesto sobre el Patrimonio

Estan sujetas al Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”), con caracter general, las personas fisicas que tengan su
residencia habitual en territorio espafiol, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales de Concierto y Convenio
Econdmico vigentes en los Territorios Historicos del Pais Vasco y de la Comunidad Foral de Navarra,
respectivamente, y de lo dispuesto en los Tratados o Convenios internacionales que hayan pasado a formar parte
del ordenamiento interno espafiol. Con caracter general y sin perjuicio de lo que hayan establecido, en su caso, las
comunidades auténomas—que tienen competencias normativas, pudiendo aprobar tanto los tipos de gravamen
como determinadas exenciones, deducciones y bonificaciones—el IP cuenta a la fecha de esta Nota de Valores
con un minimo exento de 700.000 euros, y con una escala de gravamen con unos tipos marginales entre el 0,2% y
el 3,5%.

Aquellos sujetos pasivos obligados a presentar declaracion por el IP tenedores de Acciones Nuevas, deberan

declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de cada afio, las cuales se computaran segln el valor de
negociacion medio del cuarto trimestre.

20



A.6 Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Los inversores personas fisicas residentes fiscales en territorio espafiol estdn sometidos al Impuesto Temporal de
Solidaridad de las Grandes Fortunas (“ITSGF”) por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de
diciembre, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos. La
tributacidn se exigira conforme a lo dispuesto en la Ley del Impuesto Temporal de Solidaridad de Grandes Fortunas
(“LITSGF”), y, en atencion a las remisiones legales previstas en esta norma, conforme a lo dispuesto en la LIP.

El ITSGF se incorpora al ordenamiento juridico tributario como complementario del IP, en aras de armonizar la
tributacién entre las distintas CCAA, gravando con una cuota adicional los patrimonios de las personas fisicas
cuyo valor, determinado conforme a las reglas del IP, supere los 3.000.000 euros y en la medida que no resulten
gravados por el IP, o lo hagan por un importe inferior al que resultaria de la tributacion bajo aquel impuesto. En la
practica, el efecto es que la tributacion por ITSGF es residual, pues de la cuota liquida del ITSGF se deducira la
cuota satisfecha por IP. Son sujetos pasivos de este impuesto aquellos con un patrimonio superior a 3.700.000
euros en los términos de la LIP. La LITSGF fija un minimo exento de 700.000 euros. Por su parte, la tributacion
vendra determinada, de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan al tiempo de la emision
de esta Nota sobre Valores entre el 1,7% y el 3,5%. EI ITSGF se establecié con una vigencia inicial de dos afios
(2022 y 2023). No obstante, la LITSGF incorporaba una clausula de revision, para efectuar una evaluacion de sus
resultados al final del periodo de vigencia inicialmente previsto para valorar su mantenimiento o supresion, se ha
prorrogado su aplicacion en tanto no se produzca la revision de la tributacién patrimonial en el contexto de la
reforma del sistema de financiacién autonémica.

B. Inversores no residentes en Espafia

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas e inversores no residentes en territorio
espafiol, excluyendo a aquellos que actlen en territorio espafiol mediante establecimiento permanente, cuyo
régimen fiscal se ha descrito en el apartado A3 anterior.

B.1 No residencia fiscal en territorio espafiol

Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por el IRPF de acuerdo
con lo descrito con anterioridad en la Nota de Valores y las personas o entidades no residentes en territorio espafiol,
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 6 del TRLIRNR.

El régimen que se describe a continuacién es de caracter general, sin perjuicio de las particularidades de cada
sujeto pasivo y de las que resulten de los CDI celebrados entre terceros paises y Espafia.

B.2 Inversores sujetos pasivos del IRNR

Por lo que respecta a la obtencion de rendimientos del capital mobiliario, los dividendos y demas participaciones
en beneficios obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia que actlen sin establecimiento
permanente en dicho territorio, como consecuencia de la titularidad de acciones, estaran sometidos a tributacion
por el IRNR al tipo de gravamen del 19% sobre el importe integro percibido (articulo 25.1.f) del TRLIRnR), sin
perjuicio de la existencia de un CDI donde se establezca una tributacidn distinta.

No obstante, estan exentos del IRNR los beneficios distribuidos por las sociedades filiales residentes en territorio
espafiol a sus sociedades matrices residentes en otros Estados miembros de la Unidn Europea (entendiendo como
“sociedad matriz” aquella entidad que posea en el capital de otra sociedad una participacion directa o indirecta de,
al menos, el 5%) o a los establecimientos permanentes de estas Ultimas situados en otros Estados miembros, cuando
concurran los siguientes requisitos:

(1 Que ambas sociedades estén sujetas y no exentas a imposicion en el Estado en el que estén situados;

(i)  Que la distribucién del beneficio no sea consecuencia de la liquidacion de la sociedad filial;

(ili)  Que ambas sociedades revistan alguna de las formas previstas en el Anexo de la Directiva 2011/96/UE
del Consejo, de 30 de noviembre de 2011, relativa al régimen fiscal comdn aplicable a las sociedades
matrices Y filiales de Estados miembros diferentes (Directiva matriz-filial); y
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(iv)  Que la mencionada participacién del 5% se haya mantenido de forma ininterrumpida durante el afio
anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya 0, en su defecto, que se mantenga durante
el tiempo que sea necesario para completar un afo.

Dicha exencion se aplicard igualmente a los beneficios distribuidos por las sociedades filiales residentes en
territorio espafiol a sus sociedades matrices residentes en los Estados integrantes del Espacio Econdmico Europeo
0 a los establecimientos permanentes de estas Ultimas situados en otros Estados integrantes, cuando concurran los
siguientes requisitos:

Q) Que los Estados integrantes del Espacio Econémico Europeo donde residan las sociedades matrices
tengan un efectivo intercambio de informacion en materia tributaria;

(i)  Que se trate de sociedades sujetas y no exentas a imposicion en el Estado en el que estén situados;

(ili)  Que las sociedades matrices residentes en los Estados integrantes del Espacio Econémico Europeo
revistan alguna forma equivalente a las previstas en el Anexo de la Directiva 2011/96/UE del Consejo,
de 30 de noviembre de 2011, relativa al régimen fiscal comdn aplicable a las sociedades matrices y
filiales de Estados miembros diferentes (Directiva matriz-filial); y

(iv)  Que se cumplan los restantes requisitos antes mencionados para los integrantes de la Unién Europea.

De acuerdo con el TRLIRNR, las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades no residentes
sin mediacidn de establecimiento permanente en Espafia derivadas de acciones estaran sometidas a tributacion por
el IRNR y se cuantificaran, con caracter general, conforme a las normas previstas en la LIRPF (articulo 24 del
TRLIRNR).

La venta de derechos de suscripcion preferente tendra el tratamiento fiscal de ganancia patrimonial, quedando
sujeto a retencion a un tipo de retencién del 19%. La retencién sera practicada por la entidad depositaria y, en su
defecto, el intermediario financiero o fedatario publico que haya intervenido en la transicion.

Cuando no se transmita la totalidad de los derechos, se entenderd4 que los derechos objeto de transmision
corresponden a las acciones adquiridas en primer lugar (criterio FIFO).

Las ganancias patrimoniales tributaran por el IRnR al tipo general del 19%, salvo que resulte aplicable (i) una
exencion por aplicacion de la ley interna espafiola; o (ii) un tipo reducido o una exencién por la aplicacion de un
CDI suscrito por Espafia que resulte de aplicacion.

En este sentido, estaran exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

(i) Las derivadas de transmisiones de acciones realizadas en mercados secundarios oficiales de valores
espafioles, obtenidas sin mediacién de establecimiento permanente por personas o entidades residentes de
un Estado que tenga suscrito con Espafia un CDI con clausula de intercambio de informacién, siempre que
asimismo no hayan sido obtenidas a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales.

(ii) Las derivadas de la transmision de acciones obtenidas sin mediacién de establecimiento permanente por
residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, o por establecimientos
permanentes de dichos residentes situados en otro Estado Miembro de la Unién Europea, siempre que no
hayan sido obtenidas a través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.
La exencién no alcanza a las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones o derechos
de una entidad cuando (i) el activo de dicha entidad consista principalmente, de forma directa o indirecta,
en bienes inmuebles situados en territorio espafiol; (ii) en el caso de contribuyentes personas fisicas, en
algin momento, dentro de los 12 meses precedentes a la transmisién, el sujeto pasivo haya participado,
directa o indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora; o (iii) en el
caso de entidades no residentes, que la transmisién no cumpla los requisitos para la aplicacion de la
exencion prevista en el articulo 21 de la LIS.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y someterd a tributacion separadamente para cada transmision, no

siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso de varias transmisiones con resultados de distinto
signo.
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B.3 Obligacion de practicar retenciones

Con cardacter general, la Sociedad efectuard, en el momento del pago del dividendo, una retencién a cuenta del
IRNR del 19%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del perceptor resulte aplicable un CDI suscrito por Espafia 0 una
exencion interna, la Sociedad aplicaré (i) el tipo de gravamen reducido o exencion de conformidad con lo previsto
en el CDI; o (ii) la correspondiente exencion establecida por la normativa interna, previa la acreditacion de la
residencia fiscal del Inversor en la forma establecida por la normativa en vigor a través de (i) los procedimientos
establecidos legal y reglamentariamente; o (ii) los previstos en el CDI que resulte de aplicacién.

En el supuesto en el que en el procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas, residentes o
representadas en Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas de las acciones, resultara de
aplicacion el procedimiento especial aprobado por la Orden de 13 de abril de 2000 por la que se establece el
procedimiento para hacer efectiva la practica de retencion al tipo que corresponda en cada caso, o la exclusion
de retencidn, sobre los intereses y los dividendos obtenidos sin mediacién de establecimiento permanente por
contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de no Residentes derivados de la emisidn de valores negociables, a
excepcion de los intereses derivados de determinados valores de la Deuda Publica (la “Orden de 13 de abril de
2000”).

De acuerdo con la Orden de 13 de abril de 2000, en el momento de distribuir el dividendo, la Sociedad retendré al
tipo general de retencion del IRPF, del IS y del IRnR (actualmente el 19%), y transferira el importe liquido a las
entidades depositarias. Las entidades depositarias que acrediten antes del dia 10 del mes siguiente al mes en que
se distribuya el dividendo, en la forma establecida en la Orden de 13 de abril de 2000, el derecho a la aplicacién
de tipos reducidos o a la exclusion de retenciones de los titulares de las acciones a la Sociedad, recibiran de
inmediato de ésta el importe retenido en exceso.

Los titulares de acciones deberan tener acreditado ante las entidades depositarias su derecho a la aplicacion de los
limites de imposicion del CDI aplicable o a la exclusion de retencion mediante el correspondiente certificado de
residencia fiscal en los términos exigidos en el articulo segundo de la Orden de 13 de abril de 2000.

Cuando el accionista no hubiera podido acreditar el derecho a la tributacion a un tipo reducido o a la exclusion de
retencion dentro del plazo previsto, aquél podra solicitar de la Hacienda Piblica la devolucion del importe retenido
en exceso con sujecion al procedimiento previsto en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre o al especifico
que prevea el CDI aplicable.

El importe de los dividendos distribuidos con cargo a prima de emisién minorara, hasta su anulacion, el precio de
suscripcion o valor de adquisicion de las acciones afectadas y el exceso que pudiera resultar tributara como
dividendo segln el apartado anterior. No obstante, los dividendos distribuidos con cargo a prima de emision no
estaran sujetos, con caracter general, a retencion o ingreso a cuenta, sin perjuicio de la obligacion de los accionistas
no residentes de presentar declaracion por el IRNR en Espafia por el exceso que pudiera resultar sobre el valor de
adquisicion de las acciones.

En todo caso, practicada la retencién procedente a cuenta del IRnR o reconocida la procedencia de la exencion,
los accionistas no residentes no estaran obligados a presentar declaracion en Espafia por el IRNR.

Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacion de establecimiento permanente no estaran
sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRnR.

El accionista no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando e ingresando, en su caso, la deuda
tributaria correspondiente. Podran también efectuar la declaracion e ingreso su representante fiscal en Espafia o el
depositario o gestor de las acciones, con sujecion al procedimiento y modelo de declaracién previstos en la Orden
EHA/3316/2010, de 17 de diciembre.
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B.4 Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo lucrativo por personas
fisicas no residentes en Espafia, cualquiera que sea el Estado de residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD
cuando la adquisicion lo sea de bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan ejercitarse o
hubieran de cumplirse en dicho territorio.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que obtengan por
adquisiciones a titulo lucrativo tributardn generalmente de acuerdo con las normas del IRnR, sin perjuicio de lo
previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables.

B.5 Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI, estan sujetas al IP, con caracter general, las personas fisicas que no
tengan su residencia habitual en Espafia de conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la ley de IRPF, que
sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, de bienes situados o derechos ejercitables en el mismo.

Sin perjuicio de la normativa aprobada al efecto por cada Comunidad Auténoma, que puede resultar de aplicacion
a los no residentes si el mayor valor de su patrimonio en Espafia esta situado en el territorio de la Comunidad
Auténoma en cuestion, la Ley del IP fija un minimo exento de 700.000 euros y una escala de gravamen cuyos
tipos marginales oscilan entre el 0,2% y el 3,5%.

45.2 Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de acciones
La adquisicién y, en su caso, ulterior transmision de las Acciones Nuevas estard exenta del Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (ITP-AJD) y del Impuesto sobre el Valor Afiadido
(IVA).

4.6 Informacidn sobre el oferente de los valores en caso de ser distinto del emisor
No aplicable.
4.7 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitacion de esos

derechos, y procedimiento para el ejercicio de los mismos.

Las Acciones Nuevas son acciones ordinarias y gozaran de los mismos derechos politicos y econdmicos que las
restantes acciones de Ayco desde la fecha de su inscripcion en los correspondientes registros contables de la
Sociedad de Gestion de Sistemas de Registro Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (“lberclear”).

A continuacion, se detallan los derechos mas significativos de las acciones de la Sociedad previstos en la Ley de
Sociedades de Capital, en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General de la Sociedad de Ayco.
Los Estatutos Sociales de la Sociedad no contienen ninguna previsién sobre privilegios, facultades o deberes
especiales dimanantes de la titularidad de las acciones de la Sociedad.

4.7.1 Derecho a dividendos

0] Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las Acciones Nuevas, en los mismos términos que las restantes acciones de la Sociedad, daran derecho a participar
integramente en los dividendos que Ayco acuerde repartir a sus accionistas a partir de la fecha en que queden
inscritas a nombre de sus titulares en los correspondientes registros contables de Iberclear y de sus entidades

participantes autorizadas (las “Entidades Participantes”).

A la fecha de la Nota de Valores no existen dividendos activos ni cantidades a cuenta de dividendos acordados y
pendientes de pago.
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(i) Plazo de caducidad del derecho a los dividendos e indicacién de la persona en cuyo favor actla la
caducidad.

Los rendimientos que, en su caso, produzcan las Acciones Nuevas podran ser hechos efectivos en la forma en que
para cada caso se anuncie. El plazo de prescripcion del derecho a su cobro es de 5 afios de conformidad con lo
establecido en el articulo 947 del Codigo de Comercio. El beneficiario de dicha prescripcién es la Sociedad.

(iii) Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

Dado que las Acciones Nuevas estaran representadas mediante anotaciones en cuenta, los derechos de cobro de
los dividendos, igual que cualquier otro derecho de contenido econémico al que den lugar dichas acciones, se
ejercitaran a través de Iberclear y de las Entidades Participantes.

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccion alguna al cobro de dividendos por parte de
accionistas no residentes en Espafia, sin perjuicio de la eventual retencion a cuenta del IRnR que pudiera ser de
aplicacion (véase el punto 4.5.1 de la Nota de Valores).

(iv) Tasa de dividendos 0 método para su célculo, periodicidad y carécter acumulativo o no acumulativo
de los pagos.

Las Acciones Nuevas, al igual que las demas acciones que componen el capital social de la Sociedad, no tendran
derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Por tanto, el derecho al dividendo de las
acciones de la Sociedad surgira Gnicamente a partir del momento en que la Junta General de Accionistas o, en su
caso, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acuerde un reparto de ganancias sociales y se haran efectivos,
en su caso, en la formay plazo que se determine en cada momento en dichos acuerdos.

4.7.2 Derecho de asistencia y voto

Las Acciones Nuevas conferiran a sus titulares, de conformidad con el articulo 93 de la Ley de Sociedades de
Capital, el derecho de asistir y votar en la Junta General de Accionistas, asi como el de impugnar los acuerdos
sociales en las mismas condiciones que los restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con el régimen general
establecido en la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales.

En particular, en lo que respecta al derecho de asistencia a las Juntas Generales de Accionistas, los Estatutos
Sociales y el Reglamento de la Junta General establecen que tendran derecho a asistir a las Juntas Generales los
accionistas de la Sociedad que sean titulares de, al menos, 50 acciones (individualmente o agrupados) y acrediten
su titularidad mediante certificacion a su nombre en el registro contable de anotaciones en cuenta con, al menos,
cinco dias de antelacion a aquél en que haya de celebrarse la Junta.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la Junta General de Accionistas por
medio de otra persona, aunque no sea accionista, cumpliendo con los requisitos y formalidades exigidos en la Ley
de Sociedades de Capital, en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta General.

Cada accidn presente o representada da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al nimero maximo de
votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por sociedades pertenecientes al mismo grupo, en el caso de
las personas juridicas.

4.7.3 Derechos de suscripcion preferente y asignacién gratuita en la oferta de suscripcién de valores de
la misma clase.

Las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares, en los términos establecidos en la Ley de Sociedades de
Capital, el derecho de suscripcion preferente en los aumentos del capital social con emision de nuevas acciones
(ordinarias, privilegiadas o de otro tipo) mediante aportaciones dinerarias, asi como en la emision de obligaciones
convertibles en acciones, salvo exclusion del derecho de suscripcion preferente de conformidad con lo previsto en
la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asignacion gratuita reconocido en la
Ley de Sociedades de Capital en los supuestos de aumento del capital social con cargo a reservas.
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4.7.4 Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las Acciones Nuevas otorgaran, de conformidad con lo establecido en el articulo 93.a) de la Ley de Sociedades
de Capital, el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales en los mismos términos que las restantes
acciones de la Sociedad, una vez satisfechos los derechos correspondientes a sus acreedores.

4.7.5 Derechos de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion

Las Acciones Nuevas otorgaran el derecho a participar en el patrimonio resultante de la liquidacién de la Sociedad
en los mismos términos que las restantes acciones de Ayco, de conformidad con lo previsto en el articulo 93.a) de
la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.

47.6 Derecho de informacién

En los mismos términos que las restantes acciones de la Sociedad, las Acciones Nuevas conferiran a sus titulares
el derecho de informacion recogido en los articulos 93.d), 197 y 520 de la Ley de Sociedades de Capital, asi como
aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del derecho de informacion, estan recogidos en dicha ley
y en el libro primero del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, por el que se adoptan y prorrogan determinadas
medidas de respuesta a las consecuencias econdmicas y sociales de la Guerra de Ucrania, de apoyo a la
reconstruccién de la isla de La Palma y a otras situaciones de vulnerabilidad; de transposicion de Directivas de
la Unién Europea en materia de modificaciones estructurales de sociedades mercantiles y conciliacion de la vida
familiar y la vida profesional de los progenitores y los cuidadores; y de ejecucion y cumplimiento del Derecho de
la Uni6n Europea. de forma pormenorizada, al tratar de la modificacion de estatutos, aumento y reduccion del
capital social, aprobacion de las cuentas anuales, emision de obligaciones (convertibles 0 no en acciones),
transformacion, fusion y escision, disolucion y liquidacion de sociedades, cesion global de activo y pasivo, traslado
internacional del domicilio social y otros actos u operaciones societarias.

Desde el dia de la publicacién de la convocatoria de una junta general de accionistas, los accionistas de la Sociedad
podran solicitar hasta el quinto dia anterior al previsto para la celebracién de la junta general de accionistas, o
verbalmente durante la junta general de accionistas, las informaciones o aclaraciones que estimen precisas acerca
de los asuntos comprendidos en el orden del dia, o formular por escrito las preguntas que consideren pertinentes.
Asimismo, los accionistas podran solicitar a los administradores, por escrito y dentro del mismo plazo o
verbalmente durante la celebracion de la junta general de accionistas, las aclaraciones que estimen precisas acerca
de la informacidn accesible al publico que la Sociedad hubiera facilitado a la CNMYV desde la celebracion de la
Gltima Junta General y acerca del informe del auditor.

La Sociedad estara obligada a facilitar la informacion solicitada, salvo en los supuestos en que (i) la informacion
sea innecesaria para la tutela de los derechos del socio; (ii) existan razones objetivas para considerar que la
informacion podria utilizarse para fines extra sociales; y/o (iii) la publicidad de la informacién perjudique a la
Sociedad o a las sociedades vinculadas. No obstante, la informacion solicitada no podra denegarse cuando la
solicitud esté apoyada por accionistas de la Sociedad que representen, al menos, el 25% del capital social. En el
supuesto de utilizacién abusiva o perjudicial de la informacién solicitada, el accionista sera responsable de los
dafios y perjuicios causados. En el caso de que no pueda proporcionarse la informacion solicitada en la propia
junta general de accionistas y no proceda su denegacion, los administradores estaran obligados a facilitar esa
informacion por escrito en un plazo de siete dias desde la terminacién de la Junta.

Los accionistas que representen al menos el 3% del capital social podran solicitar, en los términos previstos en el
articulo 519 de la Ley de Sociedades de Capital, que se publique un complemento a la convocatoria de la junta
general ordinaria de accionistas, incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia, siempre que los nuevos puntos
vayan acompafiados de una justificacién o, en su caso, de una propuesta de acuerdo justificada. En ninglin caso
podra ejercitarse dicho derecho respecto a la convocatoria de juntas generales extraordinarias de accionistas.
Asimismo, los accionistas que representen al menos el 3% del capital social podran presentar, en los términos
previstos en el articulo 519 de la Ley de Sociedades de Capital, propuestas fundamentadas de acuerdo sobre
asuntos ya incluidos o que deban incluirse en el orden del dia de una junta general de accionistas que ya hubiera
sido convocada.

26



4.7.7 Clausulas de amortizacion
No procede.

4.7.8 Clausulas de conversion
No procede.

4.8 Derechos y obligaciones de los accionistas en caso de ofertas obligatorias de adquisicién y/o
normas de retirada y recompra.

No existe ninguna norma especial que regule las ofertas obligatorias de adquisicién de las acciones de la Sociedad,
salvo las que se derivan de la normativa sobre ofertas publicas de adquisicion de valores contenidas en la Ley del
Mercado de Valores y de la normativa sobre ofertas publicas de adquisicion contenidas, actualmente, en el RD de
OPAS.

Por otro lado, no existe ninguna norma de retirada y recompra obligatoria en relacién con las acciones de la
Sociedad.

4.9 Ofertas publicas de adquisicion realizadas por terceros sobre el capital del emisor que se hayan
producido durante el ejercicio anterior y el actual.

No ha sido formulada ninguna oferta publica de adquisicién sobre las acciones de Ayco durante el Ultimo ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2023 ni en el transcurso del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2024.

5. CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1 Condiciones, estadisticas, calendario previsto y procedimiento para la suscripcion de la oferta

El Aumento por Compensacion no constituye una oferta pablica de valores en la medida en que la Acciones
Nuevas ya han sido emitidas, suscritas y desembolsada integramente por Eurofondo. La Unica finalidad de la Nota

de Valores es solicitar la admisién a negociacion de la Acciones Nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona y Bilbao (en la modalidad de corros electrénicos).

511 Condiciones a las que esta sujeta la oferta
No procede.
512 Plazo de suscripcion, incluida cualquier posible modificacion, durante el que estara abierta la oferta,

descripcion del proceso de solicitud y fecha de emision de los nuevos valores.
No procede.

5.1.3 Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver el importe sobrante
de la cantidad pagada por los solicitantes.

No procede.

5.14 Detalles de la cantidad minima y/o maxima de solicitud de suscripciones
No procede.

5.15 Método y plazos para el pago y la entrega de los valores

No procede.
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5.1.6 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer publicos los resultados de la

oferta.
No procede.
5.1.7 Procedimiento para el ejercicio de derechos de suscripcién preferente, la negociabilidad de los

derechos de suscripcion y el tratamiento de los derechos de suscripcion no ejercidos.
No procede.
5.1.8 Importe total de la oferta
No procede.

5.1.9 Indicacion de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la oferta y de si la
revocacion puede producirse una vez iniciada la negociacién.

No procede.

5.1.10 Indicacion del plazo en el cual pueden retirarse las solicitudes, siempre que se permita a los
inversores dicha retirada.

No procede.
5.2 Plan de distribucion y asignacién
521 Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacion de si la negociacion

puede comenzar antes de efectuarse la notificacién.
No procede.

5.2.2 Accionistas principales o0 miembros de los 6rganos de administracion, de gestién o de supervision
del emisor que tienen intencién de suscribir la oferta y personas que tienen intencion de suscribir
maés del 5% de la oferta.

Tras la inscripcion de la escritura pablica relativa al Aumento por Compensacion, el 5 de julio de 2024, Eurofondo
suscribi6 15.187.300 nuevas acciones y paso a ser titular de una participacién de un 49,40% de los derechos de
voto de la Sociedad y, en consecuencia, tiene una participacion de control en Ayco a los efectos de lo dispuesto en
el articulo 4 del RD de OPAS. No obstante, Eurofondo no esti4 obligado a formular una oferta pablica de
adquisicion sobre la totalidad de las acciones de la Sociedad en la medida en que el 27 de junio de 2024 obtuvo la
exencion por parte de la CNMV de la obligacion de formular una oferta publica de adquisicién. Posteriormente,
tras ejecutarse el 18 de noviembre de 2024 el Aumento Dinerario por un importe efectivo total de
1.114.179,75 euros, Eurofondo pasé a ser titular de un 45,72% de los derechos de voto de la Sociedad y, por tanto,
seguird manteniendo una participacién de control en Ayco a los efectos previstos en el articulo 4 del RD de OPAS.
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La tabla siguiente incluye los accionistas significativos a la fecha de la presente Nota de Valores.

N° derechos voto

N° derechos voto

Participacion sobre
total derechos voto
tras Aumento

ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS® directos indirectos Dinerario
José Antonio Castro Sousa... - 15.187.300®@ 45,72%
JOAQUIN DUIILZKY ..o s - 2.817.7109 8,48%
MiKael GUEEITEZ RUIZ ......uvecvvevcveeesecveeee e - 2.655.417% 7,99%
Spain Real Estate Partners LLC..........cccooeviiiiincininc 1.449.870 -- 4,36%
José Maria de Arcas Castro...........cceveievrieerinerieeensieeeneseans 1.111.111 - 3,34%
GUY AZUDEL.....oviiiiiiiisee s - 1.083.333® 3,26%
TOtAL s 2.560.981 21.743.760 73,17%

(1) Accionistas con una participacion igual o superior al 3% en el capital social de la Sociedad.

(2) A través de Eurofondo, S.A.

(3) Através de Alpha Luna LLC.

(4) A través de Grupo Corporativo Laiman.

(5) A través de Shajme Capital Ltd (socio tnico de Rutaced LLC).

5.3 Fijacion de precios

5.3.1 Precio al que se ofertaran los valores y gastos e impuestos para el suscriptor

Precio

El Precio de Suscricion por cada Accién Nueva fue de 0,30 euros.

Gastos para los suscriptores de las Acciones Nuevas

El Aumento por Compensacién se efectud libre de gastos para los suscriptores. Ayco no repercutira gasto alguno
a los suscriptores en relacion con las Acciones Nuevas y no se devengaran gastos por la primera inscripcion de las
Acciones Nuevas en los registros contables de las Entidades Participantes, que seran abonados por la Sociedad.
No obstante, las Entidades Participantes podran establecer, de acuerdo con la legislacién vigente y sus tarifas
publicadas, las comisiones y gastos repercutibles en concepto de administracién que libremente determinen

derivados del mantenimiento de los valores en los registros contables.

Asimismo, las Entidades Participantes podran establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y
gastos repercutibles en concepto de tramitacion de 6rdenes de suscripcién de valores y compra y venta de derechos

de suscripcién preferente que libremente determinen.

5.3.2 Proceso de revelacion del precio de la oferta
No procede.
5.3.3 Limitacion o supresion del derecho de suscripcion preferente de los accionistas

En la medida en que el Aumento por Compensacion se llevo a cabo mediante la capitalizacion del crédito que
Eurofondo tenia frente a la Sociedad, no existié derecho de suscripcién preferente sobre las Acciones Nuevas, de

conformidad con el articulo 304.2 de la Ley de Sociedades Capital.

5.4 Colocacion y aseguramiento
54.1 Nombre y direccion del coordinador o coordinadores y de los colocadores de la oferta global
No procede.
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5.4.2 Nombre y direccién de cualquier agente de pagos y de las entidades depositarias

Renta 4 Banco, S.A., con direccion a estos efectos en Paseo de la Habana 74, 28036 (Madrid), actlia como Entidad
Agente del Aumento por Compensacion.

Iberclear y sus Entidades Participantes son las entidades encargadas del registro contable tanto de las Acciones
Nuevas como de las restantes acciones de la Sociedad.

5.4.3 Nombre y direccion de las entidades que acuerdan asegurar la emisién con un compromiso firme y
de las entidades que acuerdan colocar la emision sin compromiso firme o con un acuerdo de “mejores
esfuerzos”.

No existen.

544 Fecha del acuerdo de aseguramiento

No procede.

6. ACUERDOS DE ADMISION A NEGOCIACION Y MODALIDADES DE NEGOCIACION

6.1 Solicitud de admision a negociacion

Al amparo de los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas del dia 26 de junio de
2023, la Sociedad ha solicitado la admisidn a negociacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona y Bilbao (en la modalidad de corros electronicos). Adicionalmente, la Sociedad contempla la
posibilidad de solicitar la admisién a negociacion de la totalidad de las acciones en el Mercado Continuo durante
los 18 meses siguientes al cierre del proceso de capitalizacion actual.

Esta previsto que el inicio de negociacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona
y Bilbao (en la modalidad de corros electronicos) tenga lugar en torno al 22 de noviembre de 2024.

En el supuesto de que se produjeran retrasos en la admisién a negociacién de las Acciones Nuevas, Ayco se
compromete a dar publicidad de forma inmediata de los motivos del retraso en la pagina web de la Sociedad
(enlace)*, asi como a comunicar dicha circunstancia a la CNMV, sin perjuicio de la posible responsabilidad
contractual de la Sociedad.

Ayco conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la admision, permanencia y exclusion de sus acciones
en los mercados referidos anteriormente, y acepta cumplirlos.

6.2 Mercados regulados en los que estén admitidos ya a cotizacion valores de la misma clase

Las acciones de Ayco se encuentran actualmente admitidas a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona y Bilbao (en la modalidad de corros electrnicos). En este sentido, tal y como se indica en el punto 6.1
anterior, la Sociedad ha solicitado la admisién a negociacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona y Bilbao (en la modalidad de corros electronicos) y cuya fecha estimada es el 22 de noviembre
de 2024. Simultaneamente, estd previsto que se admitan a negociacion en esa misma fecha las acciones
correspondientes del Aumento Dinerario.

6.3 Suscripcion o colocacién privada simultédnea de valores de la misma clase o creacion de valores
de otras clases para su colocacion publica o privada.

Simultaneamente a la admisién a negociacién de las Acciones Nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona y Bilbao (en la modalidad de corros electronicos), cuya fecha estimada es el 22 de noviembre de 2024

4 La informacion disponible en estas paginas web, asi como la informacién disponible en las paginas web a las que se pudiera hacer
referencia en el Folleto, no forma parte del Folleto y no ha sido examinada o aprobada por la CNMV.

30


http://www.ayco.es/

(véase punto 6.1 de la Nota de Valores), esta previsto que se admitan a negociacion en esa misma fecha las acciones
correspondientes al Aumento Dinerario.

6.4 Entidades de liquidez

No existen.

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

7.1 Compromisos de no disposicion (lock-up agreements)

No existen.

8. GASTOS DE LA EMISION

8.1 Ingresos netos totales y estimacion de los gastos totales de la emisién

En la medida en que el Aumento por Compensacion se ha llevado a cabo mediante la capitalizacion del crédito
que Eurofondo tenia frente a la Sociedad, no se han generado ingresos a favor de Ayco.

La tabla siguiente desglosa los gastos totales estimados derivados del Aumento por Compensacion y de la admisién
a negociacion de las Acciones Nuevas:

Importe estimado

Concepto (euros)
Tarifas y cAnones de 1as BoISas 8 VAIOTES ...........c.ciiiiieiiiiiiicet bbbttt 7.500
TASAS & TDEICIEAT ...t bbb b ket b bbbttt bbbt 600
TASAS CNIMV ... bbb bbb bbb bbb e b et 4.000
OUIOS GASTOSM ..ottt bbbttt 60.000
TOTAI ..t 72.100

(1): Incluyen gastos de Notaria, Registro Mercantil, agencia, asesoramiento legal y financiero, publicidad, etc.

Conforme a las estimaciones anteriores, los gastos totales derivados del Aumento por Compensacion y de la
admision a negociacion de las Acciones Nuevas representarian, aproximadamente, el 1,58% del importe efectivo
del Aumento por Compensacion. En este sentido, los ingresos estimados netos totales para Ayco, descontados los
gastos previstos, ascenderian a, aproximadamente, 4.484.090 euros.

9. DILUCION

9.1 Oferta de suscripcion a los tenedores actuales, importe y porcentaje de la diluciéon inmediata si
no suscriben la emision.

Tras el Aumento por Compensacion, los accionistas de Ayco experimentaron una dilucién del 49,40% con respecto
a su participacion en el capital de la Sociedad con anterioridad al Aumento por Compensacion.

Por otro lado, el valor neto patrimonial contable consolidado por accién a 30 de junio de 2024 (teniendo en cuenta
el Aumento por Compensacion) y a 31 de diciembre de 2023 era de 0,00075 euros y 0,03 euros por accién,
respectivamente. El precio de suscripcion por accion en el Aumento por Compensacion fue por su valor nominal
de 0,30 euros.

9.2 Dilucién de los accionistas existentes en el supuesto de que ejerzan su derecho de suscripcion

No procede.
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10. INFORMACION ADICIONAL
10.1 Personas y entidades asesoras en la admision

=  Ramony Cajal Abogados, S.L.P. actlia en calidad de asesor legal de Ayco en relacion con el Aumento por
Compensacion.

=  Renta4 Banco, S.A. actla en calidad de Entidad Agente en relacidn con el Aumento por Compensacién.

10.2 Informacién adicional sobre los valores que haya sido auditada o revisada por los auditores y si
los auditores han presentado un informe.

No existe.
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En Madrid, a 20 de noviembre de 2024.

Ayco Grupo Inmobiliario, S.A.
p.p.

José Maria de Arcas Castro
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