INFORME DEL ADMINISTRADOR UNICO DE AZORA ASSET MANAGEMENT,
S.L.U. SOBRE EL PROYECTO COMUN DE SEGREGACION ENTRE AZORA
CAPITAL, S.L. Y AZORA ASSET MANAGEMENT, S.L.U. Y SUS CONSECUENCIAS
PARA EL EMPLEO suscrito el 11 de julio de 2024
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INTRODUCCION

El presente informe (el Informe) ha sido elaborado por el Administrador Unico de Azora
Asset Management, S.L.U. (la Sociedad) de conformidad con lo previsto en el articulo 5
del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, de transposicién de la Directiva (UE)
2019/2121 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, en
materia de modificaciones estructurales de sociedades mercantiles (el Real Decreto-ley
de Modificaciones Estructurales), en relacion con el proyecto comun de segregacion
entre Azora Capital, S.L.. (Azora Capital junto con la Sociedad, las Sociedades
Participantes), como sociedad segregada, y la Sociedad, como sociedad beneficiaria,
que fue suscrito por los 6rganos de administracion de las Sociedades Participantes el 22
de marzo de 2024 (el Proyecto), y que se adjunta como Anexo 1 al Informe.

El objeto de este Informe es explicar y justificar las consecuencias de la Segregacion (tal
y como se define este término a continuacion) para los trabajadores de las Sociedades
Participantes, en el marco del derecho de informacién que les corresponde sobre la
Segregacién, de acuerdo con los articulos 5, 9 y 46 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales.

JUSTIFICACION DE LA SEGREGACION

Descripcion de las actividades de Azora Capital

Azora Capital es una entidad que encabeza y pertenece a un grupo de sociedades (el
Grupo Azora) que desarrolla actividades de gestion, inversion y asesoramiento
estratégico y financiero especializado en activos en Espafia, Europa y Estados Unidos.
En concreto, las mencionadas actividades se desarrollan en la actualidad principalmente
en: (i) el segmento de residencial de alquiler en Espaiia; (ii) el segmento hotelero en
Europa y Estados Unidos, y dirigido fundamentalmente al sector vacacional, urbano y
nuevas formulas de alojamiento (“hostels™); (iii) el segmento de logistica de Gltima milla,
mediante la adquisicion de activos logisticos de iiltima milla situados en las proximidades
de las principales ciudades espafiolas; (iv) el segmento de residencias y centros para la
tercera edad en Espaiia; (v) el segmento de activos vinculados a la transicion energética
en Europa y Estados Unidos, tales como las energias renovables; y (vi) el segmento de
centros de datos. Azora Capital también realiza actividades de direccion estratégica para
el Grupo Azora. Debe tenerse en cuenta que esta lista de actividades es una lista abierta,
ya que uno de los elementos diferenciales de Azora Capital es su capacidad para
identificar nuevos sectores en los que desarrollar su negocio.

En términos generales, puede decirse que la actividad de Azora Capital tiene dos
vertientes, cada una de las cuales es complemento de la otra:

(a) Por una parte, la entidad lleva a cabo la captacion de recursos financieros de
terceros para la inversion y gestion de tales recursos en las oportunidades de
inversion identificadas en los segmentos antes descritos (la Actividad de
Gestion). La Actividad de Gestion es descrita con el oportuno detalle en el

1/11



(®)

apartado 2.1 (“Descripcion de las actividades de la Sociedad Segregada™) del
Proyecto que figura unido al presente Informe como Anexo 1.

La Actividad de Gestion se desarrolla por Azora Capital y su filial (100%
participada) Azora Gestion S.G.L1.1.C., S.A.U. (Azora Gestion), sociedad gestora
regulada, inscrita en el registro oficial de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) bajo el numero 236 e integramente participada por Azora
Capital, ambas en su condicién de sociedades gestoras no regulada y regulada,
respectivamente.

Por otra parte, para el desarrollo de la Actividad de Gestion, y como
complemento necesario de la misma, la entidad requiere de una capacidad
importante y creciente de recursos financieros que le permita realizar las
inversiones y coinversiones que son necesarias, a peticion de los inversores, para
el desarrollo de su Actividad de Gestion y la expansion de la misma. De este
modo, Azora Capital realiza también actividades de inversion por cuenta propia
en los segmentos antes indicados mas arriba, monitorizando asimismo otros
segmentos que pudieran ser de interés en un futuro para la expansion de la
Actividad Gestién (la Actividad de Inversion). La Actividad de Inversion
aparece descrita con el oportuno detalle en el apartado 2.1 (“Descripcion de las
actividades de la Sociedad Segregada”) del Proyecto que figura unido al presente
Informe como Anexo 1.

Por otra parte, debe mencionarse que, en el marco de la Actividad de Gestién, Azora
Capital mantiene contratos de gestion con los siguientes vehiculos de inversion:

(a)
(b)
(©)
(d)
(e)
®
(8
(h)
@)
()]
(k)

Adriano Care SOCIMI, S.A.

Azora Urban, S.L.

Brisa Desarrollos y Residencial, S.A.!

Colén Viviendas, S.A.

Encasa Cibeles, S.L.

Haven Energy, S.L.U.

Middendrive Spain, S.L.

Milepro Logistica Ultima Milla SOCIMI, S.A.
Multi Strategy JV II, S.L.

PGIM Real Estate Ultima Milla, S.L.2

Rivus Residential Development Manzanares, S.L. y Rivus Residential
Development, S.L.

! Al contrato suscrito entre Azora Capital y Brisa Desarrollos y Residencial, S.A. se encuentran adheridas las siguientes
filiales de la Gltima: Brisa Devco Property 3, S.L., Brisa Devco PRS 2, S.1.., Brisa Residencial en Explotacién 1, S.L.
y Brisa Devco BTR, S.L.

2 Al contrato suscrito entre Azora Capital y PGIM Real Estate Ultima Milla, S.L. s encuentran adheridas las siguientes
filiales de la tltima: PGIM Real Estate Ultima Milla SPV 1, S.L. y PGIM Real Estate Ultima Milla SPV 2, S.L.
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Por altimo, Azora Gestion, como gestora regulada, gestiona ya sea en virtud de contratos
de gestion o en virtud del correspondiente nombramiento al amparo de la normativa
aplicable, los siguientes vehiculos de inversion, todos ellos de naturaleza regulada:

(a) Nestar Residencial S.L1., S.A.
(b) Azora European Hotel & Lodging, F.C.R.

(©) Azora European Climate Solutions F.C.R.

En adelante, el conjunto de vehiculos gestionados por Azora Capital o por su filial
regulada integramente participada seran referidos como los Vehiculos.

Actividades objeto de la Segregacion

La operacién proyectada consiste en la segregacion (la Segregacion) de la rama de
actividad relativa a la Actividad de Gestion desarrollada por Azora Capital, lo que
incluiria la participacion de Azora Capital en Azora Gestion, los contratos de gestion con
los Vehiculos y el personal adscrito a dicha Actividad de Gestion, conjunto que constituye
una unidad econdmica, a favor de la Sociedad.

A los efectos de aclarar el perimetro de la Segregacion, se sefiala que la misma no incluye
determinados elementos de contenido econémico contingente, y en particular: (i) aquella
parte de las comisiones de incentivos (“incentive fee”), atin no devengadas, contempladas
en los correspondientes contratos de gestion suscritos con los Vehiculos y que, conforme
a la politica de remuneracion del Grupo Azora y los acuerdos del Consejo de
Administracion de Azora Capital, de fecha 18 de diciembre de 2023, mediante los que se
aprobé y concreto la implantacion de dicha politica, no estén destinadas a su reparto, en
concepto de remuneracion variable (“bonus”), entre los empleados del grupo encabezado
por Azora Capital; y (ii) aquella parte de las comisiones de incentivos (“incentive fee”),
ain no devengadas, contempladas en el contrato de gestion de Azora Gestidn, de Nestar
Residencial S.II., S.A., y que no estén destinadas a su reparto, en concepto de
remuneracion variable (“bonus”™), entre los empleados del grupo encabezado por Azora
Capital, y que han sido transmitidos por Azora Gestién a Azora Capital en virtud de, y en
los términos establecidos en, la escritura publica de compraventa de fecha 21 de marzo
de 2024 otorgada ante el notario de Madrid D. Antonio Morenés Giles con nimero
586/2024 de su protocolo, dichos elementos de contenido econdémico contingente
retribuiran, en su caso, la actividad y los riesgos que no son objeto de la Segregacion. En
adelante, la actividad segregada con las exclusiones indicadas vendria referida como el
Negocio.

Motivos de la Segregacion

La Segregacion propuesta se enmarca en un proceso de reorganizacion del Grupo Azora,
derivado de las necesidades actuales del negocio, y que busca implantar una nueva
estructura juridica en la que se separe en una sociedad distinta la Actividad de Gestidn,
lo cual a su vez permitira:

(a) mejorar la posicion competitiva de la Sociedad desde el punto de vista comercial
y profesional, ya que la Sociedad recibird, como consecuencia de la Segregacion,
la Actividad de Gestion, pero con una estructura que reduce las necesidades de
capital. Lo anterior permitira situar a la Sociedad como una sociedad gestora con
un negocio solido y los recursos necesarios para ello y, en consecuencia,

3/11



3.1

configurar a la Sociedad como una sociedad més competitiva de cara a posibles
crecimientos organicos o inorganicos que puedan acometerse, facilitando la
entrada de inversores en el capital social de la sociedad;

b) mejorar la separacion de los riesgos operativos y de gestion de la Actividad de
Gestion respecto al resto de actividades; y

(©) mantener en Azora Capital la direccion estratégica del Grupo Azora, las
actividades que son mas intensivas en capital y que son necesarias para el buen
fin y crecimiento de la Actividad de Gestion, asi como otras participaciones en
negocios del Grupo Azora.

La Segregacion sirve asi a un proceso de adecuacion de la estructura del Grupo Azora y
sus actividades a las particularidades de cada una de las mismas, todo ello con la finalidad
de alcanzar una mayor eficiencia y racionalizacion en su gestion con el fin de dar
respuesta al significativo crecimiento de actividades y la notable ampliacion de la base
de clientes experimentada en los tltimos afios. En consecuencia, el objetivo de la
Segregacion es permitir la separacion de las actividades que componen la Actividad de
Gestion del resto de actividades que, siendo necesarias para un adecuado desarrollo y
expansion de dicha Actividad de Gestion, se desarrollaran por la Azora Capital y,
avanzando de esta manera en la optimizacion de la gestién operativa, posicion
competitiva y la separacion de las actividades y los riesgos de cada uno de los negocios
de Azora Capital.

ESTRUCTURA Y CALENDARIO DE LA SEGREGACION

Estructura de la operacién

La estructura juridica elegida para llevar a cabo la Segregacion del Negocio es la
segregacion, como modalidad de escision prevista en los articulos 58.1.3* y 61 del Real
Decreto-ley de Modificaciones Estructurales. En esta Segregacion no se dan las
circunstancias previstas en el articulo 42 del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales.

La Segregacion tiene por objeto la transmisién en bloque, por sucesion universal, a favor
de la Sociedad de los elementos que integran el Negocio (tal y como se define en el
apartado 2 anterior), que forman una unidad econémica. En consecuencia, la Sociedad se
subrogara en la totalidad de los activos, pasivos, derechos, obligaciones,
responsabilidades y cargas (incluyendo, sin limitacién, derechos de cobro,
indemnizaciones por cualquier concepto, posiciones contractuales y posiciones activas y
pasivas en procedimientos judiciales y administrativos) afectos a la unidad econémica
que constituye el Negocio, y asumira los medios humanos y materiales vinculados a su
explotacion.

La Sociedad es una sociedad integramente participada de forma directa por Azora Capital,
por lo que aplica el régimen simplificado de segregacion previsto en el articulo 53 del
Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales, por remision de los articulos 63 y 56
de dicho Real Decreto-ley. En este sentido, (i) el articulo 63 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales establece que “las referencias a la sociedad resultante de
la fusion equivalen a referencias a las sociedades beneficiarias de la escision”, por lo
que las referencias a la sociedad absorbente de los articulos 33 y siguientes del Real
Decreto-ley de Modificaciones Estructurales (y, en especial, el articulo 53 y el 56) deben
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entenderse hechas a la Sociedad y, en consecuencia, las referencias a la sociedad
absorbida deben entenderse hechas a Azora Capital; y (ii) el articulo 56 del Real Decreto-
ley de Modificaciones Estructurales considera aplicable el régimen simplificado del
articulo 53 en los supuestos en que la sociedad absorbida (Azora Capital en este caso) es
titular de forma directa o indirecta de todas las participaciones sociales de la sociedad
absorbente (la Sociedad en este caso). En virtud de lo anterior se hace constar que:

(a) no ha resultado necesario incluir mencién al tipo de canje o reparto de
participaciones y modalidades de entrega de participaciones de la Sociedad a
favor de Azora Capital conforme a los articulos 53.1.1°y 64.1° del Real Decreto-
ley de Modificaciones Estructurales. Asimismo, no ha resultado necesario que el
Proyecto contenga menciones en lo relativo a la informacion sobre la valoracion
del activo y pasivo del patrimonio a segregar por Azora Capital, ni a la fecha de
las cuentas utilizadas para establecer las condiciones en que se realiza la
Segregacion, ni a la fecha de participacion en las ganancias de Azora Capital (vid.
articulo 53.1.1° del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales);

(b) no resulta necesario la elaboracion de los informes de administradores y expertos
sobre el Proyecto (vid. articulos 53.1.2° y 71.2 del Real Decreto-ley la Ley de
Modificaciones Estructurales). No obstante lo anterior, el presente informe del
administrador Unico de la Sociedad sobre los efectos que pudiera tener la
Segregacion sobre el empleo se elabora con el animo de dotar de mayor garantia
a los derechos de informacién que corresponden a los trabajadores de las
Sociedades Participantes;

(©) no habra necesidad de aumentar el capital social en la Sociedad (vid. articulo
53.1.3° del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales); y

(d) no resultard necesaria la aprobacion de la Segregacion por el socio anico de la
Sociedad (vid. articulo 53.1.4° del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales). No obstante lo anterior, y dado que, en el contexto de la
Segregacion, se procederd a la modificacion de los estatutos sociales de la
Sociedad, la Segregacion se someterd en todo caso a la aprobacion del socio
tnico de esta sociedad.

Asimismo, se hace constar que la Segregacion no producird una alteracién en la
composicion del patrimonio de Azora Capital al no reducir su capital social ni reservas
debido a que al ser Azora Capital el socio anico de la Sociedad, el valor neto del Negocio
que se transmite a la Sociedad seguira figurando como parte del activo de Azora Capital
como consecuencia del correlativo incremento del valor de su participacion en la
Sociedad. Por su parte, la Sociedad, tras la Segregacion aumentara sus reservas en el valor
neto contable del Negocio, esto es, en 5.859.220,46 euros y, en consecuencia, el capital
social de la Sociedad no se vera modificado.

Calendario de la operacién

A continuacion se describe el calendario indicativo propuesto para la realizacién de la
Segregacion, cuyos principales hitos son los siguientes y que incluye una actualizacién
de fechas indicativas incluidas en el mismo (columna de “Fecha estimada” de la tabla que
sigue a continuacion) respecto de las del Proyecto (marcindose en negrita las
actualizaciones).
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N.° Hito

Descripcion

Fecha estimada

1. Suscripcién del
Proyecto

Suscripcion del Proyecto por los érganos
de administracion de Azora Capital y la
Sociedad

22 de marzo de 2024

2. Informacion a los
trabajadores

Puesta a disposicion de los trabajadores de
la Azora Capital y la Sociedad y, en su
caso, de los representantes de los mismos,
de la informaci6n sobre la Segregacion y,
en particular, de los documentos referidos
en el articulo 46 del Real Decreto-ley
5/2023. Los mencionados documentos
seran puestos a disposicion en el domicilio
social de la Sociedad Segregada y de la
Sociedad Beneficiaria, asi como en su

2 de abril de 2024

3. Depésito del

Deposito del Proyecto en el Registro

22 de abril de 2024

junta general de la
Azora Capital

Azora Capital, en junta universal y por
unanimidad, de (a) el balance de
Segregacion, y de (b) la Segregacion

Proyecto Mercantil de Madrid por los érganos de
administracién de Azora Capital y la
Sociedad
4, Aprobacion por la | Aprobacion por la junta general de la | Semana del 1 de julio de

2024

5. Aprobacién por el
socio tnico de
Sociedad

Aprobacion por el socio tnico de la
Sociedad de (a) el balance de Segregacion,
y (b) la Segregacion

Semana del 1 de julio de
2024

6. Solicitud de no
oposicion ante la

Solicitud de no oposicién ante la CNMV
en relacion con la adquisicion de una

Semana del 1 de julio de
2024 e inmediatamente a

del Registro Mercantil, y (b) un diario de
gran circulacién de Madrid

CNMV participacién  significativa en Azora | continuacion de los Hitos 4
Gestion por la Sociedad® yS
7. Publicacion de los | Publicacion de los acuerdos de | Antes del 31 de julio de
acuerdos de Segregacion de Azora Capital (Hito 4) y la | 2024
Segregaci6n Sociedad (Hito 5) en (a) el Boletin Oficial

y presentacion a

a escritura publica, una vez obtenida la no

8. Obtencion de la no | Obtencion de la no oposicién de la CNMV | Semana del 23 de
oposicién de la en relacion con la adquisicion de una | septiembre de 2024*
CNMV participacion  significativa en Azora

Gestion por la Sociedad
9. Elevacion a piblico | Elevacion de los acuerdos de Segregacion | Semana del 30 de

septiembre de 2024 ¢

3 De acuerdo con el articulo 86 bis del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las
empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion, la CNMYV dispone de
un plazo de 60 dias hébiles para evaluar la adquisicién propuesta y, en su caso, oponerse a la misma. El plazo comenzara
a contar desde la fecha en que haya efectuado el acuse de recibo de la solicitud (que se producira en el plazo de 2 dias
habiles a contar desde la fecha de su recepcion). Asimismo, este plazo podra ampliarse por un méaximo de hasta otros
20 dias habiles si la CNMV solicitase informacion adicional, y esta solicitud se realiza dentro de los primeros 50 dias
habiles desde el acuse de recibo de Ia solicitud. Sila CNMV no se pronuncia en el mencionado plazo, se entiende que
no existe oposicion.

“ El calendario para este hito y los que siguen a continuacién ha sido fijado bajo la hipétesis de que la CNMV agota el
plazo para resolver sobre la solicitud de no oposicion. En caso de no ser asi, los mismos se realizardn a continuacién
de recibir la resolucién de no oposicién de la CNMV.,
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N.° Hito Descripceién Fecha estimada
inscripcion en el oposicion de la CNMV, y presentacion de | inmediatamente a
Registro Mercantil | la escritura publica de Segregacion a | continuacion del Hito 8

inscripcion en el Registro Mercantil de
Madrid

10. | Inscripcion en el Eficacia de la Segregacion tras la | Semana del 28 de octubre

Registro Mercantil | inscripcién de la escritura publica de | de 2024
Segregacion en el Registro Mercantil de
Madrid®
11. | Comunicacién a la | La Sociedad Beneficiaria comunicara a la | Semana del 28 de octubre
AEAT Agencia Estatal de Administracion | de 20245
Tributaria el acogimiento al régimen fiscal
establecido en el capitulo VII del titulo VII
de laLey 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades
4. CONSECUENCIAS DE LA SEGREGACION PARA EL EMPLEO
De conformidad con lo dispuesto en el articulo 5.5 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, el presente apartado del Informe tiene por objeto valorar:
(i) las consecuencias de la Segregacion para las relaciones laborales, asi como, en su caso,
cualquier medida destinada a preservar dichas relaciones; (ii) cualquier cambio sustancial
en las condiciones de empleo aplicables o en la ubicacion de los centros de actividad; y/o
(ii1) el modo en que los factores contemplados en los anteriores puntos (i) y (ii) afectan a
las filiales de las Sociedades Participantes.
Se hace constar que, a la fecha de elaboracion y suscripcion de este Informe, unicamente
existen trabajadores en Azora Capital, ascendiendo a un total de 67, de los cuales 55 seran
traspasados a la Sociedad en virtud de la Segregacion y, como consecuencia de su
adscripcion al Negocio. Asimismo, se hace constar que en la fecha de la elaboracion de
este Informe, no existen trabajadores en la Sociedad.
4.1 Consecuencias de la Segregacion sobre las relaciones laborales

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 44 del texto refundido de la Ley del Estatuto
de los Trabajadores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 2/2015, de 23 de octubre,
como consecuencia de la Segregacion, no se producira consecuencia alguna para el
empleo, los trabajadores de Azora Capital vinculados a la unidad econdémica constituida
por el Negocio pasaran a partir de la fecha de efectividad de la Segregacién a la Sociedad,
quien se subrogara en la posicion de empleador manteniéndose los referidos trabajadores
de Azora Capital en sus condiciones laborales actuales y, en particular, reconociéndose a
todos los efectos su antigiiedad en la prestacion de servicios.

5 De acuerdo con el articulo 39 del Reglamento del Registro Mercantil, el plazo para la inscripcién de la escritura
publica de Segregacién es de hasta 15 dias habiles desde su fecha de presentacion en el Registro Mercantil, y siempre
y cuando no existan defectos en la calificacién que deban ser subsanados.

6 De conformidad con el articulo 48 del Real Decreto 634/2015, de 10 de julio, por el que se aprueba el Reglamento
del Impuesto sobre Sociedades, la comunicacion debera efectuarse dentro del plazo de los tres meses siguientes a la
fecha de inscripcion de la escritura piblica de segregacion.
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Igualmente, como consecuencia de la Segregacion, Azora Capital y la Sociedad
responderan solidariamente en los términos legalmente previstos, de las obligaciones
laborales de Azora Capital, asi como de las obligaciones en materia de Seguridad Social,
ya se trate de obligaciones de cotizacion o de pago de prestaciones generadas con
anterioridad a la transmision y que no hubieran sido satisfechas.

La Segregacion serd notificada por las Sociedades Participantes a los trabajadores
afectados por la Segregacion, de acuerdo con lo dispuesto en las disposiciones legales
mencionadas, asi como a los organismos publicos apropiados y en particular, a la
Tesoreria General de la Seguridad Social a los efectos de realizar los tramites legales
oportunos.

En todo caso, la sucesion de empresa se llevara a cabo respetando el procedimiento
legalmente previsto y, especialmente, en lo relativo a los derechos de informacion y
consulta de los trabajadores afectados por la Segregacion.

Asimismo, se hace constar que la Segregacion no afectara de modo alguno a las actuales
relaciones laborales de las filiales de las Sociedades Participantes.

Cambios sustanciales en las condiciones de empleo aplicables o en la ubicaciéon de
los centros de trabajo

No se prevé, adoptar ninguna medida de caréacter laboral en relacion con los trabajadores
de Azora Capital transmitidos a la Sociedad en virtud de la Segregacién y como
consecuencia de la misma, incluyendo cambios sustanciales en las condiciones de empleo
o movilidades geograficas que impliquen un desplazamiento o cambio en la ubicacion de
los centros de trabajo, asi como la supresién de puestos de trabajo.

Asimismo, se hace constar que la Segregacion no producira cambios sustanciales en las
condiciones de empleo aplicables o en la ubicacion de los centros de trabajo de las filiales
de las Sociedades Participantes.

OTRA INFORMACION SOBRE LA SEGREGACION

De manera adicional a la informacion incluida en los apartados anteriores del presente
Informe, se ponen de manifiesto las siguientes modificaciones sobrevenidas, dentro del
curso ordinario de la actividad y de los negocios de las Sociedades Participantes, desde
la fecha de redaccion del Proyecto:

(a) El consejo de administracion de Azora Capital ha pasado de estar compuesto por
seis (6) miembros a estar compuesto por siete (7) miembros. Lo anterior es
consecuencia de los acuerdos de la junta general de Azora Capital en su reunion de
28 de junio de 2024. En particular, la referida junta acordé en virtud de su acuerdo
Sexto la modificacion del articulo 22 de los estatutos sociales para aumentar el
niumero de miembros de su consejo de administracién de seis (6) a siete (7)
consejeros. A continuacion, la misma junta, en su acuerdo Séptimo, procedi6é a
nombrar a Diia. Silvia Paternain Osacar, mayor de edad, de nacionalidad espafiola,
con domicilio a estos efectos en Madrid, Calle Zurbano, 51, 8° izda., y con D.N.IL.
numero 00834129-B, en vigor, como nueva consejera de esta sociedad.
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(b) Del mismo modo, se ha decidido que, tras la efectividad de la Segregacion, el
consejo de administracion de la Sociedad esté integrado por nueve (9) miembros en
vez de por seis (6) miembros, namero este ultimo que es el que figura en el Anexo
III del Proyecto Comin de Segregacion que, en relacién con su apartado 14
(“Modificacion de los estatutos sociales de las Sociedades Participantes™), contiene
la propuesta de redaccion de los articulos de los estatutos sociales de la Sociedad
respecto de la nueva forma y composicion de su 6rgano de administracion. En
consecuencia, la nueva redaccion inicialmente propuesta para el articulo 22 de los
estatutos sociales de la Sociedad se vera modificada, quedando este redactado en
los siguientes términos, en lugar de la redaccion propuesta en el Anexo III del
Proyecto (marcandose en negrita la correspondiente modificacion):

“ARTICULO 22°. 1. El Consejo de Administracion estard integrado por nueve (9)
miembros. 2. El Consejo de Administracion elegird a su presidente y al secretario,
Y en su caso, a un vicesecretario, siempre que estos nombramientos no hubiesen
sido hechos por la Junta al tiempo de la eleccion de los consejeros u ocuparen tales
cargos al tiempo de la reeleccion. 3. El secretario y el vicesecretario podrdn ser o
no consejeros, en cuyo caso tendrdn voz, pero no voto.”

Se hace constar expresamente que estas modificaciones acaecen en el curso ordinario de
la actividad y de los negocios de las Sociedades Participantes y que, por consiguiente, no
desnaturalizan el contenido del Proyecto redactado y suscrito por los érganos de
administracion de estas sociedades ni tienen implicaciones para sus trabajadores.

DISPONIBILIDAD DEL INFORME E INFORMACION SOBRE LA
SEGREGACION

De acuerdo con lo previsto en el articulo 5.6 del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, el presente Informe se pone a disposicion de los trabajadores de Azora
Capital que seran transmitidos a la Sociedad en virtud de la Segregacion mediante su
puesta a disposicion en los domicilios sociales y en la pagina web (www.azora.com) de
las Sociedades Participantes.
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Y PARA QUE ASI CONSTE, el Administrador Unico de Azora Asset Management,
S.L.U. suscribe el pesente Informe.

ADMINISTRADOR UNICO DE AZORA ASSET MANAGEMENT, S.L.U.

a2
/&

D. Francisco Javier Rodriguez Heredia

en nombre y representacion de
Azora Capital, S.L.

Administrador Unico

10/11



ANEXO 1

El Proyecto
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PROYECTO COMUN DE SEGREGACION
DE
AZORA CAPITAL, S.L.
(COMO SOCIEDAD SEGREGADA)

A FAVOR DE

AZORA ASSET MANAGEMENT, S.L.U.
(COMO SOCIEDAD BENEFICIARIA)

Madrid, 22 de marzo de 2024



INTRODUCCION

A los efectos de lo previsto en el articulo 4 y el articulo 64 y siguientes, en
relacion con el articulo 61, del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, de
transposicion de la Directiva (UE) 2019/2121 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 27 de noviembre de 2019, en materia de modificaciones
estructurales de sociedades mercantiles (el Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales), los abajo firmantes, en su calidad de miembros del Consejo de
Administracién de Azora Capital, S.L. (la Sociedad Segregada) y
Administrador Unico de Azora Asset Management, S.L.U. (la Sociedad
Beneficiaria y, junto con la Sociedad Segregada, las Sociedades Participantes,
respectivamente), proceden a redactar y suscribir este proyecto comin de
segregacion (el Proyecto), que serd sometido a la aprobacion por la junta general
de socios de la Sociedad Segregada y a la aprobacién por la propia Sociedad
Segregada, como socio unico de la Sociedad Beneficiaria.

El Proyecto, tal y como se expone en el apartado 3 (“Estructura y calendario de
la Operacién™), se acoge al régimen simplificado previsto en el articulo 53 del
Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales, en relacion con sus articulos
56y 63, toda vez quc la Sociedad Beneficiaria esta integramente participada, de
manera directa, por la Sociedad Segregada. [gualmente, segln se expone en el
mencionado apartado y en el apartado 19 ("Publicidad e informacion™), serd de
aplicacion lo dispuesto en el articulo 9 del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales.

De conformidad con los articulos 39 y 63 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, una vez suscrito el Proyecto, los administradores
de las Sociedades Participantes se abstendran de realizar cualquier clase de acto
o de concluir cualquier contrato que pudiera comprometer la aprobacion del
Proyecto.

JUSTIFICACION DE LA SEGREGACION

Descripcion de las actividades de la Sociedad Segregada

La Sociedad Segregada es una entidad que encabeza y pertenece a un grupo de
sociedades (¢l Grupo Azora) que desarrolla actividades de gestion, inversién y
asesoramiento estratégico y financiero especializado en activos en Espaiia,
Europa y Estados Unidos. En concreto, las mencionadas actividades se
desarrollan en la actualidad principalmente en: (i) el segmento de residencial de
alquiler en Espaiia; (ii) el segmento hotelero en Europa y Estados Unidos, y
dirigido fundamentalmente al sector vacacional, urbano y nuevas formulas de
alojamiento (“hostels™); (iii) el segmento de logistica de Gltima milla, mediante
la adquisicion de activos logisticos de tltima milla situados en las proximidades
de las principales ciudades espafiolas; (iv) el segmento de residencias y centros
para la tercera edad en Espafia; (v) el segmento de activos vinculados a la
transicion energética en Europa y Estados Unidos, tales como las energias
renovables; y (vi) el segmento de centros de datos. La Sociedad Segregada
también realiza actividades de direccion estratégica para el Grupo Azora. Debe
tenerse en cuenta que esta lista de actividades es una lista abierta, ya que uno de
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los elementos diferenciales de la Sociedad Segregada es su capacidad para
identificar nuevos sectores en los que desarrollar su negocio.

En términos generales, puede decirse que la actividad de la Sociedad Segregada
tiene dos vertientes, cada una de las cuales es complemento de la otra:

(a) Por una parte, la entidad lleva a cabo la captacién de recursos financieros
de terceros para la inversién y gestion de tales recursos en las
oportunidades de inversién identificadas en los segmentos antes
descritos (la Actividad de Gestion).

La Actividad de Gestion se desarrolla por la Sociedad Segregada y su
filial (100% participada) Azora Gestion S.G.LL.C., S.A.U. (Azora
Gestion), sociedad gestora regulada, inscrita en el registro oficial de la
Comisioén Nacional del Mercado de Valores (CNMV) bajo el niimero
236 e integramente participada por la Sociedad Segregada, ambas en su
condicion de sociedades gestoras no regulada y regulada,
respectivamente. Los términos en los que se desarrolla dicha Actividad
de Gestion se encuentran regulados mediante diversos contratos de
gestion suscritos por las mencionadas sociedades con cada uno de los
vehiculos que canalizan los recursos de terceros. En particular, los
términos de tales contratos contemplan, entre otros, el pago de
comisiones de gestion y comisiones de incentivo (“incentive fee”), éstas
altimas vinculadas a la consecuciéon de determinados objetivos de
rentabilidad, a favor de la Sociedad Segregada o de Azora Gestidn,
segun corresponda, en su condicién de gestoras.

(b) Por otra parte, para el desarrollo de la Actividad de Gestidn, y come
complemento necesario de la misma, la entidad requiere de una
capacidad importante y creciente de recursos financieros que le permita
realizar las inversiones y coinversiones que son necesarias, a peticién de
los inversores, para el desarrollo de su Actividad de Gestion y la
cxpansion de la misma. De este modo, la Sociedad Segregada realiza
también actividades de inversion por cuenta propia en los segmentos
antes indicados mas arriba, monitorizando asimismo otros segmentos
que pudieran ser de interés en un futuro para la expansion de la
Actividad Gestion (la Actividad de Inversion). La Actividad de
Inversion comprenderia, en general, las siguientes actividades:

— Coinversion en fondos gestionados. Para poder lanzar vehiculos
nuevos y colocar sus participaciones entre terceros, los inversores
exigen que la Sociedad Segregada (o cualquier entidad de su grupo)
invierta de forma permanente en dichos vehiculos. Dicha inversion,
que, por lo general, es una inversion minoritaria en cuanto al
porcentaje de participacion, aunque relevante en cuanto a su importe,
ofrece a los inversores la garantia de que sus intereses estan
alincados con los del Grupo Azora. Por otra parte, a medida que ha
ido creciendo el negocio de la Sociedad Segregada, el importe
comprometido a largo plazo en los vehiculos gestionados ha crecido
hasta alcanzar importes significativos. Este capital se compromete
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por un periodo largo de afios, de tal manera que se garantiza que cl
mismo acompaiia la vida del propio vehiculo.

— Banco de pruebas o capital semilla. Adicionalmente, la Sociedad
Segregada dispone de un area de negocio que consiste en identificar
nuevos nichos de inversion posibles que, en un futuro, puedan servir
para levantar nuevos vehiculos que pasen a formar parte de la
Actividad de Gestion. Asi, la Sociedad Segregada analiza posibles
oportunidades (dentro o fuera del dmbito de inversion de los
vehiculos bajo gestion) y realiza inversiones con su propio capital en
dichas 4reas, de modo que dichas inversiones sirven para estudiar y
analizar el sector con detalle, de forma que, en caso de éxito, puedan
servir como base para ¢l desarrollo de nuevas areas (“capital
semilla”) que pucdan utilizarse: (i) como “caso de estudio” frente a
inversores que puedan estar interesados en invertir en tales nuevas
dreas de negocio; o (ii) incluso como primera inversion de los nuevos
vehiculos que puedan promoverse en las mismas. Esta actividad es
también intensiva en el uso de capital, el cual queda vinculado a la
inversion realizada hasta su desinversion total. Asimismo, en el caso
de que se lance un vehiculo, el capital sigue comprometido como
participacion de la Sociedad Segregada en ese nuevo vehiculo.

Esta Actividad de Inversion es, por lo tanto, intensiva en capital, y requiere que
la Sociedad Segregada tenga en todo momento fondos disponibles para la
realizacion de las inversiones que sean necesarias en el marco de la creacion de
nuevos fondos o en areas que se consideren de interés para la futura expansion
de la Actividad de Gestion.

Por otra parte, debe mencionarse que, en el marco de su Actividad de Gestion,
la Sociedad Segregada mantiene contratos de gestion con los siguientes
vehiculos de inversion:

(a)
(b
(c)
(d)
(¢)
®
()
(h)

Adriano Care SOCIMI, S.A.

Azora Urban, S.1..

Brisa Desarrollos y Residencial, S.A."

Colon Viviendas, S.A.

Encasa Cibeles, S.L.

Haven Energy, S.L.U.

Middendrive Spain, S.L.

Milepro Logistica Ultima Milla SOCIMI, S.A.

! Al contrato suscrito entre la Sociedad Segregada y Brisa Desarrollos y Residencial, S.A. se encuentran
adheridas las siguientes filiales de la ultima: Brisa Devco Property 3, S.L., Brisa Devco PRS 2, S.L.,

Brisa Residencial en Explotacion 1, S.L. y Brisa Devco BTR, S.L.
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2.2

(1) Multi Strategy JV II, S.L.
()  PGIM Real Estate Ultima Milla, S.L.2

(k) Rivus Residential Development Manzanares, S.L. y Rivus Residential
Development, S.L..

Por Gltimo, Azora Gestion, como gestora regulada, gestiona ya sca en virtud de
contratos de gestién o en virtud del correspondiente nombramiento al amparo
de la normativa aplicable, los siguientes vehiculos de inversion, todos ellos de
naturaleza regulada:

(a) Nestar Residencial S.1.1., S.A.
(b) Azora European Hotel & Lodging, F.C.R.
(c) Azora European Climate Solutions F.C.R.

En adelante, el conjunto de vehiculos gestionados por la Sociedad Segregada o
por su filial regulada integramente participada seran referidos como los
Vehiculos.

Actividades objeto de la Segregacion

La operacion proyectada consiste en la segregacion (la Segregacidn) de la rama
de actividad relativa a la Actividad de Gestion desarrollada por la Sociedad
Segregada, lo que incluiria la participacion de la Sociedad Segregada en Azora
Gestion, los contratos de gestion con los Vehiculos y el personal adscrito a dicha
Actividad de Gestion, conjunto que constituye una unidad econémica, a favor
de la Sociedad Beneficiaria.

A los efectos de aclarar el perimetro de la Segregacion, se sefiala que la misma
no incluye determinados elementos de contenido econdémico contingente, y en
particular: (i) aquella parte de las comisiones de incentivos (“incentive fee”),
aun no devengadas, contempladas en los correspondientes contratos de gestion
suscritos con los Vehiculos y que, conforme a la politica de remuneracion del
Grupo Azora y los acuerdos del Consejo de Administracion de la Sociedad
Segregada, de fecha 18 de diciembre de 2023, mediante los que se aprobd y
concreto la implantacion de dicha politica, no estén destinadas a su reparto, en
concepto de remuneracion variable (“bonus™), entre los empleados del grupo
encabezado por la Sociedad Segregada; y (ii) aquclla parte de las comisiones dc
incentivos (“incentive fee”), atin no devengadas, contempladas en el contrato de
gestion de Azora Gestion, de Nestar Residencial S.LI., S.A., y que no estén
destinadas a su reparto, en concepto de remuneracion variable (“bonus™), entre
los empleados del grupo encabezado por la Sociedad Segregada, y que han sido
transmitidos por Azora Gestion a la Sociedad Scgregada en virtud de, y en los
términos establecidos en, la escritura publica de compraventa, de fecha 21 de
marzo de 2024, otorgada ante el notario de Madrid D. Antonio Morcnés Giles

2 Al contrato suscrito entre la Sociedad Segregada y PGIM Real Estate Ultima Milla, S.L. se encuentran
adheridas las siguientes filiales de Ia G(ltima: PGIM Real Estate Ultima Milla SPV 1, S.L. y PGIM Real
Estate Ultima Milla SPV 2, S.L.
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con numero 586/2024 de su protocolo, dichos elementos de contenido
econdmico contingente retribuiran, en su caso, la actividad y los riesgos que no
son objeto de la Segregacion. En adelante, la actividad segregada con las
exclusiones indicadas vendria referida como el Negocio.

Motivos dc la Segregacion

La Segregacion propuesta se enmarca en un proceso de reorganizacion del
Grupo Azora, derivado de las necesidades actuales del negocio, y que busca
implantar una nueva estructura juridica en la que se separe en una sociedad
distinta la Actividad de Gestion, lo cual a su vez permitira:

(a) mejorar la posiciéon competitiva de la Sociedad Beneficiaria desde el
punto de vista comercial y profesional, ya que la Sociedad Beneficiaria
recibird, como consecuencia de la Segregacion, la Actividad de Gestion,
pero con una estructura que reduce las necesidades de capital. Lo
anterior permitira situar a la Sociedad Beneficiaria como una sociedad
gestora con un negocio solido y los recursos necesarios para ¢llo y, en
consecuencia, configurar a la Sociedad Beneficiaria como una sociedad
mads competitiva de cara a posibles crecimientos organicos o inorganicos
que puedan acometerse, facilitando la entrada de inversores en el capital
social de la sociedad;

(b) mejorar la separacion de los riesgos operativos y de gestion de la
Actividad de Gestion respecto al resto de actividades; y

(c) mantener en la Sociedad Segregada la direccion estratégica del Grupo
Azora, las actividades que son mas intensivas en capital y que son
necesarias para el buen fin y crecimiento de la Actividad de Gestion, asi
como otras participaciones en negocios del Grupo Azora.

La Segregacion sirve asi a un proceso de adecuacion de la estructura del Grupo
Azora y sus actividades a las particularidades de cada una de las mismas, todo
ello con la finalidad de alcanzar una mayor eficiencia y racionalizacion en su
gestion con el fin de dar respuesta al significativo crecimiento de actividades y
la notable ampliacion de la base de clientes experimentada en los ultimos afios.
En consecuencia, el objetivo de la Segregacion es permitir la separacion de las
actividades que componen la Actividad de Gestion del resto de actividades que,
siendo necesarias para un adecuado desarrollo y expansion de dicha Actividad
de Gestion, se desarrollaran por la Socicdad Segregada y, avanzando de esta
manera en la optimizacién de la gestion operativa, posicion competitiva y la
separacion de las actividades y los riesgos de cada uno de los negocios de la
Sociedad Segregada.

Tenicndo en cuenta lo anterior, los administradores de las Sociedades
Participantes han acordado que la Segregacion es el método mas eficiente para
cfectuar la transmision del Negocio de la Sociedad Segregada a la Sociedad
Beneficiaria y alcanzar los objetivos anteriormente expuestos, ya que permitira
transmitir los elementos que componen el Negocio con mayor seguridad juridica
y eficacia, mediante el traspaso en bloque, por sucesién universal, del Negocio
a favor de la Sociedad Beneficiaria.
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La Segregacion se llevara a cabo de conformidad con el Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales y con el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio,
por €l que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil.

ESTRUCTURA Y CALENDARIO DE LA OPERACION
Estructura de la operacion:

La estructura juridica elegida para llevar a cabo la Segregacion del Negocio es
la segregacion, como modalidad de escision prevista en los articulos 58.1.3% y
61 del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales. En esta Segregacion
no sc dan las circunstancias previstas en el articulo 42 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales.

La Segregacion tiene por objeto la transmision en bloque, por sucesién
universal, a favor de la Sociedad Beneficiaria de los elementos que integran el
Negocio (tal y como se define en el apartado 2 anterior), que forman una unidad
econdmica. En consecuencia, la Sociedad Beneficiaria se subrogard en la
totalidad de los activos, pasivos, derechos, obligaciones, responsabilidades y
cargas (incluyendo, sin limitacién, derechos de cobro, indemnizaciones por
cualquier concepto, posiciones contractuales y posiciones activas y pasivas en
procedimientos judiciales y administrativos) afectos a la unidad econémica que
constituye el Negocio, y asumira los medios humanos y materiales vinculados
a su explotacion.

La Sociedad Beneficiaria es una sociedad integramente participada de forma
directa por la Sociedad Segregada, por lo que se aplicara el régimen
simplificado de segregacion previsto en el articulo 53 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, por remision de los articulos 63 y 56 de dicho
Real Decreto-ley. En cste sentido, (i) el articulo 63 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales establece que “las referencias a la sociedad
resultante de la fusion equivalen a referencias a las sociedades beneficiarias de
la escision”, por lo que las referencias a la sociedad absorbente de los articulos
33 y siguientes del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales (y, en
especial, el articulo 53 y el 56) deben entenderse hechas a la Sociedad
Beneficiaria y, en consecuencia, las referencias a la sociedad absorbida deben
entenderse hechas a la Socicdad Scgregada; y (ii) el articulo 56 del Real
Decreto-ley de Modificaciones Estructurales considera aplicable el régimen
simplificado del articulo 53 en los supuestos en que la sociedad absorbida (la
Sociedad Segregada en este caso) es titular de forma directa o indirecta de todas
las participaciones sociales de la sociedad absorbente (la Sociedad Beneficiaria
en este caso). En virtud de lo anterior se hace constar que:

(a) no serd necesaria la mencion al tipo de canje o reparto de participaciones
y modalidades de entrega de participaciones de la Sociedad Beneficiaria
a favor de la Sociedad Segregada conforme a los articulos 53.1.1°y 64.1°
del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales. Asimismo, no
serd necesario que el Proyecto contenga menciones en lo relativo a la
informacion sobre la valoracién del activo y pasivo del patrimonio a
segregar por la Sociedad Segregada, ni a la fecha de las cuentas
utilizadas para establecer las condiciones en que sec realiza la
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Segregacion, ni a la fecha de participacion en las ganancias de la
Sociedad Segregada (vid. articulo 53.1.1° del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales);

(b)  no serd necesaria la elaboracion de los informes de administradores y
expertos sobre el Proyecto (vid. articulos 53.1.2° y 71.2 del Real
Decreto-ley la Ley de Modificaciones Estructurales);

(c) no habrd necesidad de aumentar el capital social en la Sociedad
Beneficiaria (vid articulo 53.1.3° del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales); y

(d) no resultara necesaria la aprobacion de la Segregacidn por ¢l socio Gnico
de la Sociedad Beneficiaria (vid. articulo 53.1.4° del Real Decreto-ley
de Modificaciones Estructurales). No obstante lo anterior, y dado que,
en ¢l contexto de la Segregacion, tal y como se recoge en el apartado 14
siguiente (“Modificacion de los estatutos sociales de las Sociedades
Participantes™), se procedera a la modificacién de la denominacién
social de la Sociedad Beneficiaria y su érgano de administracion, la
Segregacion se someterd en todo caso a la aprobacion del socio Gnico de
la Sociedad Beneficiara. '

Igualmente, el acuerdo de segregacién podra adoptarse sin necesidad de
publicar o depositar previamente los documentos exigidos por la ley, por
resultar de aplicaciéon lo previsto en el articulo 9 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, segun se detalla mas adelante en el apartado 19
(“Publicidad e informacion”).

Asimismo, se hace constar que la Segregacion no producira una alteracién en la
composicion del patrimonio de la Sociedad Segregada al no reducir su capital
social ni reservas debido a que al ser la Sociedad Segregada el socio tmico de la
Sociedad Beneficiaria, el valor neto del Negocio que se transmite a la Sociedad
Beneficiaria seguird figurando como parte del activo de la Sociedad Segregada
como consecuencia del correlativo incremento del valor de su participacion en
la Sociedad Beneficiaria. Por su parte, la Sociedad Beneficiaria, tras la
Segregacion aumentara sus reservas en el valor neto contable del Negocio, esto
es, en 5.859.220,46 euros y, en consecuencia, el capital social de la Sociedad
Beneficiaria no se vera modificado.

3.2 Calendario de la operacion:

De conformidad con el articulo 4.1.2* del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, se describe a continuacidn el calendario indicativo propuesto para
la realizacion de la Segregacion y cuyos principales hitos son los siguientes.

N.° Hito Descripcién Fecha estimada

1. Suscripeién del Suscripcién del Proyecto por los érganos de | 22 de marzo de 2024
Proyecto adminjstracién de la Sociedad Segrepada y

la Sociedad Beneficiaria
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N.° Hito Descripcién Fecha estimada
2. Depésito del Depésito del Proyecto en el Registro | Semana del | de abril de
Proyecto Mercantil de Madrid por los 6rganos de | 2024
administracion de la Sociedad Segregada y
la Sociedad Beneficiaria
3. Informacién a los Puesta a disposicién de los trabajadores de | Semana del I de abril de
trabajadores la Sociedad Segregada y de la Sociedad | 2024
Beneficiaria y, en su caso, de los
representantes de los mismos, dc la
informacién sobre la Segregaci6n y, en
particular, de los documentos referidos en el
artfculo 46 del Real Decreto-ley 5/2023. Los
mencionados documentos serdn puestos a
disposicién en el domicilio social de la
Sociedad Secgregada y de la Sociedad
Beneficiaria, asf como en su pagina web
(www.azora.com)
4. Aprobaci6n por la Aprobacién por la junta general de la | Semana del 6 de mayo de
junta generalde la | Sociedad Segregada, en junta universal y | 2024
Sociedad Segregada | por unanimidad, de (a) el balance de
Segregacion, y de (b) la Segregacién
5. Aprobacién por el Aprobacion por el socio unico de la | Semana del 6 de mayo de
socio inico de Sociedad Beneficiaria de (a) el balance de | 2024
Sociedad Segregacion, y (b) la Segregacion
Beneficiaria
6. Solicitud de no Solicitud de no oposicién ante la CNMYV ¢n | Semana del 6 de mayo de
oposicién ante la relacion con la adquisicion de una | 2024 e inmediatamente a
CNMV participaci6n significativa en Azora Gestion | comtinuacion de los Hitos 4
por la Sociedad Beneficiaria® yS5
7 Publicacién de los Publicacion de los acuerdos de Segregacion | Semana del 6 de mayo de
acuerdos de de la Sociedad Segregada (Hito 4) y la | 2024 ¢ inmediatamente a
Segregacion Sociedad Beneficiaria (Hito 5) en (a) el | continuacién de los Hitos 4
Boletin Oficial del Registro Mercantil, y (b) | y 5
un diario de gran circulacion de Madrid
8. Obtencién de lamo | Obtencién de la no oposicién de la CNMV | Semana del 29 de julio de
oposicion de la cn relacién con la adquisicion de una | 20247
CNMV participacion significativa en Azora Gestion
por la Sociedad Beneficiaria

? De acuerdo con el articulo 86 bis del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen juridico
de las empresas de servicios de inversién y de las demds entidades que prestan servicios de inversién,
la CNMV dispone de un plazo de 60 dfas héabiles para evaluar la adquisicion propuesta y, en su caso,
oponerse a la misma. El plazo comenzaré a contar desde la fecha en que haya efectuado el acuse de
recibo de la solicitud (que se producira en el plazo de 2 dfas habiles a contar desde la fecha de su
recepcion). Asimismo, este plazo podra ampliarse por un maximo de hasta otros 20 dias habiles si la
CNMYV solicitase informacion adicional, y esta solicitud se realiza dentro de los primeros 50 dias
hébiles desde el acuse de recibo de la solicitud. Si la CNMYV no se pronuncia en el mencionado plazo,
se entiende que no existe oposicién.

4 El calendario para este hito y los que siguen a continuacién ha sido fijade bajo la hipdtesis de que la
CNMYV agota el plazo para resolver sobre la solicitud de no oposicién. En caso de no ser asf, los mismos

s¢ realizardn inmediatamente a continuacion de recibir la resolucién de no oposicién de la CNMV.
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N.° Hito Deseripcién Fecha estimada

9. Elevaci6n a piiblico | Elevacioén de los acuerdos de Segregacion a | Semana del 29 de julio de
y presentacion a escritura plblica, una vez obtenida la no | 2024 e inmediatamente a
inscripcién en el oposicién de la CNMV, y presentacién de la | continuacion del Hito 8

Registro Mercantil | escritura piblica de Segregacién a
inscripcion en el Registro Mercantil de
Madrid

10. | Imscripcion en el Eficacia de la Segregacién tras la | Semana del 26 de agosto de
Registro Mercantil | inscripcién de la escritura pablica de | 2024

Segregacion en el Registro Mercantil de
Madrid®

[1. [ Comunicacién ala | La Sociedad Beneficiaria comunicard a la | Semana del 2 de septiembre
AEAT Agencia  Estatal de  Administracién | de 2024°

Tributaria el acogimiento al régimen fiscal
establecido en el capftulo VII del titulo VIL
de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades

4. IDENTIFICACION DE LAS SOCIEDADES PARTICIPANTES
4.1  Descripcion de Azora Capital, S.L. (Sociedad Segregada)
Razon social y forma juridica

La Sociedad Segregada se denomina Azora Capital, S.L., y es una sociedad de
responsabilidad limitada constituida y vigente conforme a la legislacion
espafiola.

Domicilio social

Tiene su domicilio social en Calle de Villanueva 2B — Escalera 1, 28001,
Madrid.

Datos de inscripcion en el Registro Mercantil

Estd inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 23756, Folio 224, Hoja
M-415362.

Numero de Identificacion Fiscal

Tiene Numero de Identificacion Fiscal (N.LF.) B-84777465.

5 De acuerdo con el articulo 39 del Reglamento del Registro Mercantil, ¢l plazo para la inscripcion de la
escritura piblica de Segregacion cs de hasta 15 dias habiles desde su fecha de presentacién en el
Registro Mercantil, y siempre y cuando no existan defectos en la calificaciéon que deban ser
subsanados.

¢ De conformidad con el articulo 48 del Real Decreto 634/2015, de 10 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, la comunicacién debera efectuarse dentro del plazo de los
tres meses siguientes a la fecha de inscripcion de la escritura piblica de segregacion.
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4.2

Capital social y participaciones sociales

El capital social de la Sociedad Segregada asciende a nueve millones doscientos
noventa y nueve mil trescientos sesenta euros (9.299.360,00€), dividido en
cuatrocientas sesenta y cuatro mil novecientas sesenta y ocho (464.968)
participaciones sociales, de veinte euros (20,00€) de valor nominal cada una de
ellas, integramente asumidas y desembolsadas.

Socios

Sus socios son: Canepa Iberia Holding, S.4 r.l., propietario del 25% de las
participaciones, y Baztin Consultores, S.L. y Hermanos Bécquer 10, S.L.,
propietarios cada uno de ellos del 37,5% de las participaciones,
respectivamente.

Organo de administracion

La administracién de la Sociedad Segregada corresponde a un Consejo de
Administracion formado por seis miembros, D. José Leopoldo Vicini Pérez, D.
Elias Emtanios Esber Kassis, Baztan Consultores, S.L. (Presidente del Consejo
de Administracién, a través de su representante persona fisica, Dfia. Maria
Concepcién Osacar Garaicoechea), Hermanos Bécquer 10, S.L. (Vicepresidente
del Consejo de Administracion, a través de su representante persona fisica, D.
Fernando Gumuzio fiiiguez de Onzofio), D. Juan Colombas Calafat y D.
Antonio Pedro de Carvalho Viana, con cargos vigentes e inscritos en el Registro
Mercantil.

Descripcioén de Azora Asset Management, S.L.U. (Sociedad Beneficiaria)
Razon social y forma juridica

La Sociedad Beneficiaria se denomina Azora Asset Management, S.L.U., y es
una sociedad de responsabilidad limitada constituida y vigente conforme a la
legislacion espafiola.

Domicilio social

Tiene su domicilio social en Calle de Villanueva 2B — Escalera 1, 28001,
Madrid.

Datos de inscripcion en el Registro Mercantil

Esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 21883, Folio 19, Hoja
M-389938.

Niimero de Identificacién Fiscal
Tiene Numero de Identificacion Fiscal (N.L.F.) B-84476647.
Capital social y participaciones sociales

El capital social de la Sociedad Beneficiaria asciende a un millén de euros con
treinta y dos céntimos de euro (1.000.000,32€), dividido en un millén ciento
treinta y seis mil trescientas sesenta y cuatro (1.136.364) participaciones
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5.2

sociales, de ochenta y ocho céntimos de euro (0,88€) de valor nominal cada una
de ellas, integramente asumidas y desembolsadas.

Socio Unico
Su socio unico es la Sociedad Segregada (esto es, Azora Capital, S.L.).
Organo de administracion

La administracién de la Sociedad Beneficiaria corresponde a la Sociedad
Segregada (esto es, Azora Capital, S.L.), como administrador tinico, a través de
su representante persona fisica, D. Francisco Javier Rodriguez Heredia.

DETERMINACION E INFORMACION SOBRE EL NEGOCIO
El Negocio

A los efectos de lo previsto en el articulo 64.2 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, el Negocio que se transmitird a la Sociedad
Beneficiaria en virtud de la Segregacion en la fecha de efectos de la Segregacion
incluye todos los elementos patrimoniales afectos y relaciones juridicas
correspondientes a las actividades que lo comprenden.

A titulo meramente enunciativo, el Negocio comprende todos los activos y
pasivos, derechos y obligaciones, recursos y relaciones juridicas titularidad de
la Sociedad Segregada que se identifican en el Anexo I que seran adquiridos
por la Sociedad Beneficiaria en bloque y por sucesion universal, y que
constituyen una unidad econdémica en el sentido del articulo 61 del Real
Decreto-ley de Modificaciones Estructurales. Se hace constar que la
Segregacion supone la transmisién de un conjunto de elementos corporales y,
en su caso, incorporales que, formando parte del patrimonio de la Sociedad
Segregada, constituyen una unidad econémica auténoma capaz de desarrollar
una actividad empresarial por sus propios medios.

Con respecto a cualesquiera contratos incluidos en el Negocio sujetos en su caso
a notificacion o consentimiento de cualquier tercero, las Sociedades
Participantes cooperaran para realizar las actuaciones necesarias antes de la
formalizacién de la Segregacion, asi como para documentar separadamente
aquellos contratos que en la actualidad puedan comprender la prestacién
compartida de servicios o productos a/desde mas de una entidad o 4rea de
actividad. Tras la formalizacion de la Segregacion, las Sociedades Participantes
llevaran a cabo cuantos esfuerzos sean razonables para obtener cualquier
consentimiento o aprobacion que no hubiera sido obtenido con anterioridad a
dicha fecha, con el fin de que todos los contratos y relaciones juridicas incluidos
en el Negocio sean transferidos a la Sociedad Beneficiaria en los términos
previstos en el presente proyecto. En el caso de que dicha transmisién no fuera
posible, las Sociedades Participantes negociaran de buena fe los medios a
implementar para la transmision, en lo posible, de las obligaciones y/o los
derechos econdémicos de los contratos correspondientes a la Sociedad
Beneficiaria.

Valoracion del Negocio

12123



5.3

Sin perjuicio de que no resulta necesario que el Proyecto contenga menciones
en lo relativo a la informacién sobre la valoracion del activo y pasivo del
patrimonio de la Sociedad Segregada de conformidad con el articulo 53.1.1°,
por remision del articulo 63, ambos del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, la valoracion a efectos contables del Negocio es la siguiente:

— Total activos: 14.810.914,64 euros.
— Total pasivos: 8.951.694,18 euros.

En consecuencia, la valoracién total ncta de los elementos integrantes del
Negocio (“net book value™) asciende a 5.859.220,46 euros.

Tales valores resultan de los valores registrados para los activos y pasivos objeto
de transmision en virtud de la Segregacion incluidos en el balance individual a
31 de diciembre de 2023 de la Sociedad Segregada.

Variacion sobrevenida del Negocio

Dado que lo que se transmite en virtud de la Segregacion es una unidad
econdmica en funcionamiento, desde la fecha del presente Proyecto hasta
aquella en que se produzca la inscripcion registral de la Segregacion en el
Registro Mercantil de Madrid, la composicién exacta de los activos y pasivos
comprendidos en el Negocio y sus valoraciones podran experimentar
variaciones dentro del curso ordinario del negocio, sin que dichas variaciones
puedan en ningtin caso comprometer la aprobacién de la Segregacion.

La Sociedad Segregada y la Sociedad Beneficiaria quedaradn obligadas a
transmitir a la Sociedad Beneficiaria o a la Sociedad Segregada, scgun
corresponda, aquellos activos y/o pasivos que erréneamente hubieran sido
considerados parte o excluidos de la unidad econémica segregada. Ambas
sociedades acordaran y llevaran a cabo cualquier actuacion necesaria a estos
efectos, incluyendo la transmision de los intereses econdmicos en dichos activos
y/o pasivos si no fuera posible la transmision formal de la posicion legal
completa en el momento oportuno.

De conformidad con lo establecido en el articulo 69 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, cualquier modificacién importante del Negocio
acaecida entre la fecha de elaboracién del Proyecto y la fecha en que los socios
o el socio tinico de las Sociedades Participantes aprueben la Segregacion, sera
notificada por los 6rganos de administracion de las Sociedades Participantes a
los socios de la Sociedad Segregada y al socio finico de la Sociedad Bencficiaria,
respectivamente.

BALANCES DE SEGREGACION
Balance de segregacion de la Sociedad Segregada

Se considerara como balance de segregacion de la Sociedad Segregada, a los
efectos previstos en el articulo 43.1 del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, en relacion con el articulo 63, el cerrado a 31 de diciembre de
2023, formulado por el Consejo de Administracion de la Sociedad Segregada el
22 de marzo de 2024, verificado por el auditor de cuentas externo de la Sociedad
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6.2

Segregada, y que serd aprobado por la junta general de la Sociedad Segregada,
todo ello dentro del plazo previsto en la legislacion aplicable.

Balance de segregacion de la Sociedad Beneficiaria

Se considerard como balance de segregacion de la Sociedad Beneficiaria, a los
efectos previstos en el articulo 43.1 del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, en relacion con el articulo 63, el cerrado a 31 de diciembre de
2023, formulado por el Administrador Unico de la Sociedad Beneficiaria el 12
de febrero de 2024, y que sera aprobado por el socio unico de la Sociedad
Beneficiaria, todo ello dentro del plazo previsto en la legislacién aplicable. Se
hace constar que la Socicdad Beneficiaria no tiene obligacion dec auditar sus
estados contables.

TIPO DE CANJE DE LAS PARTICIPACIONES, COMPENSACION
COMPLEMENTARIA EN DINERO Y PROCEDIMIENTO DE CANJE

Sin perjuicio de que no resulta necesario que el Proyecto contenga menciones
relativas al tipo de canje o reparto de participaciones de la Sociedad Beneficiaria
a favor de la Sociedad Segregada conforme a los articulos 53.1.1° y 64.1° del
Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales, se hace constar que el valor
neto del Negocio transmitido de la Sociedad Segregada a favor de la Sociedad
Beneficiaria se abonara integramente a reservas de la Sociedad Beneficiaria
incrementando la Sociedad Segregada el valor de su participaciéon en la
Sociedad Beneficiaria y que, en consecuencia, la Sociedad Beneficiaria no
aumentara su capital social ni creard participaciones.

Asimismo, se hace constar que no existird compensacion complementaria en
dinero a abonar con motivo de la Segregacion, ni procede regular procedimiento
de canje de titulos.

INCIDENCIA DE LA SEGREGACION EN LAS APORTACIONES DE
INDUSTRIA, PRESTACIONES ACCESORIAS Y COMPENSACIONES
Y DERECHOS A OTORGAR AL ACCIONISTA UNICO DE LA
SOCIEDAD BENEFICIARIA

A los efectos de las menciones 3° del articulo 4.1 y 4* del articulo 40, por
remision a éste ultimo del articulo 63, ambos articulos del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, se hace constar que no existen en la Sociedad
Segregada ni en la Sociedad Beneficiaria aportaciones de industria, prestaciones
accesorias, participaciones especiales privilegiadas, compensaciones a socios,
ni personas que tengan atribuidos derechos especiales distintos de la simple
titularidad de las participaciones, por lo que no procede el otorgamiento de
ningln derecho especial ni el ofrecimiento de ningtn tipo de opciones.

IMPLICACIONES DE LA OPERACION PARA LOS ACREEDORES

A los efectos del articulo 4.1.4* del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, se hace constar que no se prevé que la Segregacion tenga
implicaciones para los acreedores de las Sociedades Participantes y que, por
consiguiente, no resulta necesario que las mismas presten ninguna garantia
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10.

11.

12.

13.

14.

personal ni real adicional a las que pudiesen existir para asegurar el
cumplimiento de las obligaciones que pudiesen haber nacido antes de la fecha
de este Proyecto.

VENTAJAS ATRIBUIDAS A LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION, DIRECCION, SUPERVISION O CONTROL

En relaciéon con el articulo 4.1.5* del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, se manifiesta que no se atribuird ninguna clase de ventaja a los
miembros de los 6rganos de administracion de la Sociedad Segregada o de la
Sociedad Beneficiaria.

No procede extecnder esta mencién a ningin experto, ya que no habrd
intervencidn de expertos independientes en la Segregacion.

DETALLES DE LA OFERTA DE COMPENSACION EN EFECTIVO A
LOS SOCIOS

A los efectos de la mencion del articulo 4.1.6* del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, se hace constar que no existen en la Sociedad
Segregada ni en la Sociedad Beneficiaria socios que dispongan del derecho a
enajenar sus participaciones, como consecuencia o en el contexto de la
Segregacion, por lo que no procede incluir detalles de ninguna oferta de
compensacion en efectivo a los mismos.

FECHA DE PARTICIPACION EN LAS GANANCIAS SOCIALES

De conformidad con el régimen simplificado establecido en el articulo 53.1.1°
del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales y al que se acoge la
Segregacion, no procede hacer mencion a la fecha a partir de la cual la Sociedad
Segregada, como socio unico de la Sociedad Beneficiaria, tendrd derecho a
participar en las ganancias sociales de la misma ni a las particularidades de este
derecho.

FECHA DE EFECTOS CONTABLES DE LA SEGREGACION

A los efectos del articulo 40.6* del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales y de conformidad con el Plan General de Contabilidad, aprobado
por el Real decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, se hace constar que la
Segregacion tendrd efectos contables, el 1 de enero de 2024, por ser ésta la fecha
del inicio del ejercicio en el que se aprueba la Segregacion.

MODIFICACION DE LOS ESTATUTOS SOCIALES DE LAS
SOCIEDADES PARTICIPANTES

En el contexto de la Segregacion, y a los efectos de lo previsto en el articulo
40.2* del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales, se hace constar que
se dara nueva redaccion a los articulos 20 a 25 de la Sociedad Beneficiaria, a
los efectos de reflejar la nueva forma y composicién de su drgano de
administracion que pasard a ser un Consejo de Administracion. Como
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15.

consecuencia de lo anterior, la nueva redaccion de los mencionados articulos
sera la que se adjunta como Anexo III1.

En cuanto a la Sociedad Segregada, se hace constar que sus estatutos sociales
seran, tras la Segregacion, los actualmente vigentes, tal y como estan inscritos
en el Registro Mercantil.

Asimismo, se hace constar expresamente que los articulos de los estatutos
sociales de la Sociedad Segregada y la Sociedad Beneficiaria, 5 y 5,
respectivamente, referidos al capital social de las mismas serdn, tras la
Segregacion, los actualmente vigentes, tal y como estan inscritos en el Registro
Mercantil, debido a que como consecuencia de la Segregacion el valor neto
contable del Negocio que se transmite de la Sociedad Segregada a favor de la
Sociedad Beneficiaria se abonard integramente a reservas de la Sociedad
Beneficiaria y, por su parte, la Socicdad Segregada incrementara el valor de su
participacion en la Sociedad Beneficiaria. En consecuencia, ni el capital social
de la Sociedad Segregada ni el de la Sociedad Beneliciaria se veran
modificados.

CONSECUENCIAS PROBABLES DE LA SEGREGACION SOBRE EL
EMPLEO

A los efectos del articulo 4.1.7* del Real Decreto-ley de Modificaciones
Estructurales, se hace constar que de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 44
del texto refundido de la Ley del Estatuto de los Trabajadores, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 2/2015, de 23 de octubre, regulador del supuesto de
sucesion de empresa, la Sociedad Beneficiaria se subrogari en los derechos y
obligaciones laborales y de Seguridad Social dc los trabajadores de la Sociedad
Segregada vinculados a la unidad econémica constituida por el Negocio.

La Sociedad Segregada respondera solidariamente, en los términos legalmente
previstos, de las obligaciones laborales de la Socicdad Bencficiaria, asi como
de las obligaciones en materia de Seguridad Social, ya se trate de obligaciones
de cotizacion o de pago de prestaciones generadas con anterioridad.

Las Sociedades Participantes daran cumplimiento a sus obligaciones de
informacién y, en su caso, de consulta en relacién con sus respcctivos
trabajadores, conforme a lo dispuesto en la normativa laboral. Asimismo, la
Segregacion proyectada se notificara a los organismos publicos a los que resulte
procedente y, en particular, a la Tesoreria General de la Seguridad Social.

En todo caso, la sucesién de empresa se llevara a cabo respetando los
procedimientos legalmente previstos en cada caso y, especialmente, lo relativo
a los derechos de informacién y consulta dc los reprcsentantes de los
trabajadores, de conformidad con lo previsto en la Disposicion Adicional
Primera (Derechos laborales derivados de modificaciones estructurales) del
Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales.
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16.

17.

18.

CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES TRIBUTARIAS Y
FRENTE A LA SEGURIDAD SOCIAL

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 64.3° del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, se hace constar que las Sociedades Participantes
se encuentran al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones tributarias y
frente a la Seguridad Social y, a tales efectos, se aportan certificados de cada
una de ellas, expedidos por los 6rganos competentes de la Agencia Estatal de
Administracién Tributaria y de la Seguridad Social, respectivamente,
acreditando esta circunstancia como Anexo II.

REGIMEN FISCAL

De conformidad con el articulo 89.1 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades (LIS), la Segregacion estd sujeta al régimen fiscal
establecido en el capitulo VII del titulo VII. Este régimen que permite efectuar
reestructuraciones societarias bajo el concepto de neutralidad impositiva,
siempre que dichas operaciones se efectiien por motivos econémicos validos,
como los que se exponen en este Proyecto. En relacion con el citado régimen
especial, y de conformidad con el articulo 77.2 de la citada LIS, la Sociedad
Segregada va a renunciar al régimen establecido en el apartado primero del
articulo 77 mediante la integracion en la base imponible de las rentas derivadas
de la transmision a favor de la Sociedad Beneficiaria de los contratos de gestion
suscritos por la Sociedad Segregada con los siguientes vehiculos de inversion:
Adriano Care SOCIMI, S.A., Azora Urban, S.L., Brisa Desarrollos y
Residencial, S.A., Colén Viviendas, S.A., Encasa Cibeles, S.L., Haven Energy,
S.L.U., Middendrive Spain, S.L., Milepro Logistica Ultima Milla SOCIMI,
S.A., Multi Strategy JV I, S.L., PGIM Real Estate Ultima Milla, S.L., y Rivus
Residential Development Manzanares, S.L. y Rivus Residential Development,
S.L.

Asimismo, resulta de aplicacion lo dispuesto en el articulo 7.Uno de la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido (/VA), en la
medida en que los elementos transmitidos constituyen una unidad econdémica
autonoma, no estando sujeta la operacion al I[IVA.

CONDICION SUSPENSIVA

La eficacia de la Segregacion queda condicionada a la no oposicién de la
Comision Nacional del Mercado de Valores a la adquisicion por parte de la
Sociedad Beneficiaria, de forma sobrevenida, como consecuencia de la
Segregacion, de una participacion de control en Azora Gestion, de conformidad
con lo dispuesto en los apartados 3 y 5 del articulo 45 dc la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva en relacion con el articulo
154 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, del Mercado de Valores. Las
mencionadas disposiciones legales se encuentran desarrolladas reglamentaria
por el titulo V del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el régimen
juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demads entidades que
prestan servicios de inversion,
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PUBLICIDAD E INFORMACION

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 9.1 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, en relacion con el articulo 63 de dicho texto legal,
y dado que esté previsto que: (i) la Sociedad Segregada aprobara la Segregacion
en junta universal y por unanimidad de todos los socios con derecho de voto;
(ii) la Sociedad Beneficiaria es una sociedad unipersonal y, por consiguiente,
aprobara la Segregacion necesariamente en junta universal y por unanimidad; y
(1ii) no existe ninguna otra persona que, de conformidad con la ley o los estatutos
sociales de las Sociedades Participantes, puedan ejercer legitimamente el
derecho de voto, el acuerdo de segregacion podra adoptarse sin necesidad de
publicar o depositar previamente este Proyecto ni los restantes documentos
previstos en el articulo 46 del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales.

No obstante lo anterior, y de acuerdo con el articulo 9.2 del Real Decreto-ley de
Modificaciones Estructurales, la exoneracion de publicar o depositar
previamente el Proyecto no exime a los administradores de las Sociedades
Participantes de su deber de informacién a los trabajadores de estas sociedades
(en virtud del articulo 46 del Real Decreto-ley de Modificaciones Estructurales).
En concreto, los administradores de las Sociedades Participantes deberdn poner
a disposicion de los trabajadores y, en su caso, de los representantes de los
mismos, los siguientes documentos: (i) el Proyecto; (ii) las cuentas anuales y los
informes de gestién de los tres ultimos ejercicios de las Sociedades
Participantes, asi como los correspondientes informes de los auditores de
cuentas (para los ejercicios sociales en que fueran legalmente exigibles); (iii)
los balances de segregacion de las Sociedades Participantes, acompafiados, si
fuera exigible, del informe de auditoria; (iv) los estatutos sociales vigentes de
las Sociedades Participantes; y (v) la identidad de los administradores de las
Sociedades Participantes, la fecha desde la que desempefian sus cargos y las
mismas indicaciones de quienes vayan a ser propuestos como administradores
como consecuencia de la Segregacion.

Estos documentos deberan ser puestos a disposicién de los trabajadores y, en su
caso, de los representantes de los mismos en los correspondientes domicilios
sociales de las Sociedades Participantes y, en el caso de la Sociedad Segregada,
ésta publicard en su pagina wcb (www.azora.com) la totalidad de los
mencionados documentos.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD SEGREGADA

En prueba de conformidad, los miembros del Consejo de Administracién de Azora
Capital, S.L., esto es, D. Jos¢ Leopoldo Vicini Pérez, D. Elias Emtanios Esber Kassis,
Baztan Consultores, S.L., Hermanos Bécquer 10, S.L., D. Juan Colombas Calafat y D.
Antonio Pedro de Carvalho Viana, suscriben este proyecto comin de segregacion de
Azora Capital, S.L., a favor de Azora Asset Management, S.L.U., en Madrid, el 22 de
marzo de 2024:

o
Qusec

Baztan Consultores, S.L., por medio de su Hermanos Bécquer 10, S.L., por medio

representante persona fisica, Diia. Maria de su representante persona fisica, D.
Concepcion Osacar Garaicoechea Fernando Gumuzio Iiiguez de Onzofio
Presidente y Consejero Vicepresid

/A BT
D. @eopnldg\?ﬁﬁ érez D. Elias EffaniosE; 5?413
Consejero —— Sejero

D. Juan Colombas Calafat D. Antonio Pedro de Carvalho Viana

Consejero Consejero
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ADMINISTRADOR UNICO DE LA SOCIEDAD BENEFICIARIA

En prueba de conformidad, el administrador Ginico de Azora Asset Management,
S.L.U,, esto es, Azora Capital, S.L., a través de su representante persona fisica D.
Francisco Javier Rodriguez Heredia, en Madrid, el 22 de marzo de 2024:

Azora Capital, S.L., por medio de su
representante persona fisica,

D. Francisco Javier Rodriguez Heredia

Administrador Unico
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ANEXO1
Activos y pasivos que comprenden el Patrimonio Segregado

Activos

a)

b)

<)

d

Inmovilizado material: instalaciones, mobiliario, equipos informéticos y
otros elementos de material de oficina relacionados con el Negocio.

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo: participacion
en Azora Gestion S.G.1.I.C., S.A.U.

Inversiones financieras a largo plazo: fianzas relacionadas con los contratos
de arrendamiento de las oficinas del Negocio.

Existencias: anticipos a proveedores relacionados con la actividad de
gestion inmobiliaria.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: saldos pendientes de cobro
a clientes derivados de los contratos de gestién inmobiliaria.

Periodificaciones a corto plazo: gastos anticipados referidos a nuevos
contratos de gestion inmobiliaria.

Pasivos

a) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: saldos comerciales

b)

pendientes de pago a proveedores relacionados con la actividad de gestién
inmobiliaria.

Remuneraciones pendientes de pago: saldos pendientes de pago a los
empleados traspasados via segregacion.
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ANEXO IT
Certificado de encontrarse al corriente en el cumplimiento de las obligaciones
tributarias y frente a la Seguridad Social
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App AEAT

ENHFE

AN

Agencia Tributaria . .
sede.agenciatributaria.gob.cs De|3380|0n Especlal de MADRID

Unidad de Gestién de Grandes Empresas de MADRID
CL GUZMAN EL BUENO, 139

28003 MADRID (MADRID)

Tel. 915826755

CERTIFICADO

N? REFERENCIA: 20242409993

Presentada la solicitud de certificado acreditativo de estar al corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias, por:

N.|.F.. B84777465 RAZON SOCIAL: AZORA CAPITAL SL
DOMICILIO FISCAL: CALLE VILLANUEVA NUM 2 BIS Esc. 1 Planta SM 28001 MADRID

La Agencia Estatal de Administracién Tributaria,

CERTIFICA: Que conforme a los datos que obran en la Agencia Tributaria, el solicitante arriba
referenciado se encuentra al corriente de sus obligaciones tributarias de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 74.1 del Reglamento General de las actuaciones y los procedimientos de gestion e
inspecci6n tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los
tributos, aprobado por el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio.

El presente certificado se expide a peticién del interesado, tiene caracter de POSITIVO y una validez
de doce meses contados desde la fecha de su expedicién, salvo que la normativa especifica que
requiere la presentacién del certificado establezca otro plazo de validez. Este certificado se expide al
efecto exclusivo mencionado y no origina derechos ni expectativas de derechos en favor del solicitante
ni de terceros, no pudiendo ser invocado a efectos de la interrupcién o la paralizacién de plazos de
caducidad o prescripcion, ni servir de medio de notificacion de los expedientes a los que pudiera hacer
referencia, sin que su contenido pueda afectar al resultado de actuaciones posteriores de comprobacion
o investigacion, ni exime del cumplimiento de las obligaciones de diligencias de embargo anteriormente
notificadas a sus destinatarios.

Documento firmado electrénicamente (Ley 40/2015) por la Agencia
Estatal de Administracion Tributaria, con fecha 11 de marzo de 2024.
Autenticidad verificable mediante Codigo Seguro Verificacion
ZRANDVNSTDEWWUGWE en sede.agenciatributaria.gob.es

% Documenta firmado alectrénicamenle (Ley 40/2015). Aulanticidad varificable mediante Cédigo Seguro Verificacidn ZRNDVNSTDEWWUGWE en sade agencialribularia gob as



AN

Agencia Tributaria _
sedc.agenciatributaria.gob.es Delaqﬂclﬁn Especial de MADRID

Adminlstracién de MARIA DE MOLINA
CL NUNEZ DE BALBOA, 116

28006 MADRID (MADRID)

Tel. 913685355

CERTIFICADO

N? REFERENCIA: 20242604190

Presentada la solicitud de certificado acreditativo de estar al corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias, por:

N.|.F.: B84476647 RAZON SOCIAL: AZORA ASSET MANAGEMENT SL
DOMICILIO FISCAL: CALLE VILLANUEVA NUM 2 Esc. 1 Planta SM 28001 MADRID

La Agencia Estatal de Administracion Tributaria,

CERTIFICA: Que conforme a los datos que obran en la Agencia Tributaria, el solicitante arriba
referenciado se encuentra al corriente de sus obligaciones tributarias de confarmidad con lo dispuesto
en el articulo 74.1 del Reglamento General de las actuaciones y los procedimientos de gestion e
inspeccion tributaria y de desarrollo de las normas comunes de los procedimientos de aplicacién de los
tributos, aprobado por el Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio.

El presente certificado se expide a peticién del interesado, tiene caracter de POSITIVO y una validez
de doce meses contados desde la fecha de su expedicion, salvo que la normativa especifica que
requiere la presentacién del certificado establezca otro plazo de validez. Este certificado se expide al
efecto exclusivo mencionado y no origina derechos ni expectativas de derechos en favor del solicitante
ni de terceros, no pudiendo ser invocado a efectos de la interrupcién o la paralizacién de plazos de
caducidad o prescripcion, ni servir de medio de notificacion de los expedientes a los que pudiera hacer
referencia, sin que su contenido pueda afectar al resuitado de actuaciones posteriores de comprobacién
a investigacién, ni exime del cumplimiento de las obligaciones de diligencias de embargo anteriormente
notificadas a sus destinatarios.

Documento firmado electrénicamente (Ley 40/2015) por la Agencia
Estalal de Administracién Tributaria, con fecha 15 de marzo de 2024.
Autenticidad verificable mediante Cddigo Seguro Verificacion
EV7QYBNR5GBDZ4GB en sede.agenciatributaria.gob.es

Documento lirmado electronicamente (Ley 40/2015), Autanticided verificable medianle Cédigo Seguro Verificacién EVTQYBNR5SGBDZAGR en sede agencialributaria gob vs



SECRETAR(A DE ESTADO

DE LA SEGURIDAD SOCIAL
R GORERG BBUSTERD Y PENSIONES
CEsshas BIARLGAIGUR AT SO0
VG AATINES
? TESORERIA GENERAL

DE LA SEGURIDAD SOCIAL

CERTIFICADO DE ESTAR AL CORRIENTE EN EL CUMPLIMIENTO DE
LAS OBLIGACIONES DE SEGURIDAD SOCIAL

Presentada solicitud de certificado acreditativo de estar al corriente en el cumplimiento de
las obligaciones de Seguridad Social correspondiente a AZORA CAPITAL, S.L., con NIF
0B84777465 .

La Tesoreria General de la Seguridad Social

CERTIFICA: Que conforme a los datos que obran en la Tesoreria General de la Seguridad
Social, el solicitante arriba referenciado se encuentra al corriente de sus obligaciones de
Seguridad Social.

El presente certificado tiene caracter POSITIVO; no origina derechos ni expectativas de
derechos en favor del solicitante ni de terceros; no puede ser invocado a efectos de la
interrupcién o la paralizacién de plazos de caducidad o prescripcion, ni servir de medio de
notificacion de los expedientes a los que pudiera hacer referencia, sin que su contenido
pueda afectar al resultado de actuaciones posteriores de comprobacion e investigacién, ni
exime del cumplimiento de las obligaciones de diligencias de embargo anteriormente
notificadas a sus destinatarios.

Informacion obtenida a 14/03/2024 11:23:03

REFERENCIA DE VERIFICACION
C6digo: HR7XT-BHJIKJ-TFL2R-VXGJIK-NHJB2 -QUFUN Fecha: 14/03/2024
La autenticldad de este documento puede ser camprobada en la Sede Electrénica de la Seguridad Sacial,

Sede Electronica: https://sede.seg-sacial.gob.es Pigina | de | Pdgina Web: www.seg-social.es



SECRETARIA DE ESTADO

DE LA SEGURIDAD SQCIAL
GELLD ¥ PENSIONES
W EERATR

TESORERIA GENERAL
DE LA SEGURIDAD SOCIAL

CERTIFICADO DE ESTAR AL CORRIENTE EN EL CUMPLIMIENTO DE
LAS OBLIGACIONES DE SEGURIDAD SOCIAL

Presentada solicitud de certificado acreditativo de estar al corriente en el cumplimiento de
las obligaciones de Seguridad Social correspondiente a AZORA ASSET MANAGEMENT
SL, con NIF 0B84476647 .

La Tesoreria General de la Seguridad Social

CERTIFICA: Que conforme a los datos que obran en la Tesorerla General de la Seguridad
Social, el solicitante arriba referenciado se encuentra al corriente de sus obligaciones de
Seguridad Social.

El presente certificado tiene caracter POSITIVO; no origina derechos ni expectativas de
derechos en favor del solicitante ni de terceros; no puede ser invocado a efectos de la
interrupcion o la paralizacién de plazos de caducidad o prescripcién, ni servir de medio de
notificaciéon de los expedientes a los que pudiera hacer referencia, sin que su contenido
pueda afectar al resultado de actuaciones posteriores de comprobacién e investigacion, ni
exime del cumplimiento de las obligaciones de diligencias de embargo anteriormente
notificadas a sus destinatarios.

Informacién obtenida a 18/03/2024 09:07:48

REFERENCIA DE VERIFICACION
C6digo: NZXDV-DQGWK-RW3IIB-HSKTX-077UH-QWDFM Fecha: 18/03/2024
La autenticidad de este documento puede ser comprabada en la Sede Electrénica de la Seguridad Social,

Sede Electrénica: https://sede.seg-soclal.gob.es Pigina | de | Pigina Web: www.seg-sacial.es



ANEXO III
Nueva redaccion de los articulos 20 a 25 de los estatutos sociales de la Sociedad
Beneficiaria
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ANEXO III
ORGANO DE ADMINISTRACION

ARTICULO 20°. 1. La Sociedad serd regida y administrada por un Consejo de Administracion.
2. La represcntacion de la Sociedad, en juicio y fuera de él, corresponderd al Consejo de
Administracién con sujecidn a las normas que seguidamente se establecen. El Consejo de
Administracion podra hacer y llevar a cabo cuanto esté comprendido dentro del objeto social,
asi como ejercitar cuantas facultades no estén expresamente reservadas por la ley o por estos
estatutos a la junta general.

ARTICULO 21°. 1. Para ser consejero no serd necesario ostentar la condicién de socio. Los
consejeros serdn nombrados por la junta general por plazo indefinido. Los consejeros podran
ser separados de su cargo en cualquier momento, por acuerdo de los Socios, de conformidad
con lo previsto en los presentes estatutos sociales. 2. No podran ser consejeros quienes se hallen
incursos en causa legal de incompatibilidad.

ARTICULO 22°. 1. El Consejo de Administracién estard integrado por seis (6) miembros. 2.
El Consejo de Administracion elegird a su presidente y al secretario, y en su caso, a un
vicesecretario, siempre que estos nombramientos no hubiesen sido hechos por la Junta al
tiempo de la eleccion de los consejeros u ocuparen tales cargos al tiempo de la reeleccion. 3.
El secretario y el vicesecretario podran ser o no consejeros, en cuyo caso tendran voz, pero no
voto.

ARTICULO 23°. 1. Todos los consejeros tendran derecho a percibir una remuneracién por el
gjercicio de las funciones que les corresponde desarrollar en virtud de su pertenencia al Consejo
de Administracion como drgano colegiado de decisién de la Sociedad, esto es, en virtud de su
designacién como meros miembros del Consejo de Administracién, asi como, en su caso, por
su pertenencia a las Comisiones del Consejo de Administracion de las que formen parte. 2. La
remuneracion a que se refiere el apartado anterior consistira en una asignacion fija anual, ya
sea dineraria o en especie. El importe total maximo que podra satisfacer la Sociedad al conjunto
de sus consejeros en su condicion de tales no excedera la cantidad que a tal efecto determine
la Junta General de Socios, la cual s6lo podra modificarse de conformidad con lo dispuesto en
la legislacion aplicable. Una vez fijada la remuneracion por la Junta, el Consejo fijars en cada
gjercicio el importe concreto a percibir por cada uno de los miembros atendiendo a la
dedicacion a las tareas de administracién o al servicio de la Sociedad, a la pertenencia o no a
organos delcgados del Consejo y los cargos que ocupe en el mismo. 3. Los consejeros veran
reembolsados los gastos de desplazamiento justificados que origine la asistencia a dichas
sesiones del Consejo de Administracién y, en su caso, de las Comisiones de las que formen
parte. 4. Los consejeros que desarrollen funciones ejecutivas tendran, ademds, derecho a
percibir la remuneracion, ya sea dincraria o en especie, que por el desempefio de dichas
responsabilidades se prevea en cl contrato celebrado a tal efecto entre el consejero y la Sociedad,
que consistird en una asignacion fija anual y en una retribucién variable, vinculada a la
consecucion de objetivos econdmico-financieros, operativos, de negocio, de creacién de valor
y cualitativos, asf como a la rentabilidad obtenida por los vehiculos de inversién gestionados
directa o indirectamente por la Sociedad; todo ello de forma acumulativa y dentro de los limites
establecidos por la Junta General. 5. Ademas del sistema de remuneracion previsto en los
apartados anteriores, los consejeros tendran derecho a percibir indemnizaciones por cese,
siempre que eslo se prevea en los contratos con los correspondientes consejeros cjecutivos,



dentro de los limites establecidos por la Junta General. 6. La Sociedad contratar4 un seguro de
responsabilidad civil para sus consejeros. 7. El cargo de consejero serd compatible con la
realizacion de otras funciones en la Sociedad (distintas de las funciones de gestion
correspondientes al consejero ejecutivo), entre las cuales se incluyen las derivadas del trabajo
personal como empleado comiin de la Sociedad.

ARTICULO 24°, 1. El Consejo de Administracion debera ser convocado para que se retna, al
menos, con cardcter trimestral. 2. La convocatoria se hard por escrito (mediante carta,
telegrama, e-mail o telefax) del presidente, dirigido a cada uno de los consejeros, con una
antelacién minima de quince (15) dias naturales de la fecha de la reunién, salvo en caso de
urgencia, en el que serd posible la convocatoria con un plazo menor, pero al menos con tres (3)
dfas naturales de antelacién dejando constancia en la convocatoria de las razones de la urgencia.
3. Asimismo, podra ser convocado por consejeros que constituyan al menos un tercio (1/3) de
los miembros del Consejo de Administracién, indicando el orden del dia, para su celebracién
en la localidad donde radique el domicilio social, si, previa peticién al presidente, éste sin causa
justificada no hubiera hecho la convocatoria en el plazo de un (1) mes. 4. Cualquier consejero
de la Sociedad tendrd la posibilidad de otorgar, a efectos internos, una carta de representacion
en otro consejero de la Sociedad de su eleccion para cada una de las reuniones del Consejo de
Administracién que se efectiien, sin perjuicio de que su intervencién en persona en cualquiera
de ellas invalide la referida representacion. 5. En todos los casos, las asistencias a las reuniones
del Consejo de Administracion podran realizarse no sélo de forma presencial sino también a
través de sistemas de conferencia telefénica o videoconferencia que permitan el
reconocimiento e identificacion de los asistentes, la permanente comunicacién entre ellos y la
intervencién y emision del voto en tiempo real. La convocatoria del Consejo de Administracion
expresara la posibilidad de asistir a la reunién por medios teleméticos, especificando la forma
en que debe efectuarse la conexion. 6. Asimismo, se podran celebrar reuniones del Consejo de
Administracion por escrito y sin sesion.

ARTICULO 25¢. 1. El Consejo de Administracion quedara validamente constituido cuando
concurran a la reunion, presentes o debidamente representados, la mitad mas dos (2) de sus
miembros. En esta segunda reunién, el Consejo de Administracién quedard validamente
constituido cuando concurran a la reunion, presentes o debidamente representados, la mitad
mas uno de sus miembros. 2. El Presidente abrita la sesion y dirigir4 la discusién de los asuntos,
otorgando el uso de la palabra asi como facilitando las noticias e informes de la marcha de los
asuntos sociales a los miembros del Consejo de Administracion. 3. Los acuerdos se adoptardn
por mayoria absoluta de los concurrentes a la reunion, sin perjuicio de aquellos acuerdos para
los que la ley cxija mayoria reforzada. En caso de empate, decidira el voto de calidad del
presidente. 4. Las discusiones y acuerdos del Consejo de Administracion se llevaran a un libro
de actas, y las actas serdn firmadas por el presidente y el secretario. La ejecucion de los
acuerdos corresponderi al secretario, y en su caso al vicesecretario, sean o no administradores,
al consejero que el propio Consejo de Administracion designe o al apoderado con facultades
para ejecutar y elevar a publico los acuerdos sociales.



