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POLITICA DE GESTION DE MILLENIUM HOTELS REAL ESTATE |, S.A.

1. INTRODUCCION

La sociedad Millenium Hotels Real Estate | S.A. (la Sociedad), se ha acogido al Régimen de Sociedades Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (en adelante, la SOCIMI) regulada por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se
regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (Ley de Socimi). La Sociedad considera
que esta figura proporciona una estructura fiscal mas eficiente para canalizar las inversiones y, en cumplimiento de los
requerimientos de la SOCIMI, la Sociedad esta actualmente tramitando su incorporacién al Mercado Alternativo Bursatil
(MAB).

La Sociedad centrara sus esfuerzos de inversion en el mercado inmobiliario hotelero, pudiendo invertir en la adquisicién,
promocidn, remodelacion y desarrollo de Hoteles en el periodo de ejecucién inicial en Espafia y Portugal con capacidad de
generar los retornos previstos para los inversores. Una vez ejecutado el volumen de inversion estimado para el periodo inicial,
la sociedad evaluara otros destinos y mercados mundiales de referencia en el sector hotelero, en los que sea viable la

implantacion de la estrategia de creacién de valor mediante el reposicionamiento activos.

Se entenderan por Hoteles cualquier edificio (o parte de edificio), conjunto de edificios e inmuebles adyacentes a dichos
edificios, susceptibles a la explotacion hotelera y a ser destinados y autorizados a proveer de alojamiento a corto y medio
plazo (Hoteles), asi como cualquier otro tipo de activo inmobiliario que sea complementario y/o auxiliar al hospedaje y/o
vendido junto a un Hotel especifico (Otros Activos Inmobiliarios Complementarios). Estaran admitidos cualquier tipo de
hoteles tales como, sin limitacién, hoteles de lujo, hoteles todo incluido, hoteles historicos y boutiques, hoteles urbanos, tanto

turisticos como de negocios, hoteles vacacionales, hostels, apartamentos turisticos, etc.
2. ESTRATEGIA DE INVERSION

El Equipo Directivo (tal y como este término se define en la Seccion 3 siguiente) ha definido una estrategia de inversion y
unas hipétesis de negocio basadas en el entorno actual y que se actualizara con caracter anual en el Plan de Negocios, el
cual seré sometido a la aprobacion del Consejo de Administracién de la Sociedad (el Consejo). Las hipétesis de negocio se
han basado igualmente en la experiencia y conocimiento del mercado inmobiliario del Equipo Directivo, que ha estimado las
proyecciones y las rentabilidades que se pudieran obtener, sin que en ninglin momento se garantice el cumplimiento de éstas,

ni las mismas se constituyan como una promesa de resultado ni rentabilidad para el accionista.
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Las inversiones de la Sociedad deberan cumplir con los siguientes requisitos (la Estrategia de Inversién):

(@) Tipos de activos: la cartera inmobiliaria de la Sociedad estara formada exclusivamente por Hoteles y por activos

accesorios/complementarios a Hoteles.

(b) GAV total: una vez finalizado el periodo de adquisicion de los activos (Investment Period), el cual se prevé que se
extienda durante un periodo de entre doce (12) y dieciocho (18) meses en el Periodo de Ejecucién Inicial desde la
incorporacion al MAB y en su caso los mismos periodos desde la fecha en que se produjeran sucesivas ampliaciones
de capital, y se finalice la ejecucion del reposicionamiento y la estabilizacion de los activos de acuerdo a las tipologias
definidas posteriormente, el valor bruto total de los activos (Gross Asset Value o GAV total) quedara distribuido como

consta a continuacion:

() Mas del 80% del GAV total quedara invertido en: Hoteles segun definido en el punto 1 anterior.

(if) Hasta un maximo del 20% del GAV total, podra ser invertido en otros activos inmobiliarios.

(c) Tipos de Hoteles:

() Hoteles Core: Hoteles existentes en funcionamiento, estratégicamente situados y necesitados o no de
obras de actualizacion en cuanto al disefio y el interiorismo, sin que en su caso esa intervencién haga

necesario su cierre. Las caracteristicas de los Hoteles Core son:

1. Generacion de ingresos desde el momento de su adquisicién;
2. El precio de adquisicion y las rentabilidades seran en condiciones de mercado; y

3. Creacién de valor mediante la mejora de los ingresos por el restiling y/o la compresion del yield.

(i) Hoteles Value Added: Hoteles existentes desposicionados o edificios no hoteleros susceptibles de ser
transformados en hoteles, que requieran una importante inversion en su reposicionamiento o conversion,
lo cual se ejecutara en base a una nueva conceptualizacion y proyecto durante un periodo estimado entre

12'y 18 meses. Las caracteristicas de los Hoteles Value Added son:

1. Generacion de rentas una vez finalizado el periodo de reposicionamiento o conversion;

2. El precio de adquisicion se estima que sea razonablemente inferior al de mercado de Hoteles Core
equiparables;

3. Prevision de yields superiores, con un importante recorrido en valor, tanto por las rentas variables
recibidas como -fundamentaimente- por la compresiéon de vyield por el reposicionamiento y la

transformacion del Hotel en Hotel Core gracias a la implementacién del proyecto.

(i) Hoteles Promocion: Solares o parcelas para la construccion de Hoteles, y Hoteles existentes en
oportunidad necesitados de una gran inversion en CAPEX para afrontar la construccion de nueva planta
o profundas remodelaciones, que requeriran la ejecucién del proyecto durante un periodo estimado entre

24y 30 meses, sobre los que se puede proyectar un nuevo y emblematico complejo hotelero u Hotel.
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(d)

Las caracteristicas de los Hoteles Promocion son:

1. Generacion de rentas una vez ejecutado el proyecto;

2. El precio de adquisicion se estima que sea razonablemente inferior al de mercado de Hoteles Value
Added y Core equiparables;

3. Capacidad estimada de generar un significativo incremento de valor derivado de la conceptualizacién
del activo, la singularidad del proyecto y desde la eficiencia operativa y de costes, que se traduciré en

mayor capacidad de generacion de ingresos para la Sociedad.

(iv) Otros Activos Inmobiliarios Complementarios: centros e instalaciones ludicas o deportivas (beach
club, parques, atracciones, campos de golf, pistas de tenis, campos de futbol, etc.) auxiliares a los hoteles,
inmuebles adjuntos a los hoteles o que formen parte del mismo edificio o conjunto de edificios en el que
se integre el hotel (locales, tiendas, oficinas, ocio o unidades residenciales), desarrollos inmobiliarios
(locales comerciales y/o residenciales) anexos a los hoteles, y centros vacacionales y cualquier otro tipo

de instalaciones ligadas a la explotacion y/o a complementar los servicios y mejora de los hoteles.

Estructura de Inversion: la Sociedad podra implementar estructuras de inversion alternativas, incluyendo joint ventures,

coinversion, adquisiciones directas o indirectas (constituyendo filiales integramente participadas) de Hoteles ylo
participaciones de control o minoritaria en sociedades. Ademas, los Hoteles podran ser adquiridos a través de todo tipo
de contratos y estructuras (incluyendo sin limitacion, compra directa, a través de la adquisicion del capital de sociedades

ylo a través de compra de deuda).

Con el fin de obtener una cartera diversificada durante el Periodo de Ejecucion Inicial y en base al tamafio objetivo de
la sociedad para ese periodo (que inicialmente se fija en un NAV — Net Asset Value —de la cartera de la Sociedad de
400 millones de euros) no se podran haber invertido méas del 20% de los fondos propios de la Sociedad en un solo activo,

salvo autorizacion expresa de la Junta General a propuesta del Consejo.

Apalancamiento: en la medida de lo razonable y adecuado, se suscribira financiacion bancaria o de terceros, sujeta a

los siguientes principios:

(i) Una vez finalizado el Periodo de Ejecucién Inicial y ya con el porfolio de activos estabilizados (a estos
efectos, se entendera por activos estabilizados aquellos activos que hayan generado rentas una vez
incorporados a la Sociedad durante al menos un afio para activos catalogados como Core, dos afios para
activos catalogados como Value Added y tres afios para activos catalogados como Promocion, y ello con
arreglo a las categorias de activos segun lo dispuesto en el punto 2. ¢) anterior), el endeudamiento total
de la Sociedad, representado por la suma de los préstamos de la Sociedad (netos de tesoreria) estard
limitado a un maximo del 50% del GAV total mas reciente de los activos de la Sociedad, salvo que en la
actualizacion del Plan de Negocios que apruebe el Consejo se establezca ofra cosa.

(ii) La financiacion para las adquisiciones sera evaluada individualmente para cada operacion, y/o de manera
corporativa global, dependiendo de las opciones y el entorno del mercado y las necesidades de la

Sociedad.
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(ii) El endeudamiento para la promocién de hoteles deberd, en la medida de lo posible, quedar aislado (“ring-

fenced”) para evitar vincular otros activos de la Sociedad.

(f) Liguidez: En el caso de que el Mercado Alternativo Bursatil (MAB) no aporte liquidez suficiente a los accionistas, el
Consejo de la Sociedad propondré a la Junta General de Accionistas la aprobacion de los mecanismos de liquidez que
considere convenientes, que implicara la implementacion de un programa especifico de liquidez a partir del vencimiento
del tercer afio de la incorporacion al MAB, y de cinco afios de duracién, consistente en la recompra de hasta el 20% de
las acciones emitidas y en circulacion en cada momento. En el caso de que la Junta General de Accionistas de la
Sociedad no aprobara la solicitud de incorporacién al MAB en el plazo legal previsto para ello, el programa de liquidez
se implementara en los mismos plazos fijados anteriormente o tan pronto como razonablemente sea posible tras la

adopcion de dicha decision.

La Sociedad podré financiar el programa de recompra de acciones con diferentes instrumentos, entre los que podria
encontrarse la rotacién y venta parcial o total de activos en cartera, y se ajustara en todo caso a la normativa que le
resulte de aplicacién en cada momento, la de sociedades de capital o la de las cotizadas, dependiendo de si las acciones

estan admitidas a negociacion en el MAB o coticen en alguno de los mercados secundarios oficiales de valores o no.

En el caso de que las acciones de la Sociedad comiencen a cotizar en las Bolsas de Valores, este programa de

recompra de acciones podra quedar sin efecto.

3. ESTRUCTURA CORPORATIVA

3.1 Miembros del Equipo Directivo

Las operaciones ordinarias de la Sociedad, incluida la implementacién de la Estrategia de Inversién, sera llevada a cabo, en
todo momento, por un nimero suficiente de profesionales altamente cualificados con amplia experiencia en el mercado
inmobiliario y hotelero (el Equipo Directivo), del que formaran parte necesariamente las Personas Clave (tal y como este
término se define a continuacién). El Equipo Directivo estara apoyado por los restantes empleados de la Sociedad, los cuales
implementarén las funciones que le sean asignadas en cada uno de los departamentos de la estructura organizativa de la
Sociedad (el Staff General).

Personas Clave:

. D. Javier lllan (Presidente y Consejero Delegado - CEO)
. D. Remigio Iglesias (Director de Desarrollo de Negocio)
. D. Juan Odériz (Director General Corporativo)

El Equipo Directivo estara conformado por las Personas Clave y por el Director Financiero, el Director de Inversiones vy el
Responsable de Relacion con Inversores.
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A continuacién, se muestra un cuadro descriptivo simplificado de la estructura organizativa de la Sociedad:

Consgjo de
Administracion

Auditorfa Interna

Director de Inversiones

Contabilidad

Administracion y control

3.2 Consejo de Administracion de la Sociedad

El Consejo estara inicialmente formado por un minimo de cinco consejeros y un maximo de doce. Los consejeros no

independientes, tendran la consideracion de ejecutivos o dominicales.

Los consejeros no ejecutivos tendran derecho a percibir una retribucion que consistira en una cantidad fija anual y dietas por
asistencia. Los miembros ejecutivos del Consejo no percibirdn remuneracion por su condicion de consejero, sin que sea esto
impedimento para la percepcion de remuneracion (fija y variable) por las labores ejecutivas que realicen para la Sociedad y/o

su participacion en el Plan de Incentivo (tal y como se detalla en la seccién 3.3 posterior).

Las siguientes Personas Clave seran designadas consejeros y ocuparan los puestos en el Consejo que se indican a

continuacion:
(a) D. Javier lllan Plaza sera designado Presidente y consejero delegado (CEO, delegandole las facultades
delegables del Consejo que no hubieran sido atribuidas a otros 6rganos; y
(b) D. Remigio Iglesias Surribas como Vocal y Vicepresidente segundo.

3.3 Remuneracion del Equipo Directivo y resto de empleados

Con el fin de optimizar los salarios de personal de la Sociedad, y que estos sean decrecientes en términos relativos a medida
que el NAV de la Sociedad se incremente por encima de los 400 millones de euros, y para reforzar el alineamiento entre los
intereses de los accionistas con los intereses del Equipo Directivo y el resto de empleados de la Sociedad, se propone una
estructura de remuneracién anual (compuesta de un salario y bonus) para todos los empleados de la Sociedad, asi como un
plan de incentivos (promote) indexado a la rentabilidad de los Accionistas y al cumplimiento del Plan de Negocio cuyos
beneficiarios seran los miembros del Equipo Directivo. Asimismo, las Personas Clave tendran derecho a percibir una
compensacion especial en determinados supuestos extraordinarios y una indemnizacién por la terminacién unilateral por la

Sociedad de sus contratos.
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3.3.1 Remuneracion anual de los empleados

El salario, bonus y condiciones laborales del Equipo Directivo y resto de empleados de la Sociedad se regularan en cada uno
de sus respectivos contratos con la Sociedad para el periodo de duracion que se establezca en los mismos. El Consejero
Delegado de la Sociedad podra determinar a su discrecion o, seguin corresponda, proponer a la Comision de Nombramientos
y Retribuciones para que a su vez dicha Comisidn eleve a la aprobacion del Consejo, la asignacion especifica de las bolsas
de Salarios y Bonus que se hubieran devengado en un afio concreto a cada uno de los miembros del Equipo Directivo y resto
de empleados de conformidad con lo establecido en sus respectivos contratos con la Sociedad. La asignacion especifica que
corresponda al Consejero Delegado se aprobara por el Consejo de Administracion previa propuesta de la Comisién de

Nombramientos y Retribuciones.

3.3.1.1 Retribucion fija (Salario)

La suma de los Salarios de todos los miembros del Equipo Directivo y del resto de empleados que la Sociedad vaya
incorporando a su plantilla con caracter anual sera el 1% del NAV de la Sociedad a cierre del 31 de diciembre de cada afio
hasta que éste alcance los 400 millones de euros (desde ese momento la suma fija de los Salarios se mantendra invariable
y ya no seré actualizada al alza). En consecuencia, el Salario de cada uno de los miembros del Equipo Directivo y del resto
de la plantilla sera actualizado al inicio de cada anualidad hasta que el NAV alcance la citada cifra de 400 millones de euros

y, a partir de entonces, la retribucion fija con caracter anual no podra superar los 4 millones de euros.

Si dentro del limite anteriormente establecido para la totalidad de los Salarios fijos de la Sociedad en virtud de los respectivos
contratos de trabajo, la suma de los Salarios de los miembros del Equipo Directivo y el resto de empleados devengados
mensualmente a lo largo de una anualidad no llegaran a sumar en una afio concreto el 1% del NAV (nuevamente, con la
limitacion conjunta maxima de los 4 millones de euros referida anteriormente), el Consejero Delegado decidira la asignacion
de sobrante lo cual comunicara a la Comision de Nombramientos y Retribuciones indicando la asignacion del excedente que

exista hasta el limite maximo fijado del 1% del NAV, entre los miembros del Equipo Directivo y el resto de los empleados.

3.3.1.2 Retribucién variable (Bonus)

Una vez el NAV de la Sociedad alcance la cifra de 400 millones de euros y en el supuesto de que la cartera de activos
operativos estabilizados de la Sociedad (a estos efectos, se entendera por activos estabilizados aquellos activos que hayan
generado rentas desde el momento de incorporacién a la sociedad durante al menos un afio para activos catalogados como
Core, dos afios para activos catalogados como Value Added y tres afios para activos catalogados como Promocién, y ello
con arreglo a las categorias de activos segun lo dispuesto en el punto 2. c) anterior) genere un Gross Yield On Cost (definido
como las rentas brutas devengadas por la cartera de activos estabilizada dividido entre el coste de adquisicién mas los costes
de desarrollo / Capex en su caso) igual o superior al 6% anual, se devengard y liquidara anualmente a favor del conjunto del

Equipo Directivo y el resto de empleados un importe en efectivo total equivalente al mayor de:

(i) ladiferencia positiva entre (A) la suma de los Salarios del personal (esto es, como méaximo y en conjunto cuatro (4)
millones de euros) y (B) la cantidad correspondiente al 7% del Gross Rental Income (definido como el total de rentas
devengadas por la Sociedad durante el ejercicio en analisis)

(i) el 1% del exceso del NAV sobre los 400 millones de euros (ajustado por dividendos u otra forma de retribucion a
los accionistas).

El Gross Rental Income y el NAV se tomaran a 31 de diciembre de cada afio.
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El importe resultante de la totalidad de los Bonus abonados al equipo durante una anualidad no podra superar el 0,5% del

NAV de la compaiiia a fecha de cierre de la anualidad en analisis.

En el caso de que las métricas anteriormente fijadas no llegaran a cumplirse en la anualidad de andlisis, el Equipo Directivo

y el resto de los empleados solo tendrén derecho a percibir la retribucion fija y no el referido Bonus.

Dentro de los parametros anteriormente fijados, la cifra concreta de Bonus, si procede, para cada miembro del Equipo
Directivo y el resto de empleados sera asignada en base a la decision del Consejero Delegado y las caracteristicas esenciales
del puesto desarrollado por cada miembro del Equipo Directivo durante la anualidad en analisis, tales como (i) su relevancia
en la Sociedad, (i) su impacto en el desarrollo de la Sociedad y (iii) el alcance de la responsabilidad asumida y (iv) el

cumplimiento de los objetivos individuales que puedan establecerse en sus contratos.

3.3.4 Plan de Incentivos (Promote)

El Plan de Incentivos se establece para promover y remunerar al Equipo Directivo por el retorno adicional que haya generado
en cada anualidad a los accionistas de la Sociedad; es decir, Unicamente en los casos de que se supere anualmente un
umbral predeterminado de rentabilidad (hurdle rate) el Equipo directivo tendra derecho a percibir una parte del exceso de

rentabilidad generado sobre el objetivo inicialmente previsto para la sociedad y sus accionistas.

El modelo y las métricas fijadas para la obtencion del Promote pretenden incentivar al Equipo Directivo a superar la
rentabilidad objetivo y obtener la mayor rentabilidad posible para la Sociedad y los accionistas y, al mismo tiempo, alinear los

intereses de las partes en caso de que el rendimiento anual no alcance las expectativas de rentabilidad previstas.

El Plan de Incentivos (Promote) se regira de acuerdo a lo regulado en la presente Politica de Gestion y sera aprobada por la

Junta General de Accionistas de la Sociedad a los efectos de lo previsto en el articulo 219 de la Ley de Sociedades de Capital.

Definiciones:

- El Periodo de Calculo a tener en cuenta para calcular el Retorno del Accionista sera desde el 1 de enero hasta el
31 de diciembre de cada afio. El Periodo de Calculo Inicial sera el periodo que comience el 1 de enero de 2019y
termine el 31 de diciembre de 2019.

- NAV nicial: NAV de la Sociedad disponible a 31 de diciembre de 2018.

- NAV Final del Periodo de Calculo: es el NAV de la Sociedad a final de cada Periodo de Célculo.

- Elvalor High-Water Mark es el mayor entre (i) el NAV Inicial, (i) NAV Final del Periodo de Calculo anterior y (iii) el
NAV Final del Periodo de Célculo mas reciente respecto del cual se haya devengado el Promote.

- LaTasa de Retorno del Accionista (TSR), durante un Periodo de Célculo determinado es el Retorno del Accionista
para dicho periodo dividido por, respecto al Periodo de Calculo Inicial, el NAV Inicial y, respecto de los Periodos de
Célculo subsiguientes, el High Water Mark, expresado en porcentaje.

- El Retorno del Accionista es la suma de (a) el incremento del NAV durante dicho Periodo de Calculo menos los
ingresos netos de cualquier emision de acciones durante dicho Periodo de Calculo; y (b) los dividendos totales (o

cualquier otra forma de remuneracion o distribucion a los accionistas) que se paguen en dicho Periodo de Calculo.
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A efectos de ponderar correctamente dichas emisiones de acciones en la férmula de célculo del Promote, en los ejercicios

en los que se produzcan ampliaciones de capital, se procedera de la siguiente manera:

(i) Se sumara al High Water Mark el capital ponderado procedente de la ampliacion de capital (“capital
ponderado”). A estos efectos se considerara capital ponderado a la suma de todas las disposiciones
realizadas por la Sociedad de los fondos obtenidos en las mismas para la adquisicién de activos
multiplicadas por los dias restantes hasta el final del afio y dividido entre 365 dias (el “capital
ponderado”).

(i) El porcentaje del capital ponderado en relacién con el importe efectivo de todas las ampliaciones de
capital se denominara “porcentaje de ponderacion del capital”.

(ii) Se descontard de cada ampliacion de capital los costes totales de la ampliacion de capital
multiplicados por el “porcentaje de ponderacion del capital”.

(iv) La tasa de Rentabilidad del Accionista (TSR) durante dicho Periodo de Célculo es el Retorno del

Accionista para dicho periodo dividido por el High Water Mark incrementado en el capital ponderado.

EINAV de la Sociedad se calculara semestralmente por la Sociedad de acuerdo con las NIIF-UE y/o los estandares European
Listed Property Association (EPRA) sobre la base de la valoracion mas reciente disponible de los activos inmobiliarios de la
Sociedad aprobada por el Consejo. Las valoraciones de los activos inmobiliarios de la Sociedad se realizaran con fecha 30
de junio y 31 de diciembre de cada afio. Las valoraciones seran realizadas por un experto independiente acreditado por la
RICS que sera designado por la Sociedad. Las valoraciones de los activos inmobiliarios de la Sociedad se realizaran de

acuerdo con los criterios de valoracion inmobiliaria internacionalmente aceptados.

Por tanto, para poder devengar el Promote deberdn superarse los siguientes umbrales durante el Periodo de Calculo

correspondiente:

a) LaTasade Retorno del Accionista (TSR) del Periodo de Célculo debe ser superior al objetivo de rentabilidad minima
anual (hurdle rate) fijado para la Sociedad (que se fija en el 9% anual);

b) La suma del NAV de la Sociedad el ultimo dia de ese Periodo de Célculo menos los ingresos netos de cualquier
emision de acciones durante dicho Periodo de Calculo o durante cualquier Periodo de Calculo anterior desde el
Periodo de Célculo més reciente respecto del cual se haya pagado el Promote, incrementado por los dividendos
totales (o cualquier otra forma de remuneracion o distribucion a los accionistas) que se paguen en tal Periodo de
Célculo o en cualquier Periodo de Calculo anterior desde el Periodo de Calculo més reciente respecto del cual se

haya pagado el Promote, debe superar el High Water Mark.

De este modo, sélo en el caso de que durante el Periodo de Célculo se superen los umbrales anteriormente especificados,
correspondera al Equipo Directivo el cobro del Promote pagadero en acciones de la Sociedad. El importe del Promote, sera
la suma de (i) el 20% del exceso de rentabilidad sobre el 9%, si el TSR se sitlia entre el 9% y el 11% al final del Periodo de
Célculo; v (ii) el 30% del exceso de rentabilidad sobre el 11%, si el TSR se sittia por encima del 11% al final del Periodo de
Célculo. En consecuencia, la Sociedad devengara a favor del Equipo Directivo un nimero de acciones equivalente a dividir

el importe del Promote entre el NAV por accion al final del periodo de calculo.
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La Sociedad atendera el pago de las acciones devengadas en virtud del Plan de Incentivos tan pronto como razonablemente
sea posible, y en el afio natural tras el Ultimo dia del Periodo de Calculo, en primer lugar, mediante la entrega a los
beneficiarios de acciones propias (autocartera) que la Sociedad pudiera tener o la Sociedad hubiera decidido adquirir de
forma derivativa (ya sea a través de la ejecucion de recompras en mercado abierto, programas de recompra u operaciones
de bloques) conforme a la autorizacion que conceda la Junta General al Consejo y, en caso de no ser suficientes, mediante
la entrega de acciones de nueva emision. Durante el periodo de tiempo que la Sociedad esté en el MAB, el Consejo de
Administracién podra proponer a la Junta General de la Sociedad la aprobacién de un aumento de capital con exclusion del
derecho de suscripcion preferente o por compensacion de créditos a fin de entregar acciones de nueva emisién a los
beneficiarios del Plan de Incentivos. Tras la admisidn a negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores
espafiolas, el Consejo de Administracién podra proponer a la Junta General un aumento de capital por compensacion de
créditos o emitir las nuevas acciones al amparo de la autorizacién que conceda la Junta General al Consejo para aumentar

capital con exclusién del derecho de suscripcidn preferente.

En el supuesto de que no fuera posible entregar la totalidad de las acciones devengadas a los beneficiarios del Promote en
los plazos previstos (ya sea porque la Junta General no aprobara el referido aumento de capital con exclusién del derecho
de suscripcion preferente o por compensacion de créditos, la autorizacion al Consejo para la adquisicion derivativa de
acciones propias, la autorizacion al Consejo para aumentar capital con exclusién del derecho de suscripcion preferente, o
revocara posteriormente cualesquiera de estas autorizaciones), la Sociedad estara obligada a pagar a los beneficiarios del
Plan de Incentivos el contravalor econdmico de las acciones restantes devengadas en virtud del Promote. A estos efectos,
se tendra en cuenta el importe resultante de dividir el EPRA NAV al cierre del ejercicio que dio origen al derecho al Promote

entre el nimero de acciones de la Sociedad existentes a la misma fecha.

El Consejero Delegado propondra a la Comision de Nombramientos y Retribuciones el porcentaje concreto de la Bolsa de
Promote devengada a asignar a cada uno de los beneficiarios del Promote para que a su vez esa Comisién someta dicha

asignacion a la aprobacién del Consejo.

El Consejo de Administracién determinara el nimero de acciones que finalmente le corresponda a cada beneficiario del
Promote en funcién de los siguientes factores (a) las caracteristicas esenciales del puesto desarrollado por el beneficiario
(tales como su relevancia en la Sociedad, su impacto en el desarrollo de la Sociedad y el alcance de la responsabilidad
asumida), (b) el nimero maximo de acciones potenciales a percibir en concepto de Promote comunicado al beneficiario al
cierre del afio anterior (que, en ningun caso, podra ser mayor que los porcentajes de la Bolsa de Promote que se indiquen
en los contratos de la Sociedad con cada uno de dichos beneficiarios), y (c) el grado de cumplimiento por el beneficiario de
cualesquiera otros criterios y parametros fijados por el Consejo de Administracion a propuesta de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones como condicion para su percepcion en el ejercicio correspondiente y comunicados al
beneficiario al cierre del afio anterior. A efectos aclaratorios, se establece por tanto que el consejero delegado podra proponer
a la Comision de Nombramientos y Retribuciones que el nimero de acciones que pudiera corresponder en concepto de
Promote a uno o varios beneficiarios en un periodo de calculo concreto pudiera ser cero, si se considerara que en la

generacion del Promote su participacion ha sido deficiente y no ha cumplido con sus obligaciones y objetivos individuales
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Los beneficiarios del Plan de Incentivos asumiran un compromiso de no disposicidn (lock-up) de acciones con caracter
progresivo de tal forma que desde la fecha de cierre del ejercicio en que hubieran generado el derecho a recibir las acciones,
es decir desde el 31 de diciembre del ejercicio en analisis hasta el cumplimento de las fechas previstas de vencimiento del
lock-up, los perceptores de las acciones si bien tendran derecho a recibir los dividendos que estar pudieran generar, no

podran disponer (enajenar) de las mismas de acuerdo al calendario siguiente:

- Los beneficiarios podran disponer de 1/3 de las acciones devengadas bajo el Promote transcurridos 12 meses
desde la fecha en que hubieran tenido derecho a recibir las acciones devengadas en un Periodo de Célculo
concreto;

- Los beneficiarios podran disponer de 1/3 de las acciones devengadas bajo el Promote transcurridos 18 meses
desde la fecha en que hubieran tenido derecho a recibir las acciones devengadas en un Periodo de Célculo
concreto;

- Los beneficiarios podran disponer de 1/3 de las acciones devengadas bajo el Promote transcurridos 24 meses
desde la fecha en que hubieran tenido derecho a recibir las acciones devengadas en un Periodo de Calculo

concreto.

Sin perjuicio del derecho a obtener una renuncia de la Sociedad (waiver) sobre cualquier compromiso de no disposicion (lock-
up) de acciones que se mantuviera vigente a la fecha de terminacion de su contrato en relacion a sus acciones en virtud del
Promote, el compromiso de no disposicion de acciones no aplicara en los siguientes eventos: (i) la disposicion de acciones
para financiar el pago o el cumplimiento por parte del beneficiario de cualquier obligacién tributaria que surja en relacion con
la adquisicion de las acciones devengadas en virtud del Promote; y (ii) la disposicion de las acciones devengadas en virtud
del Promote en caso de oferta de adquisicion o venta de la Sociedad recomendada por el Consejo de Administracion o si la

ley requiere al beneficiario que disponga de dichas acciones.

3.3.5 Periodo minimo de permanencia y compensacion por terminacion de los contratos de las Personas Claves con la

Sociedad

Con el fin de asegurar la ejecucion del Plan de Negocio, mediante la permanencia de las personas clave hasta la finalizacion
del proceso de trasformacidn, reposicionamiento y estabilizacién de la cartera de activos adquiridos, la Sociedad suscribira
con cada una de las Personas Claves en sus respectivos contratos mercantiles o laborales (segun corresponda) un
compromiso de permanencia (el “periodo minimo de permanencia’) hasta la fecha mas tardia entre (i) 5 afios desde la
incorporacion al MAB v (ii) 5 afios desde la fecha ejecucidn de la tltima ampliacién de capital aprobada por la Junta General
de accionistas, salvo que a la aprobacién de dicha ampliacion de capital La Junta acuerde otro periodo minimo de
permanencia de acuerdo a los periodos de estabilizacion de los nuevos activos adquiridos con los fondos de la ultima

ampliacion, segun a la definicion de activos operativos estabilizados de la Sociedad en el punto 3.3.1.2 anterior.

Pagos compensatorios en caso de terminacion unilateral por la Sociedad de los contratos con las Personas Claves, sin que

esté referida a un supuesto extraordinario o un incumplimiento grave o culpable de las Personas Claves:

() Durante el periodo minimo de permanencia: El periodo minimo de permanencia es de obligado cumplimiento para la
Sociedad, por tanto, la Sociedad estara obligada a abonar, en caso de terminacién unilateral por la Sociedad de los
contratos con las Personas Claves, con anterioridad a la finalizacion del periodo minimo de permanencia y sin que esté

referida a un incumplimiento grave o culpable de las Personas Claves, una compensacion econdmica equivalente a la
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retribucién anual (Salario y Bonus) a percibir por la persona clave por los afios restantes de contrato hasta la finalizacion
del periodo minimo de permanencia definido en el apartado 3.3.5 anterior mas el Promote devengado hasta la fecha. La
indemnizacién debera ser calculada individualmente y de acuerdo a sus condiciones contractuales de cada uno de las

personas clave y tomando como referencia el ultimo salario y bonus devengado.

(i)  Superado el periodo minimo de permanencia: En caso de terminacién unilateral por la Sociedad de los contratos con las
Personas Claves, sin que esté referida a un incumplimiento grave o culpable de las Personas Claves, con posterioridad
a la finalizacién del periodo minimo de permanencia, la sociedad estara obligada a abonar, calculada individualmente y
de acuerdo a sus condiciones contractuales, una compensacion econdmica equivalente a tres veces al Consejero
Delegado y dos veces a la Persona clave la ultima retribucién anual (Salario y Bonus) percibida mas el Promote

devengado hasta la fecha.

En ambos supuestos y debido a que en la presente Politica existe una limitacién de actualizacion de salarios una vez
superado un NAV de 400M€, si el NAV de la compaiiia fuera superior a 400M€ la indemnizacion sera calculada en base a
1.5 veces el Ultimo salario y bonus. Asimismo, la Persona Clave tendra derecho a percibir el Promote que esta hubiera
devengado desde el inicio del afio de terminacion del Contrato y hasta la fecha de terminacion de su Contrato. Esta
indemnizacién se pagara integramente en efectivo tan pronto como razonablemente sea posible tras la terminacion del

Contrato y dentro del afio natural en que se produzca la terminacion.

Ausencia de pagos compensatorios en caso de terminacion unilateral por la Sociedad de los contratos con las Personas

Clave como consecuencia de una conducta dolosa y culpable en el ejercicio de las funciones de la Persona Clave:

En caso de terminacion unilateral por la Sociedad de los contratos con las Personas Claves por una conducta dolosa y
culpable en el ejercicio de sus funciones, que perjudique los intereses de la Sociedad, o por cualquier accion u omisién
contraria a la ley o a los Estatutos o realizadas incumpliendo los deberes inherentes al desempefio de su posicién que causen
dafio a la Sociedad, la Persona Clave no tendré derecho a compensacion econdmica alguna, salvo la liquidacion que

legalmente pudiera corresponderle de las cantidades que tenga pendientes conforme a su respectivo contrato.

Pagos compensatorios en caso de terminacion de los contratos con las Personas Claves por un Supuesto Extraordinario:

(i) Definicion de Supuestos Extraordinarios y terminacion del contrato a instancia de la Persona Clave:

En el supuesto de que se produzca durante el desarrollo del curso ordinario de las actividades de la Sociedad la
destitucién del Consejero Delegado o la revocacién de cuantas facultades tuviera delegadas a su favor por el
Consejo de Administracién, ya sea por una modificacion estructural de la Sociedad por fusién o absorcion, la
aprobacion de la disolucién o liquidacion de la Sociedad por sus accionistas excluida la liquidacion por insolvencia,
o una modificacion de la titularidad accionarial de la Sociedad que resulte en una adquisicion mayoritaria o en un
supuesto de toma de control de la Sociedad (segun el umbral de “control” se define en la normativa del MAB vigente
0, en caso de que las acciones de la Sociedad hayan sido admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores
espafiolas, en el Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas publicas de adquisicion de
valores), 0 ya sea como consecuencia de un proceso de venta privada o una oferta publica o no de adquisicion de

acciones (cualquiera de ellos, un “Supuesto Extraordinario”).
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En el caso de que el Supuesto Extraordinario se produjera antes de la finalizacion del periodo minimo de
permanencia, el Consejero Delegado tendra la opcion, en el plazo de 12 meses desde la fecha de efectividad del
Supuesto Extraordinario, a terminar voluntariamente su contrato con la Sociedad y cesar en su puesto, teniendo
derecho a percibir una compensacion especial equivalente a un porcentaje del 3% del mayor valor entre (a) el NAV
de la Sociedad a fecha del ultimo dia del semestre mas préximo al que se produzca el Supuesto Extraordinario, (b)
el valor de liquidacion de la Sociedad, y (c) el precio ofrecido por las acciones de la Sociedad en la operacién que
haya resultado en una adquisicion de control de la Sociedad y/o Supuesto Extraordinario. Si el Consejero Delegado
ejercita su derecho de terminacion del contrato que le une con la Sociedad, tendra derecho a obtener una renuncia
de la Sociedad (waiver) sobre cualquier compromiso de no disposicion (lock-up) de acciones que se mantuviera

vigente a la fecha de terminacion de su contrato en relacion a sus acciones en virtud del Promote.

Si el Consejero Delegado no ejercitara su derecho a terminar en dicho plazo, el contrato mantendra la vigencia en

la nueva situacion, salvo que la Sociedad y el Consejero Delegado acuerden otro contenido.

Si el resto de personas claves de la sociedad diferentes al Consejero Delegado, como consecuencia del supuesto
extraordinario fueran apartados del contenido de su labor y/o de las atribuciones y cargos que desempefiaban hasta
el momento, igualmente tendran la opcion, en el plazo de 12 meses desde la fecha de efectividad del Supuesto
Extraordinario, a terminar su contrato con la Sociedad y cesar en su puesto, teniendo derecho a percibir una

compensacion especial equivalente a un porcentaje del 1% del NAV de la compafiia.
(i) Terminacion de los contratos con las Personas Claves a instancia de la Sociedad:

En caso de que el contrato de la Sociedad con las Personas Clave se extinga a instancias de la Sociedad, y siempre
que dicha extincion no esté referida a un incumplimiento grave o culpable de los cometidos de las Personas Claves,
en cuyo caso resultara de aplicacion lo previsto especificamente para este supuesto, las Personas Clave tendran
derecho a percibir una compensacion especial en efectivo que se calcularé segun la terminacion se haya producido

antes o después de la finalizacién del periodo minimo de permanencia:

La compensacién especial serd equivalente a la compensacion que le resulte de aplicacion segun el
apartado “Pagos compensatorios en caso de terminacion unilateral por la Sociedad de los contratos con
las Personas Claves, sin que esté referida a un incumplimiento grave o culpable de los cometidos de las

Personas Claves” anterior y resultara pagadera en el mismo tiempo y forma.

Adicionalmente a lo anterior, las Personas Clave tendran derecho a percibir una compensacion en efectivo
equivalente a, en el caso del Consejero Delegado, el 5% y, en el caso del resto de las Personas Clave, el
3%, del mayor valor entre (a) el NAV de la Sociedad a fecha del Ultimo dia del semestre mas préximo al
que se produzca el Supuesto Extraordinario, (b) el valor de liquidacién de la Sociedad, y (c) el precio
ofrecido por las acciones de la Sociedad en la operacién que haya resultado en una adquisicion de control
de la Sociedad. Esta compensacion especial se abonara en efectivo tan pronto como razonablemente sea

posible tras la terminacion del contrato y dentro del afio natural en que se produzca la terminacion.
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La Persona Clave tendra derecho a obtener una renuncia de la Sociedad (waiver) sobre cualquier
compromiso de no disposicion (lock-up) de acciones que se mantuviera vigente a la fecha de terminacion

de su contrato en relacion a sus acciones en virtud del Promote.

La compensacion especial sera equivalente a la compensacion que le resulte de aplicacién segun el
apartado 3.3.5 “Pagos compensatorios en caso de terminacion unilateral por la Sociedad de los contratos
con las Personas Claves, sin que esté referida a un incumplimiento grave o culpable de los cometidos de

las Personas Claves” anterior y resultara pagadera en el mismo tiempo y forma.

Adicionalmente a la compensacion anteriormente descrita, las personas claves tendran derecho a percibir
una compensacion extraordinaria y equivalente a la que les hubiera correspondido en los 12 meses
posteriores a la fecha de terminacion de los contratos, medido de acuerdo a las mismas métricas de los
planes de incentivos recogidos en el presente documento, siempre que la terminacion de los contratos se
produzca en una anualidad que venga precedida por un ejercicio en que la sociedad hubiera alcanzado
los objetivos minimos de rentabilidad (TSR 9%) fijados para el devengo del plan de incentivos objeto de
la misma (Terminacién con cumplimiento de objetivos). La Compensacién extraordinaria sera abonada

por la sociedad en los 3 meses posteriores al cierre de las cuentas del afio posterior a la terminacion.

Si por el contrario la sociedad no hubiera alcanzado los objetivos previstos en la anualidad anterior a la
fecha efectiva de la terminaciéon del contrato, la persona clave no tendrd derecho a percibir la

compensacion adicional y inicamente recibira la compensacion regulada en el parrafo anterior.

La Persona Clave tendra derecho a obtener una renuncia de la Sociedad (waiver) sobre cualquier
compromiso de no disposicion (lock-up) de acciones que se mantuviera vigente a la fecha de terminacion

de su contrato en relacion a sus acciones en virtud del Promote.

3.3.6 Plan de Incentivos (IPO MIP)

El Plan de Incentivos (IPO Management Incentive Plan, IPO MIP por sus siglas en inglés) se compone de incentivos en
acciones y efectivo, ofrecido por la Sociedad, con el objetivo de retener, incentivar, motivar y premiar a los miembros del
Equipo Directivo por la consecucién de una rentabilidad extra para el accionista con motivo de un evento de liquidez que

genere para los accionistas un extra de rentabilidad.

El IPO MIP prevé el pago de una remuneracion extraordinaria de éxito a favor de los miembros del Equipo Directivo si con
motivo de cualquier evento de liquidez, ya sea mediante una IPO, oferta de venta —y, en su caso, de suscripcion— de acciones
de la Sociedad, o, sin la realizacion de una oferta de venta ni de suscripcion de acciones, tal evento genere y produzca un
beneficio superior a favor de los accionistas de la sociedad, el cual al no estar recogido en los planes de incentivos descritos
daria derecho a percibir a las personas claves una retribucién consecucion de tal objetivo, el cual se producira unicamente si
se produce tal generacion de extra de valor. El IPO MIP estara reconocido en los términos y condiciones del contrato de los
miembros del Equipo Directivo con la Sociedad. El importe conjunto de la retribucion extraordinaria del IPO MIP para todos

los miembros del Equipo Directivo sera equivalente al resultado de aplicar el 20% a la siguiente formula:
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Valor de la Sociedad en el evento de liquidez — Valor Inicial de la Sociedad — Ampliaciones
de Capital +Dividendos - Promote Equipo Directivo - Objetivo de Rentabilidad Anual Minimo

— Costes de transaccion.

A estos efectos:

a) El*"Valor de la Sociedad en el evento de liquidez”: se correspondera con el valor o precio atribuido a la Sociedad o a sus
acciones en el marco del evento de liquidez que pueda producirse mediante cualquier tipo de operacién corporativa que
genere liquidez a los accionistas. En el caso del evento de liquidez se produzca mediante una IPO dicho valor tiene que
ser superior al NAV publicado de la Sociedad y se descontaran los Costes de transaccion propios de la IPO.

b)  El*“Valor Inicial de la Sociedad” es el valor atribuido a la Sociedad a la fecha de incorporacién al MAB (esto es, el precio
inicial de cotizacién de las acciones de la Sociedad en el MAB que fije la Sociedad multiplicado por el nimero total de
acciones que efectivamente se incorporen al MAB).

c) El“Promote Equipo Directivo” sera el valor de mercado en cada una de las correspondientes fechas de devengo de las
acciones que, en su caso, se hubieran devengado y pagado a los miembros del Equipo Directivo en virtud del Plan de
Incentivos (Promote) durante el periodo comprendido entre la incorporacién al MAB y el evento de liquidez.

d) El “Objetivo de Rentabilidad Anual Minimo” sera el 9% anual compuesto sobre el NAV de la Sociedad a la fecha de
incorporacion al MAB y sobre las posteriores ampliaciones de Capital realizadas en sus correspondientes fechas de

ejecucion.

La condicion se dara por cumplida, si se produce tal evento de liquidez, lo cual daria derecho a percibir al equipo directivo la
compensacion econdmica pactada independientemente de que el accionista decia acogerse o no a tal posibilidad. Si el evento
de liquidez no se dirige al total de las acciones el IPO MIP sera proporcional al capital que sea objeto del evento de liquidez
La liquidacién del IPO MIP a sus beneficiarios se hara integramente en efectivo y se abonara tan pronto como razonablemente

sea posible y dentro de los dos meses siguientes al evento de liquidez.

4. GASTOS DE LA SOCIEDAD

4.1. Gastos Generales

El Equipo Directivo se compromete a mantener una politica de eficiencia y razonabilidad en los gastos derivados de la

actividad (los Gastos Generales).

Dichos Gastos Generales dependeran, en gran medida, de una efectiva gestion de los recursos por parte del Equipo Directivo
y muy especialmente de las decisiones que adopten las Personas Clave. Los Gastos Generales se clasifican

fundamentalmente en: Gastos Estructurales y Gastos Vinculados a los Hoteles.

4.1.1 Gastos Estructurales

Los Gastos Estructurales se fijan en un 1,5% del NAV de la Sociedad. Tendran la consideracion de gastos estructurales: los
gastos fijos de Salarios, los costes del consejo y sus comisiones y los gastos corporativos generales necesarios para la
correcta gestion de la Sociedad (los Gastos Estructurales). A continuacion, se incluye a titulo enunciativo una lista de los

siguientes Gastos Estructurales:
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(i) La retribucién fija (Salarios) regulada en el apartado 3.3.1.1 anterior de todo el personal necesario (Equipo
Directivo y resto de empleados) para gestionar y administrar el volumen de activos e inversién propuesto en el
Plan de Negocios;

(i) El presupuesto de gastos destinados a los 6rganos de gobierno de la sociedad (Consejo de Administracion,
Comisién de Auditoria y Control y Comision de Nombramientos y Retribuciones);

iii) Honorarios y gastos de tasadores, auditores, asesores fiscales y contables de la sociedad/tasaciones;

iv) Asesoramiento legal, tasas y gastos y cualquier otro coste procesal de la Sociedad;

<
=

Primas de seguro en relacién con la Sociedad;
vi) Alquileres de locales y oficinas de la Sociedad y suministros de las mismas;
vii) Gastos de publicidad, marketing, relaciones publicas, desarrollo de pagina web y comerciales;

viii) Gastos originados por las revisiones de las rentas;

x) Consultoria de planificacion estratégica;
xi) Relaciones Publicas/consultoria politica en relacion con la solicitud de planificaciones;

(

(

(

(

(

(

(ix) Gestion de cobros;

(

(

(xii) Marketing/gestion de eventos de disefio de folletos y branding;

(xiii) Disefio grafico;

(xiv) Técnicos y/o administrativos en las obras, si fuese necesario;

(xv) Costes derivados de la organizacion de las reuniones con la Sociedad e impresion de circulares e informes, y
avisos (incluyendo los costes de facilitar la informacion tributaria) a los inversores, incluyendo todos los gastos
de viaje para atender a dichas reuniones incurridos por los representantes;

(xvi) Todos los honorarios pagaderos por la gestion de los Inmuebles amparados bajo un contrato de gestion, y
cualquier honorario y gastos pagaderos a cualquier gestor externo de tesoreria o asesores que tengan que ver
con la llevanza de la Sociedad;

(xvii) Honorarios y gastos de custodia de la Sociedad y de cotizacién en los mercados de capitales;

(xviii) Todos los gastos de viaje razonablemente incurridos por el Equipo Directivo con relacién a gestion de la

Sociedad, la obtencion de fondos para la Sociedad, la relacién con inversores y actividades similares;

(xix) Costes derivados de transacciones fallidas con relacién a los Hoteles, tales como: tasaciones, auditorias, due
diligence (legales, técnicas, fiscales, laborales, ambientales, etc.); consultoria sobre edificios histdricos/
conservacion / paisaje urbano, muros medianeros y servidumbre de luces y vistas; consultoria técnica o
especialistas de disefio; honorarios de consultores externos (incluidos los juridicos y los honorarios
profesionales), etc.;

(xx) Honorarios derivados de la externalizacion de la gestion de Hoteles. Se entenderan como tales la gestion de
cobros de rentas y demoras, gastos administrativos por los servicios, consultoria, contratacidn y costes de
cobertura del seguro y administracién de otros servicios, incluyendo la supervision de las reparaciones,
solicitudes de obras y supervisién del cumplimiento con las leyes medioambientales;

(xxi) Gastos derivados de la estructuracion o reestructuracion corporativa o financiera de la Sociedad, incluidas los
impuestos, tasas, precios publicos o costes especiales que por dichas operaciones pudieran devengarse a

favor del regulador del mercado en el que cotice la Sociedad,;
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(xxii) Impuestos, tasas, precios publicos o costes derivados de la cotizacidn del Sociedad, tales como asesoramiento
y o auditoria en materia de gobierno corporativo, servicios bursatiles, gestion de autocartera, informatica,
creacién y mantenimiento de la pagina web corporativa, mantenimiento en el sistema de contratacion del

mercado en el que se cotice, etc.

4.1.2 Gastos Vinculados a los Hoteles

Tendréan la consideracion de gastos vinculados a los Hoteles, todos aquellos costes y gastos recurrentes, vinculados con la
propiedad y titularidad de edificios y Hoteles (los Gastos Vinculados a los Hoteles). Los Gastos Vinculados a los Hoteles se
veran reflejados en el plan de negocio individual de cada inmueble. Con caracter ilustrativo, pero no limitativo, tendran la

consideracion de Gastos Vinculados a los Hoteles los siguientes:

() Impuestos, tasas y demas tributos devengados por la titularidad de los Hoteles (Gastos de comunidad, IBI,
tasa de basuras, etc.);

ii) Mantenimiento preventivo y correctivo;

iii) Gastos legales y/o técnicos ordinarios;

iv) Agencias de alquiler, evaluaciones de valoracion y asesoramiento;

v) Seguros contra incendios, continente, contenido, RC, etc.;

vi) Costes de restitucion y reparacion por la finalizacion del arrendamiento;

vii) Inspecciones estructurales y auditorias técnicas, y cualquier otra auditoria de obras a realizar en los Hoteles;

viii) Auditoria y asesoramiento medioambiental, para incluir evaluaciones ambientales y evaluaciones de amianto;

(

(

(

(

(

(

(

(ix) Servicios de ingenieria civil de estructuras;

(x) Direccion facultativa y gestion de contrataciones;
(xi) Servicios de aparejadores/consultoria;

(xii) Asesoramiento en salud y prevencion de riesgos, incluyendo supervision de planificacion;
(xiii) Normativa e inspeccion técnica de edificios;
(xiv) Ingenieria e inspeccién de prevencién de incendios;
(xv) Ingenieria de fachadas;

(xvi) Costes derivados y relacionados con la gestion del mantenimiento diario de los Inmuebles, en la medida en

que no hayan recibido por otros cargos o departamentos.

4.2 Otros gastos de la sociedad

4.2.1 Gastos de Puesta en Marcha

Tendrén la consideracién de gastos de puesta en marcha todos los gastos generados por el inicio de la actividad de la
Sociedad los cuales se estiman en la suma de (i) el 3% de los fondos propios iniciales de la sociedad en concepto de
estructuracion y colocacion, y (i) los gastos necesarios incurridos en asesores externos y tasas a abonar (los Gastos de
Puesta en Marcha). Igualmente se consideran gastos de puesta en marcha los derivados de las ampliaciones de capital que
puedan realizarse en la compafiia. En especial, con caracter enunciativo, pero no limitativo, seran Gastos de Puesta en

Marcha los siguientes:
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()  Honorarios de asesores legales, financieros, fiscales, asesores registrados y de cualquier otra clase (incluidos
los de asesores, consultorias 0 asesores financieros y/o bancos de inversion por estructuracién) incurridos en
la preparacion y conformacion de este proyecto de inversion, incluidos aquellos incurridos en la preparacion
de la documentacién requerida para la cotizacion de la Sociedad en el mercado regulado correspondiente;

(i) Los provenientes de mandatos a asesores, ya sean personas fisicas o juridicas, para la captacién de fondos
e inversores para la Sociedad, incluyendo al Equipo Directivo y personal general de la Sociedad (siempre y
cuando estos no estuvieran percibiendo un salario de la Sociedad por este mismo concepto) y que culminen
exitosamente con la captacion de fondos y la incorporacién de inversores a la Sociedad (los honorarios seran
abonados a éxito y calculados sobre el importe de la inversion obtenida);

(i)  Aranceles notariales, registrales y de cualquier otra clase incurridos en el registro de cualquier circunstancia
concerniente a la Sociedad; y

(iv) Gastos derivados de la incorporaciéon a cotizacion de las acciones de la Sociedad en el mercado

correspondiente (mercado continuo/ MAB), tales como tasas o precios de acceso al mercado.

4.2.2 Gastos Transaccionales

Tendran la consideracion de gastos transaccionales todos los gastos relacionados con la adquisicion, inversién, desinversion
ylo enajenacion de los Hoteles y que a efectos contables puedan ser tenidos en consideracion como mayor coste de
adquisicién o enajenacion de conformidad con el Plan General Contable, estimados en la suma de: (i) el 3% del valor de
incorporacion de los activos en concepto de honorarios de intermediacion, y (i) los costes o gastos directos en los que se
incurre en la adquisicién de los inmuebles tales como servicios legales, tasaciones, Due Diligence, gastos notariales,
registros, tasas, actos Juridicos Documentados (AJD) o Impuesto de Transmisiones Patrimoniales (ITP), los cuales seran
conforme a mercado y cuyo alcance viene fijado en su caso por las diferentes normativas de las Comunidades Autbnomas
en donde resida el activo (los Gastos Transaccionales).
Con caracter ilustrativo, pero no limitativo, tendran la consideracion de Gastos Transaccionales los siguientes:
()  Honorarios de intermediacion, comisién y/o consultares externos (incluidos los juridicos y honorarios
profesionales);
ii)  Due diligence técnica, legal, fiscal, medioambiental, etc.;
i) Valoraciones y tasaciones;
iv) Gastos y costes notariales y registrales;
v) Costes y gastos derivados del otorgamiento de préstamos/ créditos, incluidos los hipotecarios, asociados al
Hotel;
(vi) Gastos referentes a Impuesto de sobre transmisiones patrimoniales y actos juridicos documentados,
impuestos sobre el valor afiadido, asi como cualquier otro impuesto, tasa o precio publico devengado con

motivo de las transacciones de Hoteles.

5. CONSEJERO DELEGADO

El Consejo ha nombrado a D. Javier lllan Plaza como CEO de la Sociedad, delegado en él las facultades delegables que no

hubieran sido atribuidas a otros érganos.
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6. EXCLUSIVIDAD Y CONFLICTOS DE INTERES

6.1. Exclusividad del Equipo Directivo

Durante la vigencia de los contratos de los miembros del Equipo Directivo, los miembros del Equipo Directivo no podran
invertir directamente en la adquisicion de hoteles, ni ostentar cargos ejecutivos de direccion, o de cualquier otra manera
invertir, colaborar o participar en otras sociedades que tengan como actividad principal la adquisicién, gestién o explotacion
de establecimientos hoteleros, salvo por las excepciones expresamente dispuestas a continuacion y/o que expresamente

sean autorizados por la Junta General de Accionistas de la Sociedad.

A estos efectos, y sin perjuicio de lo dispuesto mas adelante en relacion con D. Javier lllan Plaza, la totalidad de los miembros
del Equipo Directivo ha declarado la no existencia de competencia efectiva en cualquiera de las sociedades de inversion en
las que estan presentes. En este sentido, todos ellos han declarado que las compafiias en las que son accionistas relevantes
ylo ocupan cargos directivos no afectan a su compromiso de exclusividad frente a la Sociedad. Asimismo, la totalidad de los
miembros del Equipo Directivo estaran obligados a mantener informada a la Sociedad de cualquier situacién de conflicto

directo o indirecto que cualquiera de ellos o personas a ellos vinculadas pudieran tener con el interés de la Sociedad.

6.2. Conflicto de intereses de consejeros

Se considerara que existe conflicto de interés en aquellas situaciones en las que entren en colisién, de forma directa o
indirecta, el interés de la Sociedad o de las sociedades integradas en su Grupo y el interés personal del consejero. Existira
interés personal del consejero cuando el asunto le afecte a él 0 a una persona vinculada con él o, en el caso de un consejero
dominical, al accionista o accionistas que propusieron o efectuaron su nombramiento o a personas relacionadas directa o

indirectamente con aquellos.

Se entendera por:

i.  Personas vinculadas al consejero persona fisica:

a) Elcényuge (o personas con analoga relacion de afectividad) del consejero.

b) Los ascendientes, descendientes y hermanos del consejero o del conyuge (0 persona con analoga relacién de
afectividad) del consejero.

c) Los codnyuges (o personas con analoga relacion de afectividad) de los ascendientes, descendientes y hermanos
del consejero.

d) Las sociedades o entidades en las que el consejero o cualquiera de las personas a él vinculadas, por si o por
persona interpuesta, se encuentre en alguna de las situaciones contempladas en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio.

e) En el caso de los consejeros dominicales, adicionalmente, los accionistas a propuesta de los cuales se hubiera

procedido a su nombramiento.
ii. Personas vinculadas al consejero persona juridica:

a) Los socios que se encuentren, respecto del consejero persona juridica, en alguna de las situaciones contempladas
en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.
b) Las sociedades que formen parte del mismo grupo, tal y como este término se define en el articulo 42 del Codigo

de Comercio, y sus socios.
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c) Elrepresentante persona fisica, los administradores, de derecho o de hecho, los liquidadores y los apoderados con
poderes generales del consejero persona juridica.

d) Las personas que respecto del representante del consejero persona juridica tengan la consideracion de personas
vinculadas de conformidad con lo que se establece en el apartado 2.(i) de este articulo para los consejeros personas

fisicas.

El consejero debera comunicar la existencia de conflictos de interés, ya sean directos o indirectos, al Consejo de
Administracion y abstenerse de intervenir como representante de la Sociedad en la operacién a que el conflicto se refiera,
con las excepciones que establezca la legislacion aplicable. Ademas, la Sociedad informard, cuando proceda conforme a la
ley, sobre cualquier situacion de conflicto de interés en que se hayan encontrado los consejeros (0 personas vinculadas a los

mismos) durante el ejercicio en cuestion y que le conste en virtud de comunicacion del afectado o por cualquier otro medio.

Las situaciones de conflicto de interés en que incurran los consejeros seran objeto de informacién en la memoria de las

cuentas anuales de la Sociedad.

En relacion con el Consejero Delegado, se hace constar que D. Javier lllan Plaza por su larga trayectoria empresarial, esta
en la actualidad y lo estara en el futuro, presente en cargos de direccion y como accionista de referencia en varias compaiiias
dedicadas a la inversién y/o promocion inmobiliaria (incluyendo a titulo personal, en régimen de coinversion con otros
inversores 0 mediante vehiculos participados directamente por él o indirectamente a través de alguna de sus sociedades de
inversion). En la actualidad D. Javier lllan Plaza es accionista y administrador de GrupoMillenium Investment Partners, S.L.
(desde la que participa en las siguientes sociedades: Millenium Costa del Sol, S.L., Proyecto Empresarial Plenty, S.L. y
Elysium Suites, S.L.) y Gestién de Inversiones Millenium, S.L. (desde la que participa, a su vez, en Millenium Expansién, S.L.
y en Millenium Developmment, S.L.), y es ademas consejero de Millenium Luz Palacio, S.L. (Hotel Hesperia) y accionista y

consejero de Orbiso Gestién, S.L.

En consecuencia, se hace constar que el Sr. lllan podra (individualmente o a través de las sociedades en las que participe u
ocupe cargos de direccién) seguir haciendo inversiones, incluyendo mediante la adquisicién directa o indirectamente de
inmuebles —ya sean hoteleros, asociados a activos hoteleros u otros— y también en régimen de coinversidn con la Sociedad
ylo a fin de ser vendidos posteriormente en parte 0 en su totalidad a la Sociedad (por ejemplo, la inversién en activos que al
tiempo de su adquisicion y/o por el perfil de riesgo de la Sociedad no reunen los requisitos precisos para ser adquiridos
directamente por ésta, pero que si cabe plantear su adquisicion posterior una vez alcancen el grado de madurez suficiente).
En estas situaciones, no se apreciara la existencia de un conflicto entre el interés social y los intereses de D. Javier lllian

Plaza siempre que se cumpla lo dispuesto en los parrafos siguientes.

La Sociedad reconoce expresamente la capacidad del Consejero Delegado de realizar estas operaciones en la medida en
que no entrafie una competencia efectiva para la Sociedad y/o, en caso de realizarlas con la propia Sociedad, resulte en la
obtencion por la Sociedad de ventajas relevantes derivadas principalmente de la prontitud, celeridad y condiciones mas
favorables con las que la Sociedad podré realizar dichas operaciones y, que de otro modo, podrian resultar en la asuncién
de un riesgo mayor del esperado o en la pérdida de una oportunidad de negocio para la misma. Ademas, la Sociedad
reconoce que —siempre que se cumpla lo dispuesto en el parrafo siguiente y no pudieran derivarse dafios para la Sociedad—
la sociedad a través de la que actue el Consejero Delegado podra obtener ventajas o remuneraciones por la realizacién de

dichas operaciones y en todo caso en cumplimiento con la normativa que le pudiera resultar de aplicacion.
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La coinversion de la Sociedad con la sociedad participada o controlada por el Consejero Delegado o la adquisicion a éste de
un determinado activo previamente adquirido por éste se realizara (i) en términos y condiciones de mercado y en valores
inferiores a los méximos fijados por las tasaciones / valoraciones realizadas en el momento de la transaccion, (i) siempre
que los activos objeto de estas operaciones con la Sociedad cumplan los parametros fijados en el Plan de Negocio, y (iii) tras
la aprobacion del Consejo de Administracion con la abstencién de D. Javier llldn Plaza y previo informe favorable de la

Comision de Auditoria y Control.

7.- ORGANIZACION DE LA SOCIEDAD

7.1 Organo de Administracion

La sociedad estara administrada por el Consejo conformado inicialmente por los siguientes miembros:

(a) Dos (2) consejeros ejecutivos:
-Presidente y CEO: D. Javier lllan Plaza.
-Vicepresidente segundo y vocal: D. Remigio Iglesias Surribas.
(b) Dos (2) consejeros dominicales: D. José Maria Castellanos Rios e Ibervalles SA

(c) Dos (2) consejeros independientes: Dia. Isabel Dutilh Carvajal y D. Jaime Montalvo Correa

7.2 Comisiones del Consejo de Administracion
El Consejo nombrara determinadas Comisiones, cuyas funciones se detallan a continuacion:

7.1.(a) Comisién de Auditoria y Control

La Comision de Auditoria y Control estara formada por D. José Maria Castellanos Rios, Dfia. Isabel Dutilh Carvajal y D. Jaime

Montalvo Correa.

7.1.(b) Comisién de Nombramientos y Retribuciones

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones estara formada por D. Jaime Montalvo Correa, D. Jose Maria Castellanos

Rios y Dfia. Isabel Dutilh Carvajal.

7.3 Comité asesor de inversiones y estrategia

La Sociedad tendra un comité asesor de inversion y estrategia como érgano de coordinacion de la Direccién de la Sociedad

y apoyo del Consejero Delegado en el ejercicio de sus funciones.

El comité asesor de inversion y estrategia estara compuesto por hasta un maximo de 20 miembros: D. Remigio Iglesias
(Presidente), D. Javier lllan, el director de inversiones y los accionistas o inversores o representantes designados por los

Inversores que representen el porcentaje minimo de acciones fijado a continuacién.

A estos efectos, tendra la consideracion de “Inversor miembro del comité” el inversor que, individual o colectivamente con
otros inversores que voluntariamente agrupen sus acciones individuales, represente al menos el 5% de las acciones de la
Sociedad. Asimismo, podran asistir miembros del Equipo Directivo de la Sociedad en calidad de invitados no miembros del

Comité.
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Comité ejecutivo inmobiliario: estara compuesto por un minimo de 3 y hasta un maximo de 6 miembros, donde el presidente
sera miembro permanente, mas los accionistas que individual o colectivamente con otros accionistas que voluntariamente
agrupen sus acciones individuales, represente al menos el 20% de las acciones de la Sociedad, o el porcentaje que en su
caso determine el Consejo a la vista de la composicion accionaria de la Sociedad en cada momento, y por tanto hasta un
maximo de 5 miembros accionistas. Asimismo, podran asistir miembros del Equipo Directivo de la Sociedad en calidad de
invitados no miembros del Comité. EI Comité ejecutivo inmobiliario tendra las facultades atribuidas por el Consejo que se

establecen en el reglamento que regula dicho comité.
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