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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

(Sociedad constituida en Espafia de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital)

[Programa de Pagarés vinculado a la sostenibilidad GAM 2024

Saldo vivo maximo: 50.000.000€

DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES AL MERCADO ALTERNATIVO
DE RENTA FIJA

GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. (en adelante, "GAM” o el "Emisor” o la “Sociedad”) sociedad
andnima constituida bajo la legislacion espafiola con domicilio social en Calle Velazquez, n°® 64, 40 izquierda,
28001, Madrid (Espaia), inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 18.161, folio 101, seccién 83,
hoja numero M-314.333, inscripcion 138 y con Numero de Identificacién Fiscal A-83443556 y codigo LEI
95980020140005731713, solicitara la incorporacion de los pagarés (los “Pagarés”) al Mercado Alternativo de
Renta Fija ("MARF"), de acuerdo con lo previsto en el documento base informativo de incorporacion (el
“Documento Base Informativo”) y que se emitiran con cargo al programa de Pagarés (el “Programa” o el
“Programa de Pagarés”).

Los Pagarés que se emitan al amparo del Programa tendran la consideracion de pagarés vinculados a la
sostenibilidad, al estar ligados a unos criterios de caracter sostenible de conformidad con los Sustainability-
Linked Bond Principles ("SLBP"), tal y como han sido publicados en junio de 2020 por la International Capital
Markets Association (ICMA) y actualizados en junio de 2023. El Programa de Pagarés estara certificado con la
“Second-Party Opinion” otorgada por parte de G-Advisory (la "Agencia de Rating ASG"). En este sentido, G-
Advisory ha proporcionado una opinidn favorable sobre el Plan de Sostenibilidad (tal y como se define en la
seccién 2.5 del Programa), certificando que cumple con los componentes SLBP.

Excepto cuando el contexto exija o indique lo contrario, todas las referencias que se realizan en este Documento
Base Informativo a “"Grupo GAM”, al “"Grupo”, “nosotros” o expresiones similares en primera persona del plural
se referirdn conjuntamente a GAM y a las sociedades de su grupo consolidado (el “Grupo”).

MARF es un Sistema Multilateral de Negociacion ("SMN”) y no un mercado regulado, de conformidad con la Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (la “LMVSI"). Este
Documento Base Informativo es el documento requerido por la Circular 2/2018, de 4 de diciembre, sobre
incorporacion y exclusion de valores en el MARF (la “Circular 2/2018").

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta correspondiendo la llevanza de su registro
contable a la Sociedad de Gestidn de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacidon de Valores, S.A.U.
(“Iberclear”) que, junto con sus entidades participantes, sera la encargada de su registro contable.

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos.

Lea la seccion 1 de factores de riesgo de este Documento Base Informativo.

MARF no ha efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacion en relacidn con este Documento Base
Informativo, ni sobre el contenido de la documentacion e informacion aportada por el Emisor en cumplimiento
de la Circular 2/2018.
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Los Pagarés que se emitan bajo el Programa se dirigen exclusivamente a: (i) personas de los Estados
pertenecientes al Espacio Econémico Europeo (“"EEE”) que tengan la condicion de “inversores cualificados”, de
conformidad con la definicién prevista en el articulo 2.e) del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta publica o
admisidn a cotizacion de valores en un mercado regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE (el
“"Reglamento de Folletos”); y (ii) en particular, en Espafia, a “contrapartes elegibles” y “clientes
profesionales”, segun la definicién atribuida a cada una de dichas expresiones en Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros
y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (“"MiFID II”) y en su normativa de
desarrollo (incluyendo los articulos 194 y 196 de la LMVSI).

No se ha llevado a cabo ninguna accién en ninguna jurisdiccion a fin de permitir una oferta publica de los Pagarés
o de permitir la posesion o distribucién de este Documento Base Informativo o de cualquier otro material de
oferta donde sea requerida actuacidon para tal propdsito. Este Documento Base Informativo no ha de ser
distribuido, directa o indirectamente, en ninguna jurisdiccion en la que tal distribucion suponga una oferta
publica de valores. Este Documento Base Informativo no es una oferta publica de venta de valores ni la solicitud
de una oferta publica de compra de valores, ni se va a realizar ninguna oferta de valores en ninguna jurisdiccion
en la que dicha oferta o venta sea considerada contraria a la legislacion aplicable. En particular, este Documento
Base Informativo no constituye un folleto informativo aprobado y registrado en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores (la "CNMV”). La emisidon de los Pagarés que se emitan bajo el Programa no constituye una oferta
publica que requiera la obligacion de aprobar, registrar y publicar un folleto informativo de conformidad con el
articulo 35 de la LMVSI en relacién con el articulo 1, apartado 4, del Reglamento de Folletos.

ENTIDADES COLABORADORAS
Banca March, S.A. y Renta 4 Banco, S.A.

AGENTE DE PAGOS
Banca March, S.A.

ASESOR REGISTRADO
Banca March, S.A.

La fecha de este Documento Base Informativo es 29 de enero de 2024.
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INFORMACION IMPORTANTE

Un potencial inversor no deberia basar su decision de inversidn en informacidn distinta a la que se contiene en
este Documento Base Informativo.

Las Entidades Colaboradoras, el Agente de Pagos, el Asesor Registrado o el Asesor Legal no asumen ninguna
responsabilidad por el contenido del Documento Base Informativo. Las Entidades Colaboradoras han suscrito
con el Emisor un contrato de colaboracidn para la colocacién de los Pagarés sin asumir ningin compromiso de
suscripcion de los Pagarés, sin perjuicio de que las Entidades Colaboradoras podran adquirir, en nombre propio,
una parte de los Pagarés.

NO SE HA LLEVADO A CABO NINGUNA ACCION EN NINGUNA JURISDICCION A FIN DE PERMITIR UNA
OFERTA PUBLICA DE LOS PAGARES O LA POSESION O DISTRIBUCION DE ESTE DOCUMENTO BASE
INFORMATIVO O DE CUALQUIER OTRO MATERIAL DE OFERTA EN NINGUN PAIS O JURISDICCION
DONDE SEA REQUERIDA ACTUACION PARA TAL PROPOSITO. ESTE DOCUMENTO BASE INFORMATIVO
NO HA DE SER DISTRIBUIDO, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, EN NINGUNA JURISDICCION EN LA
QUE TAL DISTRIBUCION SUPONGA UNA OFERTA PUBLICA DE VALORES. ESTE DOCUMENTO BASE
INFORMATIVO NO ES UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA DE VALORES NI LA SOLICITUD DE UNA
OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE VALORES, NI SE VA A REALIZAR NINGUNA OFERTA DE VALORES
EN NINGUNA JURISDICCION EN LA QUE DICHA OFERTA O VENTA SEA CONSIDERADA CONTRARIA A
LA LEGISLACION APLICABLE.

MiFID II

EL MERCADO DESTINATARIO SERA UNICAMENTE CONTRAPARTES ELEGIBLES Y CLIENTES
PROFESIONALES

”

Exclusivamente a los efectos del proceso de aprobacion de los Pagarés como instrumento financiero o “producto
(en el sentido que a este término se da en MIFID II) que ha de llevar a cabo el Emisor en su condicién de
“productor”, tras la evaluacion del mercado destinatario de los Pagarés se ha llegado a la conclusion de que: (i)
el mercado destinatario de los Pagarés esta constituido Unicamente por “clientes profesionales” y “contrapartes
elegibles”, segun la definicién atribuida a cada una de dichas expresiones en MIFID II y en su normativa de
desarrollo (incluyendo los articulos 194 y 196 de la LMVSI) y (ii) todos los canales de distribucidn de los Pagarés
a contrapartes elegibles y clientes profesionales son adecuados.

Toda persona que tras la colocacidn inicial de los Pagarés ofrezca, venda, ponga a disposicién de cualquier otra
forma o recomiende los Pagarés (el “Distribuidor”) deberd tener en cuenta la evaluacion del mercado
destinatario definido para este producto. No obstante, todo Distribuidor sujeto a MiFID II sera responsable de
llevar a cabo su propia evaluacion del mercado destinatario con respecto a los Pagarés (ya sea aplicando la
evaluacion del mercado destinatario del Emisor o perfeccionandola) y de determinar los canales de distribucion
adecuados.
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PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL ESPACIO ECONOMICO EUROPEO

Los Pagares no estan destinados a su oferta, venta o cualquier otra forma de puesta disposicion, ni deben ser
ofrecidos, vendidos a o puestos a disposicion de inversores minoristas en el EEE. A estos efectos, por “inversor
minorista” se entiende una persona que se ajuste a cualquiera de las siguientes definiciones o a ambas: (i)
cliente minorista en el sentido previsto en el apartado (11) del articulo 4(1) de MiIFID II; o (ii) cliente en el
sentido previsto en la Directiva (UE) 2016/97, siempre que no pueda ser calificado como cliente profesional
conforme a la definicién incluida en el apartado (10) del articulo 4(1) de MIFID II. En consecuencia, no se ha
preparado ninguno de los documentos de datos fundamentales exigidos por el Reglamento (UE) n® 1286/2014
del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de noviembre de 2014, sobre los documentos de datos
fundamentales relativos a los productos de inversion minorista empaquetados y los productos de inversiéon
basados en seguros (el “Reglamento 1286/2014") a efectos de la oferta, venta, o puesta a disposicion de los
Pagarés a inversores minoristas en el EEE y, por tanto, cualquiera de dichas actividades podria ser ilegal en
virtud de lo dispuesto en el Reglamento 1286/2014.

MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO

El Documento Base Informativo incluye cifras y ratios financieros como el "EBITDA", entre otros, que se
consideran Medidas Alternativas de Rendimiento ("MAR") de conformidad con las Directrices publicadas por la
Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA) en octubre de 2015. Las MAR se originan o calculan a partir
de los estados financieros de las cuentas anuales consolidadas auditadas o de los estados financieros resumidos
consolidados intermedios, generalmente sumando o restando importes a las partidas de dichos estados
financieros, cuyo resultado utiliza una nomenclatura habitual en la terminologia empresarial y financiera, pero
no utilizada por el Plan General de Contabilidad en Espafia aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB) adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE). Las MAR se presentan con el fin de permitir una
mejor evaluacion de los resultados financieros, de los flujos de tesoreria y de la situacion financiera del Emisor,
ya que son utilizados por el Emisor para la toma de decisiones financieras, operativas o estratégicas dentro del
Grupo. No obstante, las MAR no son auditadas y no se exigen ni presentan de acuerdo con el Plan General de
Contabilidad en Espafa aprobado por el Real Decreto 1514/2007 ni con las NIIFUE. Por tanto, las MAR no deben
tomarse en consideracion de forma aislada, sino como informacion complementaria a la informacion financiera
consolidada auditada relativa a la Sociedad. Las MAR utilizadas por la Sociedad e incluidas en el Documento
Base Informativo pueden no ser comparables con la misma o similar MAR de otras sociedades.

ESTIMACIONES FUTURAS

Este Documento Base Informativo puede incluir declaraciones que son, o pueden considerarse, declaraciones
prospectivas. Estas declaraciones prospectivas incluyen, pero no se limitan a, todas las declaraciones que no
sean hechos histdricos contenidos en este Documento Base Informativo, incluyendo, sin limitacion, las relativas
a la futura situacion financiera y los resultados de las operaciones del Emisor, su estrategia, planes, metas y
objetivos, la evolucion futura de los mercados en los que el Emisor opera o pretende operar o los cambios
regulatorios previstos en dichos mercados. Estas declaraciones prospectivas pueden identificarse por el uso de

términos como "objetivo", "anticipar", "creer",

"pretender"”, "es probable que", "puede", "planear", "potencial", "predecir", "proyectar", "deberia" o "hara" o el

continuar", "podria", "estimar", "esperar", "prever", "orientar",

negativo de dichos términos u otras expresiones o terminologia similares.

Por su naturaleza, las declaraciones prospectivas implican riesgos e incertidumbres porque se refieren a
acontecimientos y dependen de circunstancias que pueden o no ocurrir en el futuro. Las declaraciones
prospectivas se refieren Unicamente a la fecha de este Documento Base Informativo y no son garantia de
resultados futuros y se basan en numerosas suposiciones. Los resultados reales de las operaciones de la
empresa, su situacion financiera y la evolucidon de los acontecimientos pueden diferir de los indicados en las
declaraciones prospectivas o sugeridos por ellas (y ser mas negativos). Una serie de factores podria hacer que
los resultados y la evolucién del Emisor difieran material y sustancialmente de los expresados o sugeridos en
las declaraciones prospectivas, incluyendo, sin limitacidon, las condiciones econdmicas y empresariales
generales, las condiciones del mercado, las condiciones de salud publica, las tendencias de la industria, la
competencia, los cambios en la legislacién o la reglamentacién, los cambios en los regimenes fiscales o el
régimen de planificacion del desarrollo, la disponibilidad y el coste del capital, las fluctuaciones monetarias, los
cambios en su estrategia empresarial, la incertidumbre politica y econdmica y otros factores, incluyendo, sin
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limitacion, los incluidos en la seccion "Factores de riesgo" mas adelante.

Salvo que lo exija la ley, el Emisor no asume ninguna obligaciéon de actualizar las declaraciones prospectivas
para reflejar acontecimientos o circunstancias posteriores a la fecha de este documento o para reflejar la
ocurrencia de acontecimientos o circunstancias previstos o imprevistos. Dada la incertidumbre inherente a las
declaraciones prospectivas, se advierte a los posibles inversores que no se basen indebidamente en ellas y que
realicen sus propias evaluaciones en relacién con su inversion.

Los inversores deben leer la seccion titulada "Factores de riesgo" de esta nota informativa para obtener un
analisis mas completo de los factores que podrian afectar al Emisor o a los Pagarés.

REDONDEO DE CIFRAS

Algunas cifras de este Documento Base Informativo, incluyendo informacidn financiera, de mercado y cierta
informacidn operativa, han sido redondeadas para facilitar su comprensiéon. En consecuencia, la suma de las
cifras indicadas en una columna o fila de un cuadro puede no coincidir exactamente con la cifra total indicada
para la columna o fila en cuestion, y la suma de algunas cifras expresadas en forma de porcentaje puede no
coincidir exactamente con el porcentaje total indicado.

EMISION DE PAGARES VINCULADOS A LA SOSTENIBILIDAD

El Emisor ha estructurado los Pagarés que se emitan al amparo del Programa para que puedan estar vinculados
a la sostenibilidad de conformidad con los SLBP. A este respecto, los Pagarés estaran ligados a objetivos e
indicadores de sostenibilidad en relacién con (i) el porcentaje de equipos eléctricos frente al total de la flota, y
(ii) las horas de formacion impartidas en la Escuela KIRLEO, cuya medicion y grado de cumplimiento se
analizaran y publicaran anualmente por el Emisor. La verificacidn del cumplimiento de los objetivos vinculados
a estos indicadores seran objeto de una certificacion (Second-Party Opinion) emitida por G-Advisory.
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DOCUMENTO BASE INFORMATIVO DE INCORPORACION DE PAGARES
AL MERCADO ALTERNATIVO DE RENTA FIJA

1.1.

1.1.1.

RIESGOS

Invertir en los Pagarés conlleva ciertos riesgos. Los potenciales inversores deben analizar atentamente
los riesgos descritos a continuacidn, junto con el resto de la informacién contenida en este Documento
Base Informativo antes de invertir en los Pagarés.

En caso de materializarse alguno de estos riesgos, la actividad, la situacion financiera, los resultados de
explotacion del Emisor y la capacidad del Emisor para reembolsar los Pagarés a vencimiento podrian
verse afectados de forma adversa y, como consecuencia, el precio de mercado de los Pagarés podria
disminuir, ocasionando la pérdida de la totalidad o parte de cualquier inversion en los Pagarés.

El Emisor considera que los factores descritos a continuacién representan los riesgos principales o
materiales inherentes a la inversion en los Pagarés, pero el impago de los Pagarés en el momento del
reembolso puede producirse por otros motivos no previstos o no conocidos. En la mayoria de los casos,
los factores descritos representan contingencias, que pueden producirse o no y el Emisor no se encuentra
en disposicion de emitir una opinidon acerca de la probabilidad de que dichas contingencias lleguen a
materializarse.

El Emisor no garantiza la exhaustividad de los factores descritos a continuacidn. Es posible que los riesgos
e incertidumbres descritos en este Documento Base Informativo no sean los Unicos a los que el Emisor
se enfrente y que pudieran existir riesgos e incertidumbres adicionales, actualmente desconocidos o que
en estos momentos no se consideren significativos, que por si solos o junto con otros (identificados en
este Documento Base Informativo o no) potencialmente pudieran causar un efecto material adverso en
la actividad, la situacion financiera, los resultados de explotacion del Emisor y la capacidad del Emisor
para reembolsar los Pagarés a vencimiento y que ello pudiera, en consecuencia, resultar en una
disminucion del precio de mercado de los Pagarés y/u ocasionar una pérdida de la totalidad o parte de
cualquier inversion en los Pagarés.

El orden en el que se presentan los factores de riesgo expuestos a continuacién no es necesariamente
una indicacion de la probabilidad de que dichos riesgos se materialicen, de la potencial importancia de
los mismos, ni del alcance de los posibles perjuicios para las actividades, los resultados o la situacion
financiera del Emisor y del Grupo y/o para los Pagarés.

Informacion fundamental sobre los principales riesgos especificos del Emisor o de su sector
de actividad

Los principales riesgos especificos del Emisor y del Grupo GAM son los siguientes:

Riesgos relacionados con la coyuntura econdmica, politica, social y sanitaria actual.

La sostenibilidad de la actividad econémica mundial y de la Zona Euro depende de una serie de factores
que no estan bajo el control del Grupo, tales como el clima macroeconémico y politico imperante, los
niveles de deuda soberana y déficit fiscal, la liquidez y disponibilidad de crédito, la estabilidad de las
monedas, las alteraciones en los tipos de interés, el crecimiento del empleo, la confianza de los
consumidores, la percepcion de las condiciones econdmicas por parte de los consumidores y la inversion
en el sector privado, entre otros. La evolucion de las actividades desarrolladas por el Grupo esta
relacionada, con caracter general, con el ciclo econdmico de los paises y regiones en los que el Grupo
esta presente.

En concreto, variables muy sensibles a los cambios de ciclo como el nivel de empleo, los salarios, el clima
empresarial, los tipos de interés y el acceso a financiacion, entre otros, pueden incidir en la prestacion
de servicios que oferta el Grupo.

El entorno econémico de inestabilidad actual ha generado un alto grado de incertidumbre en relacién con
las perspectivas de la economia mundial, en general, y de la economia espafiola, en particular. La
inflacion, el crecimiento econdmico, y el precio de la electricidad y de los combustibles pueden verse
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severamente afectados, resultando en un empeoramiento de la situacidon econdmica general en la que
opera el Grupo que, en Uultima instancia, podria tener un efecto material adverso en su condicién
financiera y en sus flujos de caja.

Invasion militar de Ucrania por la Federacion Rusa

La fortaleza de los mercados de capitales puede verse afectada por la escalada militar que se esta
desenvolviendo en Ucrania. En el contexto del enfrentamiento que esta teniendo lugar desde el afio 2014
en la region, la Federacion Rusa se anexiond la peninsula de Crimea y se proclamaron la Republica
Popular de Donetsk y la Republica Popular de Luhansk. Este conflicto, conocido como la “Guerra del
Donbas” ha desembocado finalmente en una agresion injustificada y no provocada contra Ucrania con el
inicio de una invasion a gran escala por parte de la Federacion Rusa el pasado 24 de febrero de 2022. A
la fecha de este Documento Base Informativo, las hostilidades bélicas estan en curso.

Las tensiones derivadas de tal enfrentamiento bélico se han materializado en forma de sanciones
impuestas a la Federacion Rusa (incluyendo algunas personas fisicas y juridicas) por la Unién Europea
(UE), los paises integrantes de la Organizacion del Tratado del Atlantico Norte (OTAN), y otros paises y
organizaciones, que han afectado (y contintlan afectando) a multiples sectores y, especialmente, el
financiero, la deuda publica, los mercados de capitales, las exportaciones e importaciones, el transporte
aéreo, el transporte maritimo, el comercio de ciertos productos, los sistemas de pagos, etc. Por su lado,
la Federacion Rusa ha implementado, de forma reciproca, sanciones que afectan, en general, a los
mismos sectores. No es posible prever el desenlace de futuras actuaciones regulatorias, por lo que el
Emisor esta sujeto al riesgo de que sus operaciones se vean afectadas, directa o indirectamente, por
regulaciones y normativas que pueden ser divergentes entre distintas jurisdicciones e, incluso, entrar en
conflicto entre ellas. Adicionalmente, en algunas jurisdicciones, el incumplimiento de tales regulaciones
y normativas puede comportar sanciones de tipo administrativo y/o penal, sin perjuicio de otras
repercusiones de naturaleza reputacional.

Adicionalmente, dado el caracter exportador de la economia de la Federacion Rusa (especialmente en el
mercado de las materias primas y los combustibles) no es posible prever el efecto en la economia de la
Union Europea y de Espafia. La guerra en Ucrania sigue produciendo consecuencias econdémicas que
empeoran las perspectivas de la economia de la zona del euro e impulsan al alza las presiones
inflacionistas. Las perturbaciones en el suministro de gas natural, unidas a la escalada de los precios del
gas y de la electricidad, han incrementado la incertidumbre, han afectado gravemente a la confianza y
han dado lugar a un aumento de las pérdidas de renta real. La incertidumbre en torno a las perspectivas
sigue siendo elevada, tanto a corto como a medio plazo.

Tasa de inflacion

En la actualidad existe un entorno econémico de inestabilidad motivado fundamentalmente por un
importante repunte de la inflacién, con elevados costes de energia, combustibles y ciertas materias que
se ha visto agravado por el conflicto bélico en Ucrania que, entre otros efectos, ha exacerbado las
tensiones inflacionistas que ya afectaban previamente a los mercados de materias primas.

Las presiones inflacionarias han llevado a los bancos centrales a adoptar politicas de subidas de tipos de
interés. El Banco Central Europeo ("BCE”) ha incrementado de forma consecutiva los tipos de interés
desde julio de 2022, fecha en la que anuncid la primera subida de tipos de interés en los ultimos once
afos, siendo a fecha de este Documento Base Informativo el tipo actual del BCE del 4,5%.

El entorno econémico de inestabilidad actual ha generado un alto grado de incertidumbre en relacién con
las perspectivas de la economia mundial en general, y de la economia espafiola en particular. La inflacion,
el crecimiento econdmico, y el precio de la electricidad y de los combustibles pueden verse severamente
afectados, resultando en un empeoramiento de la situacion econémica general en la que opera el Grupo
que, en ultima instancia, podria tener un efecto material adverso en la condicién financiera y en sus
flujos de caja.

De acuerdo con el BCE (informe “Proyecciones econémicas elaboradas por los expertos del BCE para la
zona euro, diciembre 2023"), se espera que la inflacion descienda en los proximos afios, aunque lo hara
a un ritmo mas lento que el observado recientemente. La disminucidn gradual de las presiones sobre los
costes y los efectos de la politica monetaria del BCE deberian permitir una bajada de la inflaciéon general
desde el 5,4 % en 2023 hasta el 2,7 % en 2024, el 2,1 % en 2025y el 1,9 % en 2026.
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1.1.2. Riesgos propios del Emisor.

1) Entorno competitivo en el sector del alquiler.

Tradicionalmente, GAM venia desarrollando su actividad en torno al negocio de alquiler de corto plazo.
Aunqgue en los Ultimos afios, el negocio de alquiler a largo plazo, asi como otros negocios que no requieren
de inversién (formaciéon, mantenimiento, compraventa, distribucion, etc.) han ido ganando peso en el
modelo de negocio de la compafiia. A fecha del presente Documento Base Informativo, el alquiler y
servicios a corto plazo representan un 38% de la cifra de negocios (41% en 2022), los negocios
recurrentes (alquileres y servicios a largo plazo) representan casi un 25% (21% en 2022) y los negocios
sin CAPEX (formacion, distribucion, venta de usado) tienen ya, desde el 2021 un peso del 37% de la cifra
de negocio del Grupo.

Este negocio tradicional de alquiler y servicios a corto plazo se encuentra vinculado al contexto
econdmico, politico y social, por lo que una situacion adversa podria afectar sensiblemente a la demanda
y, en consecuencia, al precio y volumen de actividad.

Debido a que se trata de un negocio intensivo en inversidn, el mantenimiento de una adecuada ocupacidén
del parque de maquinaria es clave para garantizar la estabilidad de los resultados del Grupo, por lo que
una caida significativa de los niveles de ocupacion podria afectar negativamente al negocio, los resultados
o a la situacién financiera, econémica o patrimonial de GAM.

Por otra parte, el sector de alquiler de maquinaria estad muy fragmentado, con un nimero muy importante
de pequefios y medianos operadores y donde solo unos pocos, entre los que destaca GAM, tienen una
cuota de mercado media nacional relevante.

En Espafa, donde el Grupo desarrolla el 71% de su actividad de corto plazo, la cuota de mercado de
GAM supera el 12%, y aproximadamente el 60%?* del volumen de negocio de la industria de alquiler es
generado por empresas con menos de 50 empleados. La gran mayoria de operadores en dicho mercado,
debido a su tamafio, tienen una capacidad de servicio limitada, dentro de un ambito reducido a sus areas
de cobertura, generalmente especializados en una categoria determinada de maquinas. No obstante,
estas pequefias y medianas empresas pueden ser muy agresivas en precios.

También compiten con GAM los fabricantes de maquinaria que venden y alquilan directamente a sus
clientes.

Si bien la tendencia de precios en general en los Ultimos afios fue estable, en el Gltimo afio 2022 se ha
experimentado un incremento de precios, ocasionado a su vez por el aumento de precio de las materias
primas necesarias para la fabricacion de equipos, que se ha prolongado durante el afio 2023. Si no se
logra repercutir a los clientes este aumento de precios, esta situacién puede influir de manera adversa
en los negocios, los resultados o a la situacion financiera, econémica o patrimonial de GAM, al reducir su
cuota de mercado o presionar a la baja los precios.

2) Riesgo por concentracion territorial en el mercado Ibérico.

El 85% de los ingresos del Grupo se concentran en la Peninsula Ibérica.

La sostenibilidad de la actividad econdmica territorial depende de una serie de factores que no estan bajo
el control del Grupo, tales como el clima macroecondmico y politico imperante, los niveles de deuda
soberana y déficit fiscal, la liquidez y disponibilidad de crédito, la estabilidad de las monedas, las
alteraciones en los tipos de interés, el crecimiento del empleo, la confianza de los consumidores, la
percepcion de las condiciones econdmicas por parte de los consumidores y la inversion en el sector
privado, entre otros.

Pese a que Espafia y Portugal son economias econdémicamente estables, una adversa situacion
econdmica, politica, social o sanitaria, en este territorio, podrian afectar significativamente al negocio y
a la evolucion financiera del Grupo.

! Fuente: ERA (European Rental Association), informe ERA Market Report 2022
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Del mismo modo, la introduccion en el territorio Ibérico de nuevos competidores, o un fracaso en las
estrategias tomadas a este nivel territorial, podrian perjudicar la situacién del Grupo GAM.

Como parte de su estrategia de reduccion de riesgos, el Grupo esta potenciando el crecimiento en otros
paises donde tiene presencia, tales como Chile, México, Marruecos, o Republica Dominicana, no sdlo a
nivel organico, incrementando el nivel de inversién, sino también de forma inorganica, con la adquisicién
de lineas de actividad u otras compafiias, como es el caso de la adquisicion de Ozmaqg S.A. de C.V. en
Mexico, el pasado mes de julio de 2023, lo que le ha permitido a GAM duplicar su tamafio en el pais.

Esta diversificacién territorial permitird mitigar el impacto de una posible caida localizada en el mercado
ibérico.

Asi mismo, el Grupo mantiene su estrategia de incrementar el peso del negocio de largo plazo y de los
negocios menos dependientes de la inversién (compraventa, distribucidn, formacion, etc.) en todos sus

territorios. Este tipo de negocios, mas estables y menos dependientes de la coyuntura econdmica,
permiten actuar como factores mitigantes de una posible caida del mercado ibérico.

3) Riesgo derivado de la presencia en economias emergentes.

La presencia del Grupo en México, Colombia, Chile, Pert, Republica Dominicana, Marruecos y Arabia
Saudi supone una exposicion a determinados riesgos no presentes en economias mas maduras o con
menor grado de inestabilidad.

A 31 de diciembre de 2022 y a 30 de junio de 2023, alrededor del 21% y el 20% del EBITDA recurrente?
del Grupo, respectivamente, se generé a través de sus sociedades filiales establecidas en los
mencionados paises.

Los mercados emergentes estan sometidos a riesgos politicos y juridicos, menos habituales en Europa y
Norteamérica, y que incluyen, por ejemplo, la nacionalizacion y expropiacion de activos de titularidad
privada, inestabilidad politica y social, cambios repentinos en el marco regulatorio y en las politicas
gubernamentales, asi como variaciones en las politicas fiscales y/o controles de precios. Estos riesgos
incluyen la necesidad de adaptarse a las distintas jurisdicciones y regimenes legales y regulatorios de
cada pais en el que el Grupo opera, asi como a las continuas modificaciones que se producen en los
mismos. Ello puede hacer necesario dedicar recursos extraordinarios para la gestion del negocio en estos
paises y, en todo caso, exigencias significativas para el personal en la vertiente operativa y financiera
del negocio.

Asimismo, los mercados emergentes y otros mercados internacionales en los que el Grupo opera estan
mas expuestos que los mercados desarrollados al riesgo de inestabilidad macroeconémica y volatilidad
en términos de PIB, inflacion, tipos de cambio y tipos de interés, a la devaluacidén de la moneda local, a
cambios politicos que afecten a las condiciones econdmicas y a crisis econémicas en general, lo cual
tendria un efecto negativo en las actividades del Grupo. En algunos casos, por razones, a veces
vinculadas con la inestabilidad, pueden producirse restricciones a los movimientos de divisas (que pueden
tener un efecto adverso en la capacidad de las filiales operativas del Grupo ubicadas en mercados
emergentes para la repatriacion de beneficios) y a la importacion de bienes de equipo.

Algunas de estas contingencias han tenido un impacto negativo en el Grupo GAM, en el pasado reciente
como la crisis electoral en Perd, o las recientes revueltas sociales y disturbios en las principales ciudades
de Chile y Colombia, lo que ha tenido como consecuencia una ralentizacion de las licitaciones y las obras
publicas en esa region.

GAM no puede garantizar el éxito de las operaciones internacionales del Grupo y de sus futuras
inversiones en estas geografias. Si los riesgos y contingencias a los que estan sometidos los mercados
emergentes en los que el Grupo opera se materializan, creando determinados escenarios desfavorables,
el negocio, los resultados o la situacion financiera del Grupo GAM podrian verse afectados negativamente.

2 EBITDA: Medida alternativa de rendimiento (APM por sus siglas en inglés).
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4) Riesgos vinculados a la integracion de empresas adquiridas.

Desde 2020, el Grupo GAM estad implantando una estrategia consistente en la adquisicion de empresas
y ramas de actividad con la finalidad de aumentar la cifra de ventas y la presencia del Grupo en el negocio
de alquiler de maquinaria a largo plazo en sectores estratégicos como el industrial. Ademas de los riesgos
legales y fiscales que pueden derivarse de la adquisicion de empresas al no estar cubiertos por el
vendedor y/o porque no se hubiesen detectado durante el proceso de “Due Diligence”, existen otros
riesgos operacionales y de negocio que pueden generar problemas en la integracion dentro del Grupo
GAM de las nuevas empresas o disminuir la rentabilidad esperada del nuevo negocio adquirido. Estos
riesgos son principalmente los siguientes:

(i) la pérdida de los clientes de las nuevas empresas adquiridas;

(i) el desarrollo de nuevas lineas de negocio (vehiculos de guiado automatico, en inglés “Automatic
Guided Vehicles”, puentes grua, etc.) en las que el Grupo GAM tiene una experiencia limitada;

(iii) la integracion del personal de la nueva empresa adquirida dentro del Grupo, especialmente del
personal clave;

(iv)  la dificultad y los costes de integracion del “Enterprise Resource Planning” (ERP) de las nuevas
empresas en los sistemas del Grupo GAM;

(v) la dificultad para conseguir las sinergias esperadas; y

(vi) el aumento del tiempo y de los recursos humanos necesarios para evaluar, negociar e integrar las
nuevas empresas en el Grupo GAM.

Desde 2008 y hasta el afio 2020, el Grupo GAM no ha llevado a cabo adquisiciones relevantes de
empresas, sin perjuicio de la adquisicion de ciertas pequefias ramas de actividad. Sin embargo, desde
enero de 2020, se han realizado las siguientes operaciones:

. Adquisicién de la totalidad del capital social de la Clem Ecologic, S.L. e indirectamente, a través
de ésta, de la totalidad del capital social de Clem Alba, S.L.

. Toma de control en julio de 2020 de la sociedad Galman, S.L. al adquirir una participacion del
74% de su capital social a través de una ampliacién de capital. En julio de 2022, GAM adquiere el
% restante de su capital social hasta alcanzar el 100%.

. Adquisicidn de la totalidad del capital social de las sociedades Recambios, Carretillas y Maquinaria,
S.L., Alquitoro 3000, S.L., y Sociedad de Intermediacion de Maquinaria Madrid, S.L., en conjunto
“RECAMASA".

. Adquisicién de la rama de actividad vinculada a maquinaria de movimiento de cargas de Grupo

Ascendum, en Portugal.
. Adquisicién de Pramac Caribe S.R.L. durante el cuarto trimestre de 2021.

. Toma de control en enero de 2022 de la sociedad Grupo Dynamo Hispaman, S.L. al adquirir una
participacion del 51% de su capital social a través de compras de participaciones y una ampliacion
de capital. En agosto de 2022, GAM incrementa su % de participacion en la sociedad hasta
alcanzar un 67,33% de su capital.

. Adquisicion de la rama de actividad en Espafia de las sociedades Intercarretillas, S.L. e
Interplataformas, S.L., en marzo de 2022.

. Adquisicién de la totalidad de las acciones de la sociedad Carretillas Mayor, S.A. en marzo de
2023.
. Toma de control en julio de 2023 de la sociedad Ozmaq, S.A. de C.V., domiciliada en San Luis

Potosi (Mexico) al adquirir una participacion del 60% de su capital.

El Grupo cuenta con un equipo especializado en M&A, con asesoramiento externo en los procesos de Due
Diligence, y mecanismos que cubren adecuadamente la posibilidad de que existan cuestiones no
detectadas en la Due Diligence y que deban ser asumidas por los vendedores, a través de los acuerdos
de compraventa, asi como equipos internos destinados a la coordinacion, ejecucion y seguimiento de los
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procedimientos de integracion. No obstante, el Emisor no puede asegurar que este riesgo no vaya a
aflorar en relacién con dichas adquisiciones o con otras que el Grupo pueda llevar a cabo en el futuro.

5) Riesgo asociado a la implementacién de nuevos negocios y proyectos.

El Grupo destina recursos elevados a la realizacion de proyectos estratégicos que tendran una repercusion
a largo plazo en los resultados del grupo, bien sea por el aumento de la cifra de negocios o la reduccién
de costes. Ejemplos de estos proyectos son GAM Digital o Kirleo — Escuela de Oficios.

La consecucion de los objetivos fijados en los planes de viabilidad de dichos proyectos es clave para
asegurar la rentabilidad de las inversiones realizadas, si bien no es medible en el corto plazo, por lo que
existe cierto nivel de incertidumbre en relacidon con el éxito de dichos proyectos.

Del mismo modo, la creacidn de nuevas lineas de negocio, como la planta de refabricacién de maquinaria
(REVIVER, proyecto de Economia Circular) o el negocio de reparto sostenible en Ultima Milla (Inquieto),
necesitan de una elevada inversion inicial, y basan su recuperabilidad en el cumplimiento del plan de
negocio. Al tratarse de productos nuevos, donde el Grupo tiene menor experiencia, existe cierto grado
de incertidumbre sobre la consecucion de los objetivos marcados, que podrian requerir recursos
adicionales a los estimados, o generar niveles de ingresos inferiores a los previstos.

El Grupo cuenta con procedimientos de control y analisis que le permiten hacer un seguimiento de los
indicadores clave, asi como de las desviaciones respecto a sus planes de viabilidad y presupuestos.

Aunque hasta la fecha actual no se han materializado estos riesgos de forma significativa, el Emisor no
puede asegurar que este riesgo no vaya a aflorar en relacion con los proyectos en marcha o con otros
que el Grupo pueda llevar a cabo en el futuro.

6) Cambio en las necesidades del mercado, de la tecnologia o de la normativa.

La aparicion de nuevos productos y tecnologias para su fabricacion, asi como cambios en la demanda o
la normativa vigente, podria implicar la realizacién de inversiones mayores que las previstas para renovar
el catalogo de productos del Grupo.

Las tendencias actuales en materia de sostenibilidad ya han implicado cambios normativos, con mayores
exigencias y restricciones en aquellas actividades con impacto ambiental, y potenciacion de las
actividades sostenibles. El sector del alquiler y venta de equipos esta experimentando una mayor
demanda de equipos eléctricos o emisiones cero, en sustitucion de equipos con motor diésel, tanto por
parte de sus clientes como por exigencias de la normativa medioambiental.

A dia de hoy, parte de los equipos disponibles en el mercado siguen dependiendo de combustibles fésiles
como el diésel para su funcionamiento, si bien las tendencias en sostenibilidad podrian llegar a provocar
la obsolescencia de algunos de los equipos existentes, e implicar la adquisicion de nuevos equipos,
aumentando asi los costes para el Grupo GAM.

Adicionalmente, existe un riesgo afadido de falta de capacidad por parte de los fabricantes de producir
equipos emisiones cero o que utilicen fuentes de energia no contaminantes para hacer frente a esta
demanda de transicidn ecoldgica.

Al 30 de junio del ejercicio 2023, el porcentaje de equipos emisiones cero en el total del parque de GAM
representaba un 79,8%, al cierre del ejercicio 2023 representa un 82,1%.

Por otra parte, el modelo operativo del Grupo GAM es la adquisicion y alquiler de maquinaria, centrada
en la optimizacidon del uso de la flota. La base de activos intensivos en capital de las operaciones
comerciales de GAM puede limitar la capacidad de GAM a la hora de reaccionar ante cambios inesperados
en las circunstancias del mercado, debido a las limitadas oportunidades para ajustar rapidamente su
flota de alquiler.

GAM no puede garantizar que pueda cumplir con las expectativas de sus clientes, con la demanda de la
sociedad y con eventuales cambios regulatorios, pueden tener un efecto adverso en el negocio, los
resultados o a la situacidn financiera del Grupo GAM y, por lo tanto, en la capacidad de GAM para cumplir
con sus obligaciones como Emisor, asi como al precio de mercado y el valor de los Pagarés.
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7) Riesgos derivados de la vinculacion a las marcas con distribucion oficial.

El Grupo GAM es distribuidor oficial de ciertas marcas de maquinaria en distintos territorios, en algunos
casos de forma exclusiva, por ejemplo, Hyster en todo el territorio de Espafia, Marruecos y Portugal, o
Yale en Espafia y Portugal.

En estos casos, el Grupo destina esfuerzos y recursos a potenciar las ventas o alquileres de equipos de
estas marcas frente a otras, lo que genera en sus clientes cierto nivel de fidelidad a dichas marcas, asi
como un nivel de conocimiento y confianza de la propia red comercial en el producto que oferta.

Los contratos de distribucidn fijan objetivos de venta para el distribuidor, asi como una serie de clausulas
contractuales de obligado cumplimiento tanto para el distribuidor como para el fabricante.

GAM realiza los procedimientos internos necesarios para asegurar el cumplimiento de dichas clausulas y
objetivos, si bien no puede asegurar que, por causas ajenas a GAM, en un momento determinado dicha
marca deje de ser atractiva para el mercado y, por tanto, suponga un perjuicio para la actividad de GAM
0 se incurra en un incumplimiento a los objetivos fijados.

Del mismo modo, aunque GAM mantiene una comunicacién y relacién fluida con los fabricantes de los
que es distribuidor, el Grupo no puede garantizar que los acuerdos contractuales sean cumplidos por el
fabricante en el largo plazo, lo que podria suponer la rescision de dichos acuerdos de distribucion y, en
consecuencia, afectar negativamente al negocio, los resultados o a la situacion financiera, econémica o
patrimonial de GAM y entidades de su Grupo.

8) Retrasos en la fabricacién y entrega.

La crisis de las materias primas y suministros estd provocando a nivel mundial desabastecimiento y
retrasos en los plazos de entrega. Esta crisis afecta a las actividades de GAM, donde el negocio de
distribucidén y una buena parte de los contratos de alquiler a largo plazo, asi como de la compraventa,
dependen de equipos de nueva fabricacion.

Los retrasos en los plazos de entrega, que en algunos casos superan los 4 meses, implican no solo un
retardo en la generacidon de ingresos, sino también la pérdida de algunos contratos, o la busqueda por
parte de los clientes de productos sustitutivos, como pueden ser el alquiler a corto plazo con equipos
usados.

Igualmente, la indisponibilidad de componentes podria suponer paradas de equipos en contratos de
alquiler, debido a la necesidad de ciertos componentes o recambios para realizar reparaciones de averias,
y, en consecuencia, una reduccion de la facturacion o la interrupcidn de algunos contratos.

A fecha de este Documento Base Informativo, el Emisor no ha visto afectado su negocio, sus resultados
o a la situacion financiera, econdmica y patrimonial de las Sociedades del Grupo GAM, debido a esta
situacion de retrasos en las entregas de equipos.

9) Volatilidad de los costes.

Algunas partidas de coste como el coste de adquisicidon de equipos, los materiales usados en reparaciones
y mantenimientos, el transporte o los combustibles, son inputs dependientes del precio de las materias
primas (por ejemplo, el acero o el combustible). Igualmente, un encarecimiento generalizado de los
suministros (gas y electricidad, entre otros), repercute indirectamente en el encarecimiento de los costes
necesarios para desarrollar las actividades del Grupo GAM.

Estos aumentos tendrian impacto en la situacidn financiera o en los resultados de las operaciones, si
dichos aumentos de precio no fuesen trasladados al precio de alquiler, mantenimiento o venta de la
maquinaria.

El Grupo dispone de procedimientos internos que le permiten hacer seguimiento de los costes y adaptar
los precios de venta, asi como clausulas contractuales de revision de precios en los contratos de servicios
a largo plazo.

A fecha de este Documento Base Informativo, el Grupo no ha visto deteriorados sus margenes de forma
significativa como consecuencia del aumento generalizado de precios provocado por la crisis de materias
primas, componentes y suministros, si bien no puede garantizar que, en el largo plazo, la volatilidad de
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los costes pueda afectar negativamente al negocio, los resultados o a la situacion financiera, econémica
y patrimonial de las Sociedades del Grupo GAM.

10) Fuga o indisponibilidad de talento clave, o dificultad para atraer talento.

GAM depende en buena medida de determinado personal clave. El Emisor y su Grupo requieren de
profesionales de alta capacitacion que puedan gestionar una variedad de aspectos con un alto grado de
eficiencia y efectividad. Algunos de los perfiles que precisa el Grupo GAM requieren de una especializacion
técnica y comercial que se encuentra limitada en el mercado.

A ello se le suma el hecho de que la sede central a efectos operativos del Grupo GAM (esto es, el centro
de servicios compartidos) se encuentra en Asturias, donde trabaja todo el equipo directivo, cuyo mercado
laboral es mas limitado que el de los grandes centros econdmicos espafioles, siendo demograficamente
mas envejecida® y menos atractiva para atraer y retener talento por menor tamafio geografico y recursos
mas limitados.

Asimismo, el crecimiento de GAM requerird personal adicional, con una formacion especifica y
disponibilidad geogréfica. Algunas responsabilidades exigen perfiles muy concretos dificiles de atraer y
retener, tales como los encargados comerciales, que deben conocer los negocios que se quieren
desarrollar (ademas de ser, en muchos casos, negocios que exigen fidelizar al cliente) asi como los
mercados en los que se opera, y el personal técnico cualificado, encargado de reparar y mantener la
maquinaria.

En este sentido, contar con personal técnico cualificado de taller es esencial para el negocio del Grupo
GAM, tanto a nivel nacional como internacional, dado que los responsables de taller son las personas
encargadas de que las maquinas estén disponibles para su uso por los clientes, reparadas o revisadas
en el menor tiempo posible, cumpliendo con las exigencias técnicas de cada tipo de maquina, y dar asi
soporte a las diferentes delegaciones, que sin esa maquinaria reparada y revisada no pueden alquilar y
dar servicio al cliente. Este perfil de responsable de taller conlleva, ademas de la necesidad de invertir
recursos en formacién, la necesidad de cierta experiencia, de ahi que la falta de retencion de este talento
en GAM pueda tener impactos directos negativos en las unidades de maquinaria disponibles para alquiler
y, en consecuencia, en la cifra de ventas.

El Grupo ha establecido politicas encaminadas a la retencion y atraccion de talento, tales como los planes
de formacion (Campus GAM), mapa de talento, evaluacién de desempefio, o el canal interno StartheGame
para el reconocimiento y oportunidades de los empleados. Igualmente, el Grupo esta trabajando en un
plan de Sucesion, orientado a garantizar la continuidad del negocio en caso de que el personal clave no
estuviese disponible.

GAM no puede garantizar la permanencia o disponibilidad del equipo directivo ni de los maximos
responsables de las direcciones funcionales ni internacionales, ni tampoco garantizar la capacidad del
Emisor de incorporar talento externo que pueda relevar al mismo en caso de no permanencia.

La terminacidon en la prestacion de los servicios por parte los miembros clave del equipo directivo del
Emisor tanto a nivel de sus operaciones funcionales en Espafa como en las filiales internacionales,
ademas de la imposibilidad o la dificultad en atraer y retener a personal cualificado, afectaria
negativamente al negocio, los resultados o a la situacidn financiera de Grupo GAM, que es mas relevante
qgue en otras companias debido a su situacion geografica y a la dependencia de personal técnico de dificil
contratacion.

11) Fallos en los sistemas de gestion y de informacién. Riesgos cibernéticos.

GAM tiene una alta dependencia de los sistemas de gestion de informacion empresarial, en inglés
“Enterprise Resource Planning” (ERP), que soportan la totalidad de los procesos operativos del Grupo
GAM.

3 Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).https://www.ine.es/jaxiT3/Datos.htm?t=1452+#!tabs-tabla
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Cualquier fallo de los sistemas de gestion, ya sea por causas internas o externas (ciberataques, virus,
etc.), pondria en riesgo la continuidad de las operaciones del Grupo GAM, lo que afectaria negativamente
al negocio, los resultados o a la situacion financiera del Grupo GAM.

Asimismo, el Grupo GAM posee informacion sensible, tanto desde un punto de vista comercial como de
proteccién de datos (clientes, proveedores, trabajadores etc.). Con el objeto de mitigar el riesgo de un
potencial ataque informatico, el Grupo GAM ha implantado las siguientes medidas: instalacion en sus
ordenadores de numerosas medidas de proteccion (como firewalls, antivirus, malware softwares y
monitorizacion de trafico); externalizacién de las labores de data center; e implantacién de estrategias
para la recuperacion de datos personales e informacion confidencial y minimizar los tiempos de parada
en caso de fallo de los sistemas informaticos.

12) Fuga de informacion.

La informacion disponible sobre clientes, proveedores, estrategias de fijacidon de precios, decisiones
estratégicas, etc, es clave en el entorno competitivo en el que opera GAM, y su filtracion podria ser
perjudicial para el negocio, especialmente si esta informacion fuese obtenida por la competencia.

Adicionalmente, GAM obtiene informacidn sensible en el marco de sus operaciones de M&A, la cual es
garantizada a través de la firma de acuerdos de confidencialidad. En ocasiones, el cierre de una
operacion, o los términos en los que se desarrolle, pueden depender de que dicha informacién sea
debidamente salvaguardada.

Por otra parte, la Direccion de GAM podria manejar informacion privilegiada que, sin haber sido objeto
de comunicacion al mercado, podria afectar a la cotizacion en caso de hacerse publica.

El Grupo GAM considera que cuenta con los mecanismos adecuados para asegurar la confidencialidad y
retencion de la informacién disponible, asi como para dar cumplimiento a la Ley de Proteccion de Datos,
si bien no puede garantizar que, en el futuro, cierta informacién relevante sea filtrada por empleados o
debido a fallos en los sistemas de informacion (ver el apartado “riesgos cibernéticos”).

13) Siniestralidad.

La naturaleza de las operaciones desarrolladas por GAM implica riesgos de siniestralidad a nivel de
equipos o medios materiales, a nivel humano, o a nivel medioambiental.

En cuanto a sus equipos o medios materiales, el Grupo dispone de pdlizas de seguro que dan cobertura
a los posibles siniestros o accidentes ocurridos en el curso de las operaciones, o en caso de desastres
naturales y otros hechos que pudiesen ocasionar pérdidas materiales.

En el nivel humano, el Grupo cuenta con todas las medidas exigidas por la legislacion en materia de
prevencidn de riesgos laborales, asi como medidas y procedimientos adicionales que son responsabilidad
de un departamento interno especializado. Igualmente, el Grupo tiene contratados seguros de
responsabilidad que cubran este tipo de siniestros fortuitos.

En cuanto a los siniestros de tipo medioambiental, las operaciones llevadas a cabo por el Grupo GAM no
suponen un elevado riesgo medioambiental, pero si que emplean productos peligrosos a la hora de limpiar
y mantener el equipo, los cuales generan desechos peligrosos y aguas residuales de la limpieza de los
equipos y almacena vy distribuye productos derivados del petréleo desde tanques de almacenamiento
subterrdaneos como en superficie en determinadas ubicaciones. Como resultado, al igual que otras
compafiias que se dedican a negocios similares que requieren el manejo, uso, almacenamiento y
eliminacion de materiales regulados, deben cumplir con las leyes y regulaciones de seguridad y salud
medioambiental.

Las leyes medioambientales imponen obligaciones y responsabilidades para la limpieza de los activos por
filtraciones o emisiones de productos peligrosos. Estas responsabilidades pueden imponerse a las partes
que generan o eliminan dichas sustancias o al operador de la propiedad afectada, a menudo sin tener en
cuenta si el propietario u operador tenia conocimiento de, o era responsable de, la presencia de
sustancias peligrosas. En consecuencia, GAM puede ser responsable, ya sea por contrato o por
cumplimiento de la ley, de los gastos de remediacién, incluso si una propiedad contaminada no es de su
propiedad, o si la contaminacion fue causada por terceros durante o antes de tener propiedad u
operatividad de la propiedad.
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No puede garantizarse que las evaluaciones o investigaciones previas hayan identificado todos los casos
potenciales de contaminacién del suelo o del agua subterranea. Es posible que situaciones futuras, como
los cambios regulatorios o politicos, o el descubrimiento de contaminacién actualmente desconocida,
pueden dar lugar a responsabilidades adicionales de remediacion, que pueden ser materiales.

Aunque los gastos relacionados con el cumplimiento y / o remediacién medioambiental y de seguridad
no han sido materiales hasta la fecha, el Grupo GAM ha realizado y continla realizando gastos de capital
y otros para cumplir con la ley y regulacién. Sin embargo, los requisitos establecidos en dichas leyes y
reglamentos son complejos, cambian con frecuencia y podrian volverse mas estrictos en el futuro. Es
posible que el Grupo GAM no cumpla en todo momento con todos estos requisitos, y puede estar sujeta
a multas o sanciones civiles o penales potencialmente significativas en caso de continuar con el
incumplimiento. Los nuevos requisitos o interpretaciones regulatorias o los pasivos adicionales que surjan
en el futuro pueden tener un efecto material adverso en el negocio, situacion financiera y en los
resultados del Grupo GAM.

14) Dificultad en la comunicacidn interna.

El Grupo tiene presencia en territorios con diferencias culturales y linguisticas significativas. Los idiomas
empleados en la gestion operativa del grupo son principalmente espafiol, portugués, francés, inglés y
arabe.

La deslocalizacién de una parte de los servicios del Grupo en el Centro de Servicios Compartidos, asi
como la toma de decisiones localizada en las oficinas centrales en Espafia, podria suponer dificultades
en la canalizacion de la informaciéon, en la comunicacién de las directrices del grupo, o en la
implementacién de politicas y procedimientos internos, asi como en la toma de decisiones, que debe ser
adaptada a la realidad sociocultural de cada territorio.

A la fecha del presente Documento Base Informativo, no se han puesto de manifiesto situaciones en las
que estas diferencias hayan afectado significativamente al negocio, si bien en un futuro podrian resultar
en un mayor consumo de recursos, o en decisiones que pudiesen afectar negativamente a un territorio
concreto donde el Grupo desarrolla sus operaciones.

15) Concentracidon accionarial.

A fecha del presente Documento Base Informativo, el accionista mayoritario del Emisor es Orilla Asset
Management S.L. (absorbente de Gestora de Activos y Maquinaria Industrial, S.L. "GAMI”) con una
participacion directa del 43,24% del capital social del Emisor (véase el punto 2.8. del presente
Documento Base Informativo). Orilla Asset Management S.L., a su vez, es un vehiculo patrimonial
mediante el cual, D. Francisco José Riberas Mera, ejerce el cargo de administrador Unico y es accionista
mayoritario, ostentando participaciones representativas del 99,999% de su capital social.

A este respecto cabe destacar que, a fecha del presente Documento Base Informativo, D. Francisco José
Riberas Lopez, Da. Moénica Riberas Lépez y Da. Patricia Riberas Lopez, hijos de D. Francisco José Riberas
Mera, ostentan en conjunto una participacion indirecta del 15% del capital social del Emisor a través de
diversas entidades (véase el punto 2.8. del presente Documento Base Informativo).

La participacion indirecta que ostentarian de forma agregada en el capital social del Emisor seria del
58,24%, lo que podria suponer que podrian ejercer una influencia significativa en la gestion del Emisor,
asi como en la toma de decisiones que requiera de la aprobacion de la Junta General de Accionistas del
Emisor, pudiendo diferir sus intereses de los intereses de otros accionistas o de los del propio Emisor.

Sin perjuicio de lo anterior, para garantizar que no existe abuso de control ni D. Francisco José Riberas
Mera, D. Francisco José Riberas Lopez, D3. Modnica Riberas Lopez, D2. Patricia Riberas Lépez ni los
vehiculos a través de los cuales éstos ostentan su participacidn indirecta en el capital social del Emisor,
ni son consejeros ejecutivos de GAM ni tienen otorgados poderes por GAM. Ademas, tres de los seis
consejeros que a fecha de este Documento Base Informativo integran el Consejo de Administracion de
GAM son consejeros independientes.

16) Cotizacién de la accidn.

En la medida en que GAM es una sociedad cotizada en la Bolsa Espafola, su capacidad para obtener
recursos se encuentra vinculada a la cotizacidon de la accion en el mercado de valores.
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Si bien en los Ultimos afios el valor de la accidén del Emisor se ha caracterizado por ser relativamente
estable, GAM no puede garantizar que hechos presentes o futuros supongan cambios en el valor de sus
acciones y, por tanto, puedan tener una repercusion en la capacidad del Grupo para obtener recursos en
los mercados de capitales.

17) Incumplimiento legislativo o contractual.

En el curso de la actividad, GAM formaliza un gran nimero de contratos de diversa naturaleza, y esta
sometido a las regulaciones legislativas de cada uno de los territorios en los que opera.

El Grupo cuenta con los mecanismos adecuados para garantizar el cumplimiento de las obligaciones
vigentes, para lo que, ademas de tener en plantilla a diversos expertos a nivel legal, fiscal, mercantil,
etc., tiene contratados los servicios de asesores de reconocido prestigio, que le prestan servicios de
asesoramiento y continua actualizacién. Igualmente, el Grupo tiene contratadas pédlizas de seguro de
responsabilidad civil y mercantil que garantizan sus actividades habituales.

No obstante, el Emisor no puede garantizar que en un futuro se pudiesen ocasionar hechos que diesen
lugar a incumplimientos legales o contractuales, y que pudiesen tener un impacto relevante en los
resultados o la situacidn financiera del grupo.

El Grupo se encuentra incurso en litigios o reclamaciones que en su mayoria son resultado del curso
habitual del negocio, si bien su resultado es incierto y no puede ser determinado con exactitud. Estos
litigios surgen fundamentalmente de las relaciones con clientes, proveedores y empleados, asi como de
sus actividades. A fecha de este Documento Base Informativo, no existen procedimientos judiciales o de
arbitraje pendientes contra el Emisor o el Grupo que puedan afectar de modo relevante a la actividad, la
situacion financiera y los resultados del Emisor y de las sociedades del Grupo.

Por otra parte, el negocio desarrollado por el Grupo estd expuesto a posibles riesgos derivados de
situaciones determinantes de responsabilidad, especialmente en paises donde los costes asociados a
reclamaciones de responsabilidad por producto pueden ser particularmente altos.

Asi, el Grupo podria enfrentarse a reclamaciones que podrian dar lugar a obligaciones que superaran las
provisiones dotadas, asi como las cuantias previstas al efecto en las correspondientes pdlizas de seguro.
Sin embargo, el Grupo tiene una alta diversificacion de gama de servicios de alquiler de maquinaria,
siendo esto un importante factor de disminuciéon del riesgo.

18) Fraude.

Supervisar el cumplimiento de las normas de blanqueo de capitales, financiacion del terrorismo y soborno
puede suponer una carga econémica para el Grupo, asi como problemas técnicos significantes. A pesar
de que el Grupo GAM considera que sus actuales politicas y procedimientos son suficientes para cumplir
con la regulacidén aplicable, no puede garantizar que sus politicas y procedimientos anti-blanqueo de
capitales, anti-financiacion de terrorismo y antisoborno no vayan a ser eludidas o sean suficientes para
prevenir completamente el blanqueo de capitales, la financiacidén del terrorismo o el soborno. Cualquiera
de estos eventos podria tener graves consecuencias incluyendo sanciones civiles y penales, multas y
notables consecuencias reputacionales, que podrian tener un efecto adverso en el negocio del Grupo,
condicion financiera, resultados de las operaciones y perspectivas de evolucidn del Grupo en su conjunto.

19) Errores en la informacion.

El Grupo basa sus decisiones, tanto estratégicas como operativas, en la informacion de la que dispone,
tanto cuantitativa como cualitativa, y de indole financiero y no financiero.

El Grupo ha implementado procedimientos y politicas internas encaminados a asegurar la calidad de la
informacion disponible, de modo que sea una base sélida que permita una toma de decisiones adecuada.

Adicionalmente, el Grupo cuenta con un departamento de Auditoria Interna que revisa peridodicamente
dichos procedimientos, a fin de garantizar que los controles son adecuados y eficaces, y que por tanto la
informacion disponible es fiable y no tiene errores significativos.

En cuanto a la informacién comunicada al mercado, el Grupo contrata la auditoria de cuentas anuales y
verificaciéon de informacién no financiera a auditores de reconocido prestigio nacional e internacional,
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cuyos procedimientos de revision son muy estrictos, y aseguran la veracidad de la informacion disponible
para los inversores u otros stake-holders.

No obstante, la elusidn por parte de los empleados de ciertos procedimientos podria suponer errores en
la informacidn, y en consecuencia en la toma de decisiones, si bien el Emisor considera que cuenta con
un entorno de control adecuado y que, por tanto, dichos errores, en caso de producirse, no serian
significativos.

20) Riesgo reputacional.

El Emisor estd expuesto a riesgos por pérdida de imagen y reputacién debido a la ausencia de
cumplimiento o cumplimiento negligente de contratos con repercusion publica, a requisitos legales, a
dafios materiales o a personas, a la conflictividad sociolaboral o a cualquier otro aspecto relevante para
el publico y los mercados.

Darios en la reputacidn, publicidad negativa u opiniones publicas adversas, sean ciertas o no, provengan
de las actividades del Grupo o de determinados agentes del sector en general, podrian tener un efecto
material adverso en las actividades, los resultados de explotacidn y la situacion financiera del Grupo.

Riesgos financieros.

En el curso habitual de las operaciones, el Grupo se encuentra expuesto a determinados riesgos
financieros, principalmente, al riesgo de tipo de cambio, de crédito, de tipo de interés, de precio y del
riesgo de liquidez, los cuales se describen a continuacion.

1) Riesgo de tipo de cambio.

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, estd expuesto al riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas, especialmente con el ddlar estadounidense, el peso mexicano, el peso chileno,
el sol peruano, el peso colombiano y el dirham marroqui, siendo el euro la moneda de referencia del
grupo y la moneda funcional de la matriz. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales
futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en negocios en el extranjero.

Aunque en general la politica del Grupo es que las operaciones de cada pais se financien con deuda
tomada en la respectiva moneda local, varias sociedades del Grupo tienen préstamos o partidas a cobrar
a largo plazo en euros con otras sociedades del Grupo en el extranjero. La deuda total del Grupo que
genera diferencias de cambio, que a 30 de junio de 2023 asciende a 22.375 miles de euros, corresponde:
(i) el 25% a México; (ii) el 42% a Marruecos; y (iii) el 33% restante a Colombia, Chile y Republica
Dominicana.

Parte de estos préstamos, por importe de 20.555 miles de euros, se consideran una parte de la inversion
neta de la entidad en ese negocio en el extranjero, por lo que, en los estados financieros consolidados a
30 de junio de 2023, las diferencias de cambio generan un ingreso en patrimonio, por importe de 1.288
miles de euros (un gasto de 235 miles de euros a 31 de diciembre de 2022), se han reconocido en
patrimonio neto y no en cuenta de resultados.

El resto de las diferencias de cambio incluidas en la cuenta de resultados, por importe de 411 miles de
euros de gasto (413 miles de euros de ingreso a 31 de diciembre de 2022), corresponden a otros activos
y pasivos originados en una moneda distinta a la funcional de cada sociedad del grupo.

El Grupo GAM realiza la monitorizacion constante de las fluctuaciones de los tipos de cambio, y de forma
anual realiza un analisis de sensibilidad sobre el posible impacto en su patrimonio y cifra de resultados,
de fluctuaciones posibles en los mismos.

El Grupo no tiene cubierto el riesgo de tipo de cambio a través de ningln instrumento ni seguro.

GAM no puede garantizar que no aumente la volatilidad y fluctuaciones de las divisas utilizadas en sus
operaciones en el extranjero, lo que supondria un aumento del riesgo cambiario que afectaria al negocio,
los resultados o a la situacion financiera de Grupo GAM.

Se incluye, a los efectos oportunos, el impacto del riesgo cambiario en la cuenta de resultados
consolidada del Grupo GAM durante el ejercicio 2022 y a 30 de junio de 2023:

PROGRAMA DE PAGARES VINCULADO A LA SOSTENIBILIDAD GAM 2024 - Pagina 18



Importes acumulados
por umu 31 de diciembre de 2022 30 de junio de 2023
(miles de euros)
Diferencias de cambio (413) 411

2) Riesgo de crédito.

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Emisor y su Grupo, es decir, por la falta de cobro de los activos
financieros en los términos de importe y plazos establecidos.

El riesgo de crédito del Grupo se origina fundamentalmente por los saldos a cobrar a sus clientes
comerciales, no existiendo en los saldos con dichos clientes una concentracién significativa de riesgo de
crédito.

El Grupo tiene establecida una politica de riesgo de crédito que incluye el analisis crediticio de sus
clientes, canales de autorizaciones, y la cobertura a través de contratos de seguro de crédito, asi como
el seguimiento de indicadores clave, tales como el periodo medio de cobro. Esta politica determina la
forma y plazo de cobro dptimos en términos econdémicos, contables y legales, en relacion con las
operaciones realizadas con clientes.

Una parte significativa de las ventas se realiza a empresas cotizadas o de reconocida solvencia, dentro
del sector industrial, automocion, manufactura, logistico, edlico, eventos, energia y en menor medida de
la construccion. Las ventas a clientes de menor tamafio o rating crediticio bajo estédn aseguradas,
evaluando cada caso concreto, respondiendo el asegurador del 95% del posible riesgo de impago de
aquellas que estan aseguradas. El Grupo gestiona el riesgo de crédito de forma anticipada, prestando
servicios a sus clientes dentro de los limites de riesgo establecidos por poélizas de seguro, asi como en
base a la experiencia crediticia de cada cliente y la expectativa de calificacion crediticia.

Al 30 de junio de 2023, aproximadamente un 64% de dichos saldos se encontraban cubiertos por
contratos de cobertura de seguro.

Pese a que el Grupo trata de reducir y mitigar el riesgo de impago de sus clientes, un aumento
significativo de la morosidad en los clientes podria tener un efecto material adverso en la actividad, la
situacion financiera y los resultados del Emisor y su Grupo.

3) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo.

Los ingresos Yy los flujos de efectivo de las actividades de explotacion del Emisor y su Grupo son en su
mayor parte independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

El riesgo de tipo de interés del Emisor y de su Grupo surge de los recursos ajenos a largo plazo. Los
recursos ajenos emitidos a tipos variables podrian exponer al Emisor y a su Grupo a un riesgo de tipo de
interés de los flujos de efectivo.

La politica de gestion financiera del grupo establece procedimientos para limitar la vinculacion de sus
fuentes de financiacion a tipos variables. Al 30 de junio de 2023, el 69% de la deuda financiera bruta a
largo plazo se encuentra referenciado a tipos de interés fijos, y el 31% se encuentra vinculado a tipos de
interés variables, pero estables (Euribor). El 94,6% de la deuda a corto plazo se vincula a tipos de interés
fijos.

El Grupo no estima un riesgo significativo vinculado a la evolucién de los tipos de interés variables a los
que esta sujeta su financiacion, pero no utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos
a los que se encuentra expuesta su actividad, operaciones y flujos de efectivo futuros, por lo que no
puede garantizar que una variacion desfavorable de los tipos de mercado, pueda suponer un impacto
material en la actividad, la situacién financiera y los resultados del Emisor y su Grupo.

4) Riesgo de variaciones en la calidad crediticia del Emisor.

La calidad crediticia del Emisor puede verse empeorada como consecuencia de, entre otros, un aumento
del endeudamiento o por el deterioro de las ratios financieras, lo que representaria un empeoramiento
en la capacidad del Emisor para hacer frente a los compromisos de su deuda.
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Con fecha 5 de abril de 2023, la agencia de rating Ethifinance asignoé al Emisor una calificacidon crediticia
de BB con tendencia positiva.

Ethifinance es una agencia de calificacion crediticia registrada en la European Securities Markets
Authorities (ESMA), de conformidad con el Reglamento (CE) 1060/2009 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre las agencias de calificacién crediticia.

No obstante, no existen garantias de que la calificacidon crediticia otorgada al Emisor vaya a mantenerse
en el tiempo, en la medida en que las calificaciones crediticias son revisadas y actualizadas
periddicamente y dependen de diversos factores, algunos de los cuales se encuentran fuera de nuestro
control. En consecuencia, la calificacion crediticia del Emisor podria sufrir un descenso y podria ser
suspendida o retirada en cualquier momento por Ethifinance. En caso de descenso, suspenso, retirada o
no renovacién de la calificacion crediticia otorgada al Emisor éste hecho serd, en su caso, comunicado al
MARF mediante el correspondiente anuncio de otra informacion relevante.

Las calificaciones crediticias no son una recomendacion para comprar, suscribir, vender o mantener
valores. Estas calificaciones son sélo una opinidn sobre la solvencia del Emisor sobre la base de un
sistema de categorias definidas y no evita la necesidad de que los inversores efectlien sus propios analisis
del Emisor, del Grupo en su conjunto o de los Pagarés a adquirir. Las calificaciones crediticias pueden
afectar al coste y a otras condiciones en las que el Grupo obtiene financiacion. En este sentido, cualquier
descenso en la calificacion crediticia del Emisor podria llegar a incrementar los costes de financiacion del
Grupo y podria restringir o limitar el acceso a los mercados financieros, lo que podria afectar
negativamente a su liquidez y, por tanto, tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los
resultados y/o la situacion financiera del Grupo.

5) Riesgo de liquidez y endeudamiento.

El modelo operativo del Grupo GAM es la adquisicion y alquiler de maquinaria, centrada en la optimizacién
del uso de la flota. El desgaste de la flota y el crecimiento potencial requieren gastos de capital
significativos y, por lo tanto, un fuerte flujo de caja, asi como también recursos externos de financiacion.

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que el Emisor y su Grupo no puedan disponer de
fondos liquidos, o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado para hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago.

La direccidn financiera del Emisor analiza mensualmente el calendario de pagos y las correspondientes
necesidades de liquidez a corto y medio plazo, y en base al mismo gestiona sus medios de financiacion.

Las inversiones destinadas al crecimiento (mas alla de la renovacién de equipos) requieren de elevados
niveles de inversidn, cuyo retorno se obtiene a lo largo de la vida de la maquinaria y, en consecuencia,
el Grupo acude de forma habitual a fuentes de financiaciéon con vencimientos a largo plazo.

Para la financiacion de circulante, el Grupo tiene contratadas pdlizas de crédito con vencimientos en el
largo plazo, con varias entidades financieras, que le permiten obtener fondos de manera inmediata hasta
un limite total de 26.456 miles de euros.

Debido al desfase existente entre los periodos medios de cobro y pago (69 y 75 dias, respectivamente,
a 31 de diciembre de 2022) el Grupo acude de forma habitual al descuento comercial, a la cesidn a los
bancos de cuentas a cobrar mediante contratos de factoring y a la disposicion puntual de las mencionadas
polizas de crédito.

GAM vy su Grupo dependen, entre otros, de la liquidez de sus clientes, por lo que un aumento del periodo
medio de cobro a clientes y el consiguiente aumento del actual desfase de tesoreria del Grupo, podria
resultar en unos niveles de liquidez insuficientes para atender las necesidades propias del negocio y de
la actividad del Grupo, lo que afectaria negativamente al negocio, los resultados o a la situacion financiera
del Grupo.

La deuda financiera bruta del Grupo ascendia, a 30 de junio de 2023, a 263.304 miles de euros, de los
que (i) 22.706 miles de euros correspondian al Tramo A de un contrato de financiacion sindicada, (ii)
23.634 miles de euros correspondian a préstamos con garantia del ICO, (iii) 10.000 miles de euros
correspondian a una linea de liquidez concedida por Orilla Asset Management, S.L. (accionista principal),
(iv) 13.462 miles de euros correspondian a pagarés incorporados en el MARF bajo el programa que es
objeto de renovacion en virtud del presente Documento Base Informativo, (v) 29.745 miles de euros
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correspondian a bonos incorporados en el MARF bajo el Programa de Renta Fija GAM 2023, (vi) 23.435
miles de euros correspondian al importe dispuesto por poélizas de crédito, (vii) 84.695 miles de euros
correspondian a deuda de leasing financiero, (viii) 8.588 miles de euros correspondian a otros préstamos
bancarios, (ix) 204 miles de euros correspondian a deuda por efectos descontados/factoring, (x) 1.835
miles de euros correspondientes a deudas con entidades de crédito por operaciones de confirming, (xi)
35.000 miles de euros corresponden al préstamo suscrito con el Banco Europeo de Inversiones (BEI) y
(xii) 10.000 miles de euros corresponden a una financiacion del Instituto de Crédito Oficial (ICO), que
complementa a la financiacidn con el Banco Europeo de Inversiones.

Descontando una posicion de tesoreria de 36.654 miles de euros, la deuda financiera neta* a 30 de junio
de 2023 ascendia a 226.650 miles de euros.

Tanto la deuda correspondiente al Tramo A del contrato de financiacién sindicada, como el bono
registrado en el MARF, la financiacion obtenida del Banco Europeo de Inversiones y la financiacion
obtenida del Instituto de Crédito Oficial se encuentran sujetos al cumplimiento de determinados
compromisos o covenants, y el hecho de no cumplir alguno de estos covenants previsiblemente
constituiria un supuesto de incumplimiento y vencimiento anticipado de la financiacion.

Adicionalmente, la base de activos intensivos en capital de las operaciones comerciales de GAM puede
limitar la capacidad de GAM a la hora de reaccionar ante cambios inesperados en las circunstancias del
mercado, debido a las limitadas oportunidades para ajustar rapidamente su flota de alquiler y generacion
inmediata de flujo de caja. Por lo tanto, los cambios en los equipos y la demanda, asi como los términos
desfavorables de financiacion o la falta de disponibilidad de financiacion pueden tener un efecto adverso
en el negocio, los resultados o a la situacion financiera del Grupo GAM vy, por lo tanto, en la capacidad
de GAM para cumplir con sus obligaciones como Emisor, asi como al precio de mercado y el valor de los
Pagarés.

6) Recuperabilidad de las inversiones. Riesgo de precio.

Las fluctuaciones en la oferta y la demanda de la maquinaria utilizada por el Grupo pueden tener efectos
significativos adversos en su precio y disponibilidad y, consecuentemente, en el resultado de explotacién
del Grupo.

El Grupo dispone de mecanismos que le permiten hacer el seguimiento de la rentabilidad de las
inversiones por tipologia de equipos, y, en consecuencia, redirigir sus inversiones hacia aquellas mas
rentables o con menor riesgo de recuperabilidad, asi como destinar ciertos equipos a la venta o al alquiler,
en funcidén del precio de mercado de uno y otro servicio.

No obstante, no puede asegurarse que los precios del mercado se mantengan en los niveles que permitan
al Grupo obtener los margenes de beneficio y los niveles deseados en la recuperacion de las inversiones.
Una reduccién de los precios por debajo de los referidos niveles podria tener un efecto adverso
significativo sobre el negocio, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo.

1.2. Informacion fundamental sobre los principales riesgos especificos de los Pagarés.
Los principales riesgos de los Pagarés que se emiten son los siguientes:

1) Riesgo de mercado.

Los Pagarés son valores de renta fija y su precio en el mercado estd sometido a posibles fluctuaciones,
principalmente por la evolucidn de los tipos de interés. Por tanto, el Emisor no puede asegurar que los
Pagarés se negocien a un precio de mercado igual o superior al precio de suscripcidon de los mismos.

2) Riesgo de inflacién y subida de los tipos de interés

Los Pagarés tienen una rentabilidad implicita y se emitiran al tipo de interés acordado entre el Emisor y
las Entidades Colaboradoras o los inversores, segun sea el caso, en el momento de la correspondiente
emisioén de Pagarés.

4 Deuda financiera neta: Medida Alternativa de Rendimiento segln se define en las cuentas anuales del Grupo GAM.
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Como respuesta a las subidas de tipos de interés para combatir las elevadas tasas de inflacion, los
inversores demandan una mayor rentabilidad. En consecuencia, la rentabilidad real para el inversor de
Pagarés en un momento previo a subidas de la tasa de inflacion y, en su caso, de los tipos de interés, se
vera afectada negativamente, pudiendo incluso quedar diluida en el supuesto en que la tasa de inflacidén
sea superior al rendimiento implicito de la emisiéon de Pagarés concreta.

3) Riesgo de crédito.

Los Pagarés estan garantizados por el patrimonio del Emisor. El riesgo de crédito de los Pagarés surge
ante la potencial incapacidad del Emisor de cumplir con las obligaciones establecidas derivadas de los
mismos, y consiste en la posible pérdida econdmica que puede generar el incumplimiento, total o parcial,
de esas obligaciones.

4) Los Pagarés no seran objeto de calificacidn crediticia.

Sin perjuicio de la calificacion crediticia del Emisor en cada momento, los Pagarés no seran objeto de
calificacion crediticia. En caso de que cualquier agencia de calificacion crediticia asigne una calificacion a
los Pagarés, dicha calificacion podria no reflejar el potencial impacto de todos los factores de riesgo
descritos en este Documento Base Informativo y/o de factores de riesgo adicionales que pudieran afectar
al valor de los Pagarés.

5) Riesgo de liquidez.

Es el riesgo de que los inversores no encuentren contrapartida para los Pagarés cuando quieran
materializar la venta de los mismos antes de su vencimiento. Aunque, para mitigar este riesgo, se va a
solicitar la incorporacién de los Pagarés emitidos al amparo del Programa en el MARF, no es posible
asegurar que vaya a producirse una negociacion activa en el mercado.

En este sentido, se indica que el Emisor no ha suscrito ningln contrato de liquidez por lo que no hay
ninguna entidad obligada a cotizar precios de compra y venta. En consecuencia, los inversores podrian
no encontrar contrapartida para los Pagarés.

6) Los Pagarés pueden no ser una inversion adecuada para todo tipo de inversores

Cada inversor interesado en la adquisicion de Pagarés debe determinar la idoneidad y conveniencia de
su inversidon a la luz de sus propias circunstancias. En particular, pero sin limitacidon, cada potencial
inversor debe:

e tener suficiente conocimiento y experiencia para poder evaluar correctamente las ventajas e
inconvenientes de invertir en los Pagarés, incluyendo un adecuado analisis de los riesgos y
oportunidades, asi como de su fiscalidad, incluyendo el analisis pormenorizado de la informacién
contenida en este Documento Base Informativo, en cualquier suplemento que pueda publicarse
en relacion con el mismo, y las comunicaciones de informacion privilegiada y de otra informacion
relevante que el Emisor publique en cada momento durante la vida de los Pagarés;

e tener acceso a las herramientas analiticas apropiadas y el debido conocimiento para el correcto
uso de dichas herramientas para la valoracion de su inversion en los Pagarés;

e tener suficientes recursos financieros y liquidez para soportar todos los riesgos derivados de
una inversion en los Pagarés;

e entender a fondo los términos de los Pagarés, y estar familiarizado con el comportamiento de
los indices y mercados financieros que correspondan; y

e ser capaz de evaluar (bien por si mismo, bien con la ayuda de los asesores financieros, legales
y de otro tipo que cada potencial inversor estime oportuno) los potenciales escenarios
econdémicos, de tipo de interés y cualesquiera otros factores que pueden afectar su inversion y
su capacidad de soportar los riesgos correspondientes.

7) Cumplimiento de los KPI-s.

El Emisor puede que no cumpla con los indicadores clave de rendimiento (KPI-s) establecidos en el
Documento Base Informativo, asi como con los Principios de los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad
aprobados por la International Capital Market Association (ICMA) en junio de 2020.
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El Emisor no puede asegurar que satisfara, parcial o completamente, las expectativas, tanto presentes
como futuras, de los inversores o los requisitos referentes a cualquier criterio de inversién, asi como
pautas con las cuales el inversor y/o sus inversiones han de cumplir.

Asimismo, los Pagarés pueden no ser una opcion de inversion adecuada para todos los inversores que
busquen una exposicidn a activos con criterios sostenibles Los fondos netos obtenidos con los Pagarés
emitidos al amparo del presente Programa seran destinados a propdsitos corporativos generales.

8) Compensacion y liquidacion de los Pagarés.

Los Pagarés estaran representados mediante anotaciones en cuenta, correspondiendo a Iberclear y a sus
entidades participantes la llevanza de su registro contable. La compensacion y liquidacion de los Pagarés,
asi como el reembolso de su principal a los titulares de los Pagarés, se llevaran a cabo a través de
Iberclear, por lo que los titulares de los Pagarés dependeran del funcionamiento de los sistemas de
Iberclear.

El Emisor no es responsable de los registros relativos a los titulares de los Pagarés que se realicen en el
Registro Central gestionado por Iberclear y en los demas registros mantenidos por los miembros de
Iberclear, ni de los pagos que, de conformidad con los mismos, se realicen a los titulares de los Pagarés.

9) Orden de prelacion.

De acuerdo con la clasificacién y orden de prelacidon de créditos establecidos en el Real Decreto Legislativo
1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley Concursal, en su redaccidon
vigente (“Ley Concursal”), en caso de concurso del Emisor, los créditos que tengan los inversores en
virtud de los Pagarés se situarian por detrds de los créditos privilegiados y por delante de los
subordinados (salvo que pudieran ser calificados como tales conforme a lo previsto en el articulo 281.1
de la Ley Concursal).

Conforme al articulo 281.1 de la Ley Concursal, se consideraran como créditos subordinados, entre otros,
los siguientes:

(1) Los créditos que, habiendo sido comunicados tardiamente, sean incluidos por la administracion
concursal en la lista de acreedores, asi como los que, no habiendo sido comunicados, o habiéndolo
sido de forma tardia, sean incluidos en dicha lista por comunicaciones posteriores o por el juez al
resolver sobre la impugnacion de ésta.

(2) Los créditos por recargos e intereses de cualquier clase, incluidos los moratorios, salvo los
correspondientes a créditos con garantia real hasta donde alcance la respectiva garantia.

(3) Los créditos de que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas con el deudor
a las que se refiere los articulos 282, 283 y 284 de la Ley Concursal

10) Riesgos relacionados con MiFID y MiFIR.

El nuevo marco europeo regulatorio derivado de la MIFID II y del Reglamento 600/2014/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 relativo a los mercados de instrumentos
financieros y por el que se modifica el Reglamento 648/2012/UE (“"MiFIR”) no ha sido todavia totalmente
implementado, sin perjuicio de la ya existencia de diferentes reglamentos y directivas delegadas.

Aunque, la normativa MIiFID II y MiFIR se encuentra en vigor desde el pasado 3 de enero de 2018 y
algunos participantes de los mercados de valores como MARF e Iberclear se han adaptado ya a estos
cambios regulatorios, otros participantes de los mercados de valores pueden estar todavia en proceso
de adaptacidn a los mismos. La adaptacion a los mismos podria suponer mayores costes de transaccion
para potenciales inversores de los Pagarés o cambios en su cotizacion. Ademas, de acuerdo con lo
anterior, los potenciales inversores en los Pagarés deberan realizar su propio analisis sobre los riesgos y
costes que MIFID II y MIFIR o sus futuros estadndares técnicos puedan suponer para una inversion en
Pagarés.
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2.1.

2.2.

DENOMINACION SOCIAL COMPLETA DEL EMISOR, CON SU DOMICILIO Y DATOS
IDENTIFICATIVOS

Informacion general

La denominacién completa del Emisor es GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. (en adelante,
“"GAM” o el “Emisor”). El Emisor opera comercialmente bajo su denominacién social y bajo la marca
“GAM”,

El Emisor es una sociedad con domicilio social en calle Velazquez n° 64, 4° izquierda, 28001, Madrid
(Espafia).

El Emisor es una sociedad mercantil que reviste forma juridica de sociedad anénima, constituida mediante
escritura publica otorgada el 29 de octubre de 2.002 ante el Notario de Madrid, D. Ignacio Martinez-Gil
Vich, con el nimero 3.749 de su protocolo. GAM tiene nacionalidad espafiola y se rige por la Ley de
Sociedades de Capital, cuyo texto refundido fue aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de
julio (la “Ley de Sociedades de Capital”), por la LMVSI y demas legislacion complementaria.

El Emisor tiene sus servicios administrativos centrales en Carretera de Tiflana n® 1, 33199, Granda,
Siero, Asturias (Espafia) y su numero de teléfono es +34 985 732 273.

El Emisor esta inscrito en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 18.161, folio 101, seccién 82, hoja
nimero M-314.333, inscripcién 1a.

El Emisor se incorporo a Bolsa el 13 de junio de 2006, cotizando actualmente en las Bolsas de Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao, siendo su ticker GALQ. A 5 de enero de 2024 su capitalizacion bursatil
ascendia a 119.206 millones de euros.

El Cédigo de Identificacion Fiscal del Emisor es A-83443556 y su codigo LEI es 95980020140005731713.

La pagina web del Emisor es accesible a través de la URL www.gamrentals.com.

Objeto social del Emisor

De acuerdo con lo establecido en el articulo 2 de los estatutos sociales, constituye el objeto social del
Emisor:

(i) La compra, suscripcidon, permuta y venta de valores mobiliarios, nacionales y extranjeros, por
cuenta propia y sin actividad de intermediacidn con la finalidad de dirigir, administrar y gestionar
dichas acciones. Se exceptlan las actividades expresamente reservadas por la Ley a las
Instituciones de Inversion colectiva, asi como lo expresamente reservado por la Ley del Mercado
de Valores a las Agencias y/o Sociedades de Valores y Bolsa.

(i) La compraventa, el alquiler, instalacion, mantenimiento, reparacidn, transporte y explotacion,
esto Ultimo, ya sea por arrendamiento o por canon, de toda clase de maquinaria agricola e
industrial (quedando comprendidas expresamente todo tipo de furgonetas, carretillas, gridas y
afines, y en general toda clase de vehiculos, tanto de traccion mecanica como de remolque y de
elevacion), asi como de piezas de recambio y accesorios, asi como la realizacion de todos los
demas actos que respecto a los expresados, tengan el caracter de accesorios, complementarios o
preparatorios.

(iii) El alquiler y explotacién de garajes y servicios para automoviles, camiones, grias y toda clase de
vehiculos.

(iv)  La explotacién de talleres mecanicos de reparaciones de toda clase de vehiculos y maquinaria
tanto agricola como industrial, bien en propiedad o en régimen de alquiler.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas por GAM total o parcialmente, de
modo directo o mediante la titularidad de participaciones y/o acciones en sociedades con objeto idéntico
o analogo.

PROGRAMA DE PAGARES VINCULADO A LA SOSTENIBILIDAD GAM 2024 - Pagina 24


http://www.gamrentals.com/

2.3.

2.4,

Estructura societaria del Grupo

GAM es la cabecera de un conjunto de sociedades constituidas en Espana y en cada uno de los paises
donde desarrolla su negocio.

A enero de 2024, la estructura corporativa del Grupo GAM esta compuesta por una serie de sociedades
dependientes de GAM y asociadas incluidas en su perimetro de consolidacion (dichas sociedades
dependientes de manera directa o indirecta seran referidas conjuntamente como las “Filiales”, y cada
una de ellas como una “Filial”):

Company overview

Corporate structure
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Descripcion del negocio del Grupo

GAM es una companfia multinacional especializada en servicios globales relacionados con la maquinaria.
Sus servicios incluyen también mantenimiento, formacidon, compraventa y distribucion de diferentes
marcas de magquinaria. GAM trabaja en una gran variedad de sectores productivos, entre otros el
industrial, energético, logistico, portuario, aeropuertos o minerias, en los que ofrece un servicio integral
de alquiler y proyectos llave en mano para cubrir cualquier necesidad de equipos de elevacion,
manipulacion, energia e industrial, complementando con servicios relacionados como el mantenimiento,
la formacidn, la compraventa y la distribucién de maquinaria.

La Sociedad fue fundada en el afio 2002 como una companfia especializada en servicio de alquiler de
magquinaria y ha experimentado desde entonces un rapido crecimiento y evoluciéon adquiriendo
compafiias a nivel nacional e internacional e invirtiendo en maquinaria, con crecimientos en ingresos y
en EBITDA muy significativos, durante un contexto macroeconémico de crecimiento. GAM es la compaiiia
con mayor volumen de ventas y presencia geografica en la Peninsula Ibérica (Espafa y Portugal) en el
sector de alquiler de maquinaria.

A nivel internacional, el Grupo GAM opera en la actualidad en 9 paises repartidos en cuatro continentes,
Europa, América del Sur, Africa y Asia, y se encuentra dentro de las 70 empresas mas grandes por
volumen de ventas en su sector a nivel Global (mejorando con respecto a 2021, afio en que el Grupo
estaba dentro de las 80 empresas mas grandes), y se encuentra en el top 15 (en concreto en la posicién
nimero 13) de empresas que mas han crecido en Europa.
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Presencia Geog

Fuente: Informacion facilitada por la Compaiia

La maquinaria de GAM es utilizada principalmente en sectores como el industrial, infraestructuras,
energia o eventos. Asimismo, GAM también vende a terceros maquinaria nueva y especialmente usada

(esta ultima tiene una relevancia menor, no obstante, resulta una actividad recurrente propia de la
dinamica del negocio del alquiler y que permite dar salida a los equipos a medida que éstos envejecen),
y ofrece otra serie de servicios relacionados con la maquinaria como la formacién, el mantenimiento y el

transporte. Asimismo, GAM es distribuidor en exclusiva de las marcas de maquinaria Hyster y Yale en

Espafia y

Portugal (en el caso de Hyster también en Marruecos). Adicionalmente, GAM también es

distribuidor en exclusiva y distribuidor de otras quince marcas mas.

Las principales lineas de negocio del Grupo GAM son el alquiler y la venta de maquinaria.

(i) El negocio de alquiler de maquinaria y los negocios recurrentes incluyen, ademas del propio
servicio de alquiler de maquinaria, los siguientes servicios complementarios al negocio de alquiler
de maquinaria:

(a)
(b)
(c)
(d)

portes: transporte de maquinaria desde la delegacion de GAM hasta el cliente;

reparacién y mantenimiento de la maquinaria alquilada;

seguros: refacturacion del coste del seguro de la maquinaria; y

d) combustibles: intermediacion en el suministro de combustible para la maquinaria no
eléctrica.

Entre los equipos alquilados, se encuentran los siguientes:

Maguinaria para elevacion: principalmente se trata de alquiler de plataformas elevadoras, que
es un dispositivo mecanico disenado para permitir realizar trabajos en diferentes alturas,

segln sea su necesidad o tipo de trabajo que desea efectuar. Es una maquina movil destinada
a desplazar personas y pequefias herramientas hasta una posicion de trabajo, con una definida
posicion de entrada y salida de la plataforma. Estd constituida como minimo por una
plataforma de trabajo con drganos de servicio, una estructura extensible y un chasis.
Generalmente, se utilizan para trabajos industriales a altura y que precisen de libertad de
movimiento. Disponen de una cesta donde el operario maneja la maquina gracias a un panel
de control, controlando parametros como altura, angulo, posicidén o velocidad.

Maquinaria para manutencién: se refiere al alquiler principalmente de carretillas elevadoras,

que es un vehiculo contrapesado en su parte trasera, que mediante dos horquillas se utiliza
para subir, bajar y transportar palés, contenedores y otras cargas. Es una maquina utilizada
en sectores industriales (empresas logisticas, del sector automocién, metal, alimentacion,
recintos portuarios y para gestionar el almacén de fabricas y cualesquiera distribuidoras).

Magquinaria para manipulacion: se refiere al alquiler de manipuladores telescdpicos, que son

similares en apariencia y funcion a una carretilla elevadora, pero con la mayor versatilidad de
un brazo telescépico que puede extenderse hacia delante y hacia arriba desde el vehiculo. La
aplicacion mas comun es para mover cargas a lugares inaccesibles para una carretilla
elevadora convencional.

Magquinaria para energia: principalmente se trata de grupos electrogenos y accesorios para la
generacion de energia. Los grupos electrégenos son maquinas que mueven un generador
eléctrico a través de un motor de combustién interna. Son cominmente utilizados cuando hay

PROGRAMA DE PAGARES VINCULADO A LA SOSTENIBILIDAD GAM 2024 - Pagina 26



déficit en la generacion de energia eléctrica o cuando son frecuentes los cortes en el suministro
eléctrico. Asimismo, la legislacién de los diferentes paises puede obligar a instalar un grupo
electrégeno en lugares en los que haya grandes densidades de personas, como hospitales,
centro de datos, centros comerciales, restaurantes, carceles, edificios administrativos, etc.
Una de las utilidades mas comunes es la de generar electricidad en aquellos lugares donde no
hay suministro eléctrico. Generalmente, son zonas apartadas con pocas infraestructuras y muy
poco habitadas, o bien espacios donde se celebran eventos deportivos, corporativos,
institucionales y/o culturales.

e Magquinaria para eventos y estructuras: se trata principalmente del alquiler de material para
eventos (por ejemplo, conciertos, reuniones empresariales, etc.) como:
o sonido: controles y sistemas PA, monitores, procesadores, microfonia, recintos acusticos.
o video: pantallas y suelos de leds, proyectores, camaras, etc.
o iluminacién: focos, controles, regulacidn, robédtica, soportes, cuadros de acometidas y
motores.

o estructuras: truss, escenarios layher, cubiertas kedder, gradas y tarimas rosco.

e Maguinaria para manutencidén: se refiere principalmente al alquiler de carretillas elevadoras,

que son vehiculos contrapesados en su parte trasera, que mediante dos horquillas se utilizan
para subir, bajar y transportar palés, contenedores y otras cargas. Es una maquina utilizada
en sectores industriales (empresas logisticas y para gestionar el almacén de fabricas vy
distribuidoras), asi como en recintos portuarios.

e Otros equipos, como por ejemplo drones, AGV s (Automatic Guided Vehicles) y otros equipos
bajo demanda.

GAM contaba a 31 de diciembre de 2022 con una flota de aproximadamente 27.331 equipos, que
abarcan las diferentes categorias detalladas en las tablas que posteriormente se incluyen en el
presente apartado.

En la adquisicion de sus equipos, GAM ha cuidado especialmente dos factores: (i) la calidad de
los equipos, ya que sbélo compra activos de marcas reconocidas; y (ii) la adaptabilidad de los
equipos, existiendo un importante nUmero de equipos cuyo uso es perfectamente adaptable a
diferentes sectores.

A través de esta flota, GAM es capaz de proveer maquinaria en alquiler tanto a grandes clientes
de caracter nacional o internacional, con intereses en diferentes areas de actividad, como a
clientes mas regionales o locales especializados en algun tipo de actividad concreta.

La distribucidn del parque de maquinaria del Grupo a 31 de diciembre de 2022 y a 30 de junio de
2023 era la que sigue:

31 de diciembre de 2022 30 de junio de 2023

Unidades % Total Unidades % Total
ELEVACION 5.012 18% 5.221 16%
ENERGIA 2.006 7% 2.084 6%
MANUTENCION 13.333 49% 17.446 54%
MANIPULACION 829 3% 884 3%
OTROS EQUIPOS 6.151 23% 6.746 21%

Total general 27.331 100% 32.381 100%
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(i)

Operativamente, alquilar la maquinaria a un numero limitado de proveedores con una gama
amplia de referencias y cobertura a nivel nacional en Espafia, o en los puntos de mayor actividad
industrial o de infraestructuras a nivel internacional, supone para los clientes disfrutar de un
servicio homogéneo y disminuir las labores de gestion del alquiler, comparado con lo que seria el
alquiler de cada tipo de maquina o para cada proyecto a un proveedor diferente. El modelo de
gestidn centralizado permite también el ahorro de costes comunes a las diferentes delegaciones.

La politica de GAM de comprar maquinaria de primeras marcas, asi como el programa sistematico
de mantenimiento preventivo, ha influido muy positivamente en la gestion del negocio.

El negocio sin CAPEX incluye los siguientes servicios:

(a) Venta de maquinaria usada procedente del parque de alquiler;

(b) Distribucién de maquinaria nueva y equipos (como por ejemplo AGVs);

(c) Compraventa de maquinaria usada;

(d) Formacion en el uso y manejo por el cliente de la maquinaria alquilada y/o propiedad del
cliente;

(e) Reparacion y mantenimiento de la maquinaria propiedad de clientes; y

) Realquileres de maquinaria.

El negocio de venta de maquinaria se realiza tanto de forma presencial dentro de los canales de
venta tradicionales (por ejemplo, en puntos de venta y delegaciones de GAM), como via online,
especialmente a través de subastas.

El negocio de venta de maquinaria, en sus tres tipologias, se desarrolla en todos los mercados
geograficos en los que el Grupo opera, si bien tiene un peso mas relevante en Espafia y Portugal,
ha crecido significativamente en territorios como Méjico, Chile o Marruecos, donde se han
conseguido acuerdos de distribucidn con fabricantes de reconocido prestigio a nivel mundial.

El Grupo sigue trabajando en potenciar este negocio, con mayores acuerdos de distribucion de
marcas de maquinaria en otros paises.

A 30 de junio de 2023, el Grupo realizé las siguientes operaciones:

. Venta de maquinaria usada: 851 unidades.
. Distribucién de maquinaria: 1.485 unidades.
. Compraventa de maquinaria: 465 unidades.
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A continuacioén, se detalla el importe de ingresos ordinarios de las principales lineas de negocio del Grupo GAM a 31 de diciembre de 2022 y a 30 de junio de 2023:

Miles de euros

31 de diciembre de 2022 30 de junio de 2023
Espaiia Portugal LATAM Resto Total Espaiia Portugal LATAM Resto Total
Alquiler de maquinaria 95.171 9.930 16.828 3.011 124.940 56.795 5.683 9.218 2.282 73.978
Ingresos por transportesy otros servicios | 35 431 | 3.199 | 3.684 | 218 | 45532 | 21649 | 1.677 | 2011 97 25.434
complementarios
Facturacion de portes 11.498 1.351 1.670 94 14.613 6.294 704 859 53 7.910
Facturacion de reparaciones y recambios 9.600 1.616 809 35 12.060 5.986 852 408 17 7.263
Facturacion de seguros 4.703 23 955 85 5.766 2.905 12 633 26 3.576
Facturacion de combustibles 8.312 91 55 0 8.458 4.155 26 31 0 4.212
Facturacion por formacion 3.580 51 38 0 3.669 2.039 41 21 0 2.101
Facturacion por otros conceptos 738 67 157 4 966 270 42 59 1 372
Otros Ingresos 185,49 28 22 1 236,49 115 1 0 0 116
Venta de maquinaria y otros 35.845 4.518 11.029 1.139 52.531 22.214 3.080 5.556 361 31.211
Compraventa 8.949 306 1.083 0 10.338 6.650 255 868 128 7.901
Distribucion 22.408 4.072 7.915 1.066 35.461 12.302 2.740 4.215 224 19.481
Venta de usado 4.488 140 2.031 73 6.732 3.262 85 473 9 3.829
Ingresos ordinarios 169.632 17.675 31.563 4.369 223.239 100.773 10.441 16.785 2.740 130.739
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El importe de ingresos ordinarios a 30 de junio de 2023 asciende a 130.739 miles de euros.
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GAM centra su actividad principalmente en el alquiler de maquinaria sin operario (se define asi porque
en una gran mayoria de los casos no es necesario poner a disposicién del cliente personal técnico para
la utilizacion del equipo alquilado, sino que es el personal del cliente quien la utiliza).

GAM proporciona un servicio integral a sus clientes, que incluye desde la entrega y recogida de la
magquinaria, su mantenimiento y reparacién en caso de averia, hasta la disponibilidad, en determinados
casos, de personal cualificado para el manejo de cierto tipo de maquinaria.

Segmentos geograficos en las lineas de negocio del Grupo GAM vy red de delegaciones.
Internacionalizacion.

La actividad del Grupo GAM puede dividirse, en funciéon del mercado geografico al que atiende, de la
siguiente forma:

e Espafia: centrado en la actividad que GAM desarrolla en el pais.
e Portugal: centrado en la actividad que GAM desarrolla en el pais.

e LATAM: centrado en la actividad del Grupo en Latinoamérica, en particular en México, Perl, Panama,
Colombia, Chile y Republica Dominicana.

e Resto: centrado en la actividad del grupo en Marruecos y Arabia Saudi.

Se detallan, a continuacion, algunas magnitudes relativas al negocio del Grupo GAM en los mencionados
segmentos, al cierre del ejercicio 2022 y a fecha de 30 de junio de 2023:

Ejercicio 2022:

Cifras en miles de euros ESPANA PORTUGAL LATAM RESTO TOTAL
EBITDA Contable 38.196 7.120 10.905 1.655 57.876
EBITDA Recurrente 38.626 7.125 10.933 1.655 58.339
Inversiones operativas 39.071 2.880 5.745 2.041 49.737

30 de junio de 2023:

Cifras en miles de euros ESPANA PORTUGAL LATAM RESTO TOTAL
EBITDA Contable 23.099 3.995 5.191 1.818 34.103
EBITDA Recurrente 23.392 3.995 5.191 1.818 34.396
Inversiones operativas 41.715 1.993 3.729 1.933 49.370

GAM gestiona su negocio a través de una estrategia Unica implantada en toda la organizacion mediante
la estandarizacion de servicios. La Sociedad trata de aprovechar, a través de una estructura de servicios
centrales, todas las ventajas derivadas de su tamafio y diversificacion geografica. Esta estructura central
es la encargada de marcar las directrices y coordinar a los diferentes directores regionales en Espafia y
en el resto de los paises, asi como de establecer una politica comercial homogénea, potenciar la
maximizacion de la ocupacion de la flota a través de la movilidad de las maquinas y aprovechar las
economias de escala en las negociaciones con proveedores de maquinaria, los suministros y los servicios.

La actividad diaria de GAM se realiza a través de su red de delegaciones tanto en Espafia como a nivel
internacional. La evolucién del numero de delegaciones ha sido diferente en funcién del comportamiento
de las economias de los diferentes paises, presentando una evolucion estable o positiva en términos
generales en el segmento internacional. En Espafia, sin embargo, el necesario ajuste de estructura
adoptado por el Grupo se manifiesta, entre otros factores, en la disminucion de su presencia en el
territorio espafiol.
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A continuacion, se incluye un cuadro con las delegaciones de GAM durante los ejercicios 2022 y hasta el
30 junio de 2023:

31 de 30 de
Pais Lugar de la delegacion |diciembre Lugar de la delegacion junio
de 2022 de 2023
Arabia Al Khobar, Jeddah 2 Al Khobar, Jeddah 2
Chile Lampa, Antofagasta, 4 Lampa, Antofagasta, Concepcion, 4
i
Concepcion, Puerto Montt Puerto Montt
Colombia | Bogota, Cartagena de Indias 2 Bogota 1
Albacete, Alcala de Henares, Aguilar de Campo,Albacete,
Algeciras, Alicante, Almeria, Alcala de Henares, Algeciras,
Barcelona, Bilbao, Burgos, Alicante, Almeria, Barcelona,
Cadiz, Castelldn, Ciudad Bilbao, Burgos (3), Cadiz,
Real, Coslada, Ferrol, Castellon, Ciudad Real, Coslada,
Burgos, Madrid, Gerona, Erandio, Ferrol, Gerona,
Granada, Ibiza, Las Palmas, Granada, Ibiza, Las Palmas,
Ledn, Lleida, Lugo, Malaga Lleida, Lugo, Malaga (2),
Espafia (2), Mallorca, Mercabarna, 49 Mallorca, Mercabarna, 55
Mercamadrid, Meres, Mérida, Mercamadrid, Meres, Mérida,
Murcia, Navia, Orense, Mostoles, Murcia, Navia, Orense,
Pamplona, San Fernando Palencia, Pamplona, San
(2), Salamanca, Santander, Fernando (2), Salamanca,
Santiago, Sevilla, Soria, Santander, Santiago, Sevilla,
Tarragona, Tenerife, Toledo, Soria, Tarragona, Tenerife,
Valencia (2), Valladolid, Toledo, Valencia (2), Valladolid
Vigo, Villacé y Zaragoza (4), Vigo, Villacé y Zaragoza
Casablanca, Tanger, Al i .
Marruecos . 3 Casablanca, Tanger, Al Jadida 3
Jadida
. Ledn, Querétaro, Tultitlan, Ledn, Querétaro, Tultitlan,
México 4 4
Puebla Puebla
Pert Lima, Arequipa, Piura 3 Lima, Arequipa, Piura 3
Montijo (2), Vila Nova de Montijo (2), Vila Nova de Gaia,
Portugal . 5 5
Gaia, Pombal, Algarve Pombal, Algarve
Republica Santiago de los Caballeros, 5 Santiago de los Caballeros, 5
Dominicana Santo Domingo Santo Domingo
TOTAL 74 79

En el conjunto de los paises donde GAM desarrolla su actividad, a 30 de junio de 2023, el Emisor contaba
con mas de 32.000 equipos disponibles para su alquiler, 79 delegaciones, una cartera de mas de 70.000
clientes y una plantilla media compuesta de mas de 1.700 trabajadores.

En el ejercicio 2022, GAM factur6 223.239 miles de euros, tuvo unos beneficios de 7.867 miles de euros
y un EBITDA Contable® de 57.876 miles de euros. A 30 de junio de 2023, la cifra de ventas del Grupo

s Medida alternativa de rendimiento (APM por sus siglas en inglés).
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ascendid a 130.739 miles de euros, con unos beneficios de 4.035 miles de euros y un EBITDA contable®
de 34.103 miles de euros.

2.5. Sostenibilidad

El compromiso de GAM con la sostenibilidad se considera inherente a todo el desarrollo de sus actividades
y su estrategia empresarial, asi como en las relaciones con sus grupos de interés. Este compromiso se
encuentra plasmado en su plan de sostenibilidad que establece los principales ejes de su responsabilidad
social y las bases para la mejora continua de la gestidon de la sostenibilidad a través de un sistema de
indicadores clave que permite identificar, evaluar y destacar los impactos del Emisor (el “Plan de
Sostenibilidad”). Al presentar este Plan de Sostenibilidad, GAM se compromete a contribuir al
cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) y se posiciona como lider en su sector en
desarrollo sostenible e innovacién. Este Plan de Sostenibilidad se sustenta en cuatro (4) pilares que
reflejan su propodsito de generar cambio y bienestar en las zonas donde opera:

(i) Economia circular: actualmente el Emisor ha finalizado la construccion de una planta de
refabricacién que permitira el reacondicionamiento y reciclaje de maquinas y piezas, con la idea
de maximizar el aprovechamiento de materiales y productos y alargar la vida util de sus
maquinas (Proyecto REVIVER).

(i) Energia y movilidad sostenible: GAM ha lanzado una nueva linea de negocio destinada a
proporcionar vehiculos de cero emisiones a la flota logistica del sector ultima milla (transporte
utilizado para recorrer pequefias distancias en la prestacion de servicios a los clientes) a través
de una filial del Grupo. GAM viene apostando desde hace varios afios por las tecnologias limpias
de cara a la renovacion de la flota de maquinaria existente, en este sentido, al cierre del ejercicio
2023 la compaiiia tiene un 82,1% de flota cero emisiones, con respecto de la flota total. Ademas,
el 95% del consumo de energia del Emisor proviene de energias verdes.

(iii) Innovacioén social: el Emisor cuenta, entre otros proyectos de este tipo, con una escuela propia
denominada “KIRLEO”, que comenzdé en 2021 y que cuenta con un amplio catdlogo de
formaciones que incluye nuevas tecnologias, manejo de maquinaria e idiomas. El objetivo de
esta escuela es el de formar, tanto a los trabajadores de GAM, como a los empleados de aquellas
empresas a quienes GAM presta sus servicios.

(iv) Transformacién de negocio: GAM estd creando un sistema de evaluacidén para evitar o mitigar
los impactos del Grupo, adecuando su crecimiento a los ODS.

De esta forma, el Grupo contribuye a alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible marcados por la
agenda internacional y forma parte de la solucidn a los retos climaticos y sociales actuales. Esta politica
de sostenibilidad esta alineada con, entre otros, los siguientes estandares de referencia: los ODS de
Naciones Unidas, los 10 Principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas, las lineas directrices para
empresas multinacionales de la OCDE y los Principios de Responsabilidad Social Empresarial (ISO 26000).

GAM se ha comprometido a cumplir con ciertos objetivos alineados con los ODS contemplados en su Plan
de Sostenibilidad (“Objetivos de Desempeiio en Sostenibilidad” u “0S”), en relacién con dos
indicadores clave de rendimiento ("KPI-s” por sus siglas en inglés). Los KPI-s han sido seleccionados
por considerarse coherentes, relevantes y materiales con el negocio del Emisor, permitiendo la mejora
de la compafiia en términos de sostenibilidad:

(i) Porcentaje de equipos eléctricos frente al total de la flota. El calculo de este indicador se obtiene
de la relacidn entre el nimero de equipos eléctricos y el niUmero total de equipos que conforman
la flota del Emisor ("KPI#1"). El Objetivo de Desempeno en Sostenibilidad es conseguir un

6 Medida alternativa de rendimiento (APM por sus siglas en inglés).
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2.6.

aumento de un 0,76% en el afio 2024 de equipos eléctricos en la flota total del Emisor frente al
porcentaje conseguido en el afio anterior ("OS#1").

Aino 2020 2021 2022 2023 2024

Porcentaje de flota electrificada 71,03% 74,62% 79,80% 82,10% | 82,86%

Diferencia porcentual - 3,59% 5,18% 2,30% 0,76%

La metodologia de célculo adoptada se basa en el nimero de equipos eléctricos con los que cuenta
el Emisor a finales del afio 2024. Con ello, se calculara el porcentaje de flota eléctrica y se
comparara con el resultado obtenido en el afio 2023.

(i) Horas de formacidn impartidas en la Escuela KIRLEQ. El célculo de este indicador se obtiene de la
relacion entre el nimero de horas de formacion impartidas a lo largo del afio y el nUmero de
trabajadores con los que cuenta GAM (“"KPI#2"). El Objetivo de Desempefo en Sostenibilidad es
conseguir un incremento del 6% del nimero de horas de formacién impartidas por trabajador en
la Escuela KIRLEO, respecto al mismo dato obtenido en el afio anterior ("OS#2").

Ano 2020 2021 2022 2023 2024
Horas de formacion 10,98 13,57 13,82 15,0 15,9
% aumento - 23,50% 1,80% 8,7% 6,0%

La metodologia de calculo adoptada se basa en las horas de formacion impartidas en la Escuela
KIRLEO a trabajadores del Emisor. Posteriormente, se calculara el indicador dividiendo estas horas
entre la plantilla media de GAM en el afio 2024.

El Programa de Pagarés ha sido revisado y respaldado por una opinidon de experto emitida por G-Advisory
el 22 de enero de 2024. Ambos documentos se pondran a disposicion del publico en la pagina web

corporativa del Grupo (https://gamrentals.com/es/).

El desarrollo de los KPI-s sera verificado tanto interna como externamente. La verificacion externa sera
realizada por un tercero independiente, mientras que del control interno se encargara GAM.

Competidores en Espafia y en los mercados internacionales

i) Competidores en Espaia

GAM se enfrenta a dos tipos de competidores en Espafia: (i) los de gran tamafio, que han logrado
desarrollar una red de delegaciones mas o menos extensa que les permite dar servicios a varias
regiones del pais; y (ii) los de tamafio mediano o pequefio, grupo que se encuentra muy atomizado
y sobre el que existe muy poca informacion fiable en el mercado.

Asimismo, cabe clasificar a los competidores de GAM en: (i) compafias generalistas, las cuales
centran su actividad en el alquiler y la venta de plataformas y maquinaria generalista, elevacién,
construccién y eventos, que cuentan con una red de entre 3 y 48 delegaciones; y (ii) compafiias
especializadas, centradas en el sector de la energia, y que cuentan con una red de entre 2 y 6
delegaciones.

ii) Competidores internacionales
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A nivel internacional, existen diferentes competidores segun el area geografica considerada.
a) Latinoamérica.
En Latinoamérica existe un escenario mixto en el que conviven compafiias generalistas y/o
especialistas que Unicamente operan en su pais de origen con alguna compafiia generalista con
operaciones en paises coincidentes en presencia con GAM. Dichas compafiias operan en paises
como México, Perd, Panama, Chile y Colombia, y cuentan con una red de entre 18 y 51
delegaciones.

b) Europa.

En Europa, ademas de en Espafa, GAM desarrolla su actividad en Portugal, donde existen
compafiias que cuentan con una red de entre 2 y 8 delegaciones.

c) Oriente Medio.

En Oriente Medio, GAM desarrolla su actividad en Arabia Saudi, donde existen compaiiias
generalistas de gran tamafio, asi como compaifiias especialistas en equipos de energia.

d) Africa.

En Africa, GAM desarrolla su actividad en Marruecos, donde existen compafiias que cuentan con
una red de entre 4 y 6 delegaciones.

Organos de administracion, de gestién y de supervision, y alta de direccién

La tabla siguiente recoge la composicién del Consejo de Administracion del Emisor a fecha del presente
Documento Base Informativo:

Nombre Cargo Caracter

D. Pedro Luis Fernandez Pérez Presidente y Consejero Delegado Ejecutivo

D. Jacobo Cosmen Menéndez- Consejero coordinador Independiente
Castafiedo

Dfia. Verdnica Maria Pascual Boé Consejero Independiente
D. Francisco Lépez Pefia Consejero Dominical
Dfia. Patricia Riberas Lopez Consejero Dominical

D. Ignacio Moreno Martinez Consejero Independiente

D. Juan Antonio Aguayo Escalona es el Secretario no consejero del Consejo de Administracion de GAM y
D. Pedro Lépez-Dériga Gonzalez-Valerio es el Vicesecretario no consejero del Consejo de Administracion
de GAM.

La gestion del Emisor al nivel mas elevado es ejercida, ademas de por el consejero ejecutivo mencionado
en el apartado anterior, por las siguientes personas:

Nombre Cargo
D. Antonio Trelles Suarez Director Econémico - Financiero
Dia. Elsa Bermudez Sanchez Directora de Operaciones
Dfia. Ana Jorge Garcia-Inés Directora de Estrategia y Transformacién
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2.8.

D. Luis Turiel Alonso Director de Flota, Compraventa de Maquinaria y Venta de Usado

D. Juan José Rodriguez Hidalgo Director de Tecnologias de la Informacidn

D. José Luis Roza Varela Director de Personas y Cultura

D. Diego Garcia Pastor Director de Desarrollo de Negocio

D. Francisco Gonzalez Cazorla Director de Latinoamérica

Accionistas principales

Segun la informacién de que dispone GAM, a la fecha de este Documento Base Informativo, las personas
que no pertenecen a los organos de administracion, de gestion o de supervision que, directa o
indirectamente, tienen un interés declarable, segun el Derecho espaiiol (esto es, conforme a lo previsto
en el Real Decreto 1362/2007), en el capital o en los derechos de voto del Emisor, y la cuantia del interés
de cada una de esas personas en la fecha de este Documento Base Informativo, son los que se incluyen
en la siguiente tabla:

. ; Ne° total de
.. L N° acciones N° acciones )
Accionistas Principales . ... % capital | derechos de
directas indirectas
voto
D. Francisco José Riberas Mera '3 - 40.903.532 43,235% 40.903.532
D. Francisco José Riberas Lopez 4 - 4.,730.405 5,000% 4.730.405
D2a. Ménica Riberas Lopez 1° - 4.730.405 5,000% 4.730.405
Da. Patricia Riberas Lopez ¢ - 4.730.405 5,000% 4.730.405
Indumenta Pueri, S.L. 7 - 9.490.224 10,031% 9.490.224
D. Pedro Luis Fernandez 8 156.696 5.520.940 6,001% 5.677.636
Banco Santander, S.A. 4.173.946 - 4,477% 4.173.946
TOTAL ACCIONISTAS
4.330.642 70.105.911 78,74% 74.436.553
MAYORITARIOS
TOTAL OTROS ACCIONISTAS 20.171.553 21,26% 20.171.553
TOTAL CAPITAL SOCIAL 94.608.106 100% 94.608.106

13 A través de la sociedad Gestora de Activos y Maquinaria Industrial, S.L. (GAMI), sociedad controlada
por D. Francisco José Riberas Mera, que es titular de 999.998 participaciones representativas del
99,999% del capital social y de los derechos de voto de esta sociedad y ejerce el cargo de administrador
unico.

14 A través de la sociedad Sietecontres Inversiones en Tecnologia y Desarrollo, S.L.
15 A través de la sociedad Arthesta Gestion de Inversiones, S.L
16 A través de la sociedad Ryoku Inversiones e Iniciativas, S.L

17 A través de la sociedad Global Portfolio Investments, S.L., sociedad controlada por Indumenta Pueri,
S.L.

18 A través de la sociedad Uno de Febrero, S.L.
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2.9.

2.9.1.

2.9.2.

Informacion financiera:

Cuentas anuales consolidadas e individuales, auditadas, correspondientes al ejercicio anual cerrado del
31 de diciembre de 2022 asi como los estados financieros intermedios consolidados del Grupo GAM
correspondientes al periodo de seis meses cerrado a 30 de junio de 2023.

Se incorpora como Anexo I a este Documento Base Informativo un link, a través del cual, se puede
acceder a las cuentas anuales individuales y las cuentas anuales consolidadas del Emisor
correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2022, las cuales fueron auditadas por
KPMG Auditores, S.L., y que han sido elaborados conforme a las Normas Internacionales de Informacidn
Financiera ("NIIF”) y han sido formulados por el Consejo de Administracion del Emisor, en fecha 28 de
febrero de 2023, y auditados por el auditor de cuentas del Grupo, KPMG Auditores, S.L., con informe de
fecha 28 de febrero de 2023. Dichos estados financieros correspondientes al ejercicio 2022 fueron
aprobados por la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 22 de junio de 2023.

No existe ninguna salvedad, limitacion al alcance ni parrafo de énfasis en los informes de auditoria
elaborados en relacién con las cuentas anuales individuales del Emisor o consolidadas del Grupo GAM
correspondientes al ejercicio 2022.

Asimismo, se incorpora como Anexo I a este Documento Base Informativo un link a través del cual, se
puede acceder a los estados financieros intermedios consolidados del Grupo GAM correspondientes al
periodo de seis meses cerrado a 30 de junio de 2023. Dichos estados financieros han sido elaborados
conforme a las NIIF y han sido aprobados por el Consejo de Administracion del Emisor, en fecha 27 de
julio de 2023, y han sido objeto de revision limitada por el auditor de cuentas del Grupo, KPMG Auditores,
S.L., con informe de fecha 27 de julio de 2023.

Magnitudes financieras

A continuacidn, se incluyen las principales variaciones de ciertas magnitudes financieras clave del Emisor
y su Grupo obtenidas a partir de las cuentas anuales consolidadas auditadas del Emisor correspondientes
al ejercicio 2022 y los estados financieros intermedios consolidados del Grupo GAM correspondientes al
periodo de seis meses cerrado a 30 de junio de 2023:

a) Cuenta de resultados

(importes en miles de euros) 31.12.2022 30.06.2023
Ingresos ordinarios 223.239 130.739
Otros ingresos 10.532 6.638
Resultado de explotacion 16.653 11.247
Resultado antes de impuestos 7.049 4.694
Resultado de ejercicio 7.660 4.039
b) Balance
(importes en miles de euros) 31.12.2022 30.06.2023
Activos totales 449.522 504.759
Patrimonio Neto 97.545 100.295
c) Estado de flujos de caja
(importes en miles de euros) 31.12.2022 30.06.2023
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Flujos de efectivo por actividades de explotacion 49.542 45.041

Flujos de efectivo por actividades de inversidn (42.415) (56.131)

Flujos de efectivo por actividades de financiacion 36.534 (9.797)

Aumento/Disminucion Neta del Efectivo o

Equivalentes 43.661 (20.887)
d) Deuda financiera neta senior

(importes en miles de euros) 31.12.2022 30.06.2023

(+) Préstamos y otras deudas corrientes 200.608 148.136

(+) Pasivos por arrendamientos 83.026 165.471

Gastos de formalizacion de deudas -
(+) ) . 1.011 1.219
refinanciaciones

Pasivos por arrendamientos operativos
reconocidos segun NIIF 16

-) (19.863) (19.107)

Deuda por contratos con acuerdos de recompra,
() . P P (15.656) (18.828)
segun NIIF 15

Desembolsos pendientes por adquisicion de
) . i (1.877) (6.256)
combinaciones de negocios

Q) Intereses capitalizados pendientes de pago (308) (1.254)
Q) Deuda con proveedores de inmovilizado (8.745) (6.018)
Q) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes (57.541) (36.654)
Q) Fianzas (49) (59)
Deuda Financiera Neta Senior 180.606 226.650

DENOMINACION COMPLETA DE LA EMISION DE PAGARES

«Programa de Pagarés vinculado a la sostenibilidad GAM 2024».

PERSONAS RESPONSABLES DE LA INFORMACION

D. Antonio Trelles Suarez, en nombre y representacion del Emisor, en su condicién de apoderado, asume
la responsabilidad por el contenido de este Documento Base Informativo de incorporacién de Pagarés,
conforme al acuerdo de Consejo de Administracion del Emisor adoptado el 22 de enero de 2024.

FUNCIONES DEL ASESOR REGISTRADO DEL MARF

Banca March, S.A., sociedad inscrita en el Registro Mercantil de Baleares al Tomo 20, Libro 104, Hoja
195, con domicilio social en Avenida Alejandro Rosell6 8, 07002, Palma de Mallorca, y Numero de
Identificacion Fiscal A-07004021 (“"Banca March” o el “Asesor Registrado”), es la entidad designada
por el Emisor como asesor registrado. Banca March es una entidad admitida como asesor registrado del
MARF en virtud de acuerdo de la Instruccion Operativa 8/2014 de 24 de marzo sobre la admisidén de
asesores registrados del Mercado Alternativo de Renta Fija, de conformidad con lo dispuesto en el
apartado segundo de la Circular del Mercado 3/2013, de 18 de julio, sobre Asesores Registrados en el
Mercado Alternativo de Renta Fija.
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Como consecuencia de dicha designacion, Banca March se ha comprometido a colaborar con el Emisor al
objeto de que pueda cumplir con las obligaciones y responsabilidades que habra de asumir al incorporar
sus emisiones al MARF, actuando como interlocutor especializado entre ambos, MARF y el Emisor, y como
medio para facilitar la incorporacion y el desenvolvimiento del Emisor en el régimen de negociacion de
los Pagarés.

Asi, el Asesor Registrado debera facilitar al MARF las informaciones periddicas que éste requiera y el
MARF, por su parte, podra recabar del mismo cuanta informacion estime necesaria en relacién con las
actuaciones que lleve a cabo y con las obligaciones que le corresponden, a cuyos efectos podra realizar
cuantas actuaciones fuesen, en su caso, precisas para contrastar la informaciéon que le ha sido facilitada.

El Emisor debera tener en todo momento designado un asesor registrado que figure inscrito en el
“Registro de Asesores Registrados del MARF”.

Banca March, como asesor registrado del Emisor asesorara a éste (i) en la incorporacion al MARF de los
Pagarés que emita, (ii) en el cumplimiento de cualesquiera obligaciones y responsabilidades que
correspondan al Emisor por su participacion en el MARF, (iii) en la elaboracién y presentacion de la
informacion financiera y empresarial requerida por la normativa del MARF y (iv) con el objeto de que la
informacion cumpla con las exigencias de dicha normativa.

En su condicion de asesor registrado, Banca March con motivo de la solicitud de incorporacion de los
Pagarés al MARF:

(i) ha comprobado que el Emisor cumple con los requisitos que la regulacion del MARF exige para la
incorporacién de los Pagarés al mismo; y

(i) ha asistido al Emisor en la elaboracién de este Documento Base Informativo, ha revisado toda la
informacion que el Emisor ha aportado al MARF con motivo de la solicitud de incorporacion de los
Pagarés al MARF y ha comprobado que la informacion aportada cumple con las exigencias de la
normativa y no omite datos relevantes ni induce a confusion a los inversores.

Tras la incorporacion de los Pagarés en el MARF, el Asesor Registrado:

(i) revisara la informacion que el Emisor prepare para remitir al MARF con caracter periddico o
puntual, y verificara que la misma cumple con las exigencias de contenido y plazos previstos en
la normativa;

(i) asesorara al Emisor acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las obligaciones
que éste haya asumido al incorporar los Pagarés al MARF, asi como sobre la mejor forma de tratar
tales hechos para evitar el incumplimiento de las citadas obligaciones;

(iii)  trasladara al MARF los hechos que pudieran constituir un incumplimiento por parte del Emisor de
sus obligaciones en el supuesto de que apreciase un potencial incumplimiento relevante de las
mismas que no hubiese quedado subsanado mediante su asesoramiento; y

(iv)  gestionara, atendera y contestara las consultas y solicitudes de informacién que el MARF le dirija
en relacion con la situacidn del Emisor, la evolucion de su actividad, el nivel de cumplimiento de
sus obligaciones y cuantos otros datos el MARF considere relevantes.

A los efectos anteriores, el Asesor Registrado realizara las siguientes actuaciones:

(i) mantendra el necesario y regular contacto con el Emisor y analizara las situaciones excepcionales
que puedan producirse en la evolucidon del precio, volimenes de negociacion y restantes
circunstancias relevantes en la negociacion de los Pagarés;

(ii) suscribirad las declaraciones que, con caracter general, se hayan previsto en la normativa como
consecuencia de la incorporacion de los Pagarés al MARF, asi como en relacion con la informacidn
exigible a las empresas con valores incorporados al mismo; y

(iii) cursara al MARF, a la mayor brevedad posible, las comunicaciones que reciba en contestacion a
las consultas y solicitudes de informacién que este uUltimo pueda dirigirle.
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SALDO VIVO MAXIMO

El saldo vivo maximo del Programa de Pagarés es de cincuenta millones de euros (50.000.000€)
nominales.

Este importe se entiende como saldo vivo nominal maximo que puede alcanzar en cada momento la
suma del nominal de los Pagarés en circulacion (esto es, emitidos y no vencidos) que se emitan al amparo
del Programa de Pagarés y que se incorporen al MARF, de conformidad con lo previsto en este Documento
Base Informativo.

DESCRIPCION DEL TIPO Y LA CLASE DE LOS PAGARES. NOMINAL UNITARIO

Los Pagarés representan una deuda para el Emisor, devengan intereses y son reembolsables por su
nominal al vencimiento.

Para cada emisién de Pagarés con la misma fecha de vencimiento se asignara un codigo ISIN.

Cada Pagaré tendra un valor nominal de cien mil euros (100.000 €), por lo que el nUmero maximo de
Pagarés vivos en cada momento no podra exceder de quinientos (500).

PAGARES VINCULADOS A LA SOSTENIBILIDAD

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés se consideran Pagarés Vinculados a la
Sostenibilidad, segun la Second-Party Opinion emitida por G-Advisory el 22 de enero de 2024 en relacidn
con el Programa de Pagarés, e irdn ligados al cumplimiento de los OS de los KPI-s marcados de
conformidad con lo establecido en el Documento Base Informativo.

El incumplimiento de alguno de los OS desencadenara un impacto de caracter financiero para el Emisor,
el cual asume la obligacién de aportar fondos a un proyecto sostenible que pueda ser promovido por
GAM o cualquier otro organismo. El proyecto sostenible debe ser adicional a lo que GAM (u ese otro
organismo) esté ya realizando y debe ser, desde la perspectiva de GAM, ambicioso y con potencial de
generar un impacto significativo. GAM debera proponer, dentro de los dos meses antes de la finalizacion
del Programa, una propuesta de destino de los fondos de la potencial penalizacién por incumplimiento
de los OS, que debera ser validada por un tercero independiente en funciéon de la sostenibilidad,
alineacion con alguno de los ODS y, en términos razonables de mercado, ambicién y potencial impacto
positivo del proyecto sostenible (el “Proyecto Sostenible”).

El Emisor debera confirmar por escrito al Asesor Registrado los importes a aportar al Proyecto Sostenible,
calculados conforme a los parrafos que siguen, e incluyendo el detalle informativo de las cuantias y el
destino de las donaciones efectuadas.

En caso de incumplimiento:

(i) de un OS, el impacto ascendera a un (1) punto basico, calculado sobre el saldo medio anual de
pagarés vivos emitidos por GAM durante el afio natural 2024 completo bajo los Programas de
Pagarés ligados a sostenibilidad que existan durante dicho afio.

(ii) de dos OS, el impacto ascendera a dos (2) puntos basicos, calculados sobre el saldo medio anual
de pagarés vivos emitidos por GAM durante el afio natural 2024 completo bajo los Programas de
Pagarés ligados a sostenibilidad que existan durante dicho afio.

El Emisor publicard los KPI-s medidos y los resultados alcanzados en relacion con sus OS
correspondientes al finalizar el afio 2024. Este reporte de los KPI-s y OS se incluira en el Estado de
Informacion No Financiera anual del Emisor.

Asimismo, el Emisor se compromete a comunicar al MARF, mediante la publicacién del correspondiente
anuncio de otra informacion relevante, cualquier modificacion que se produzca en la calificacion en
materia de sostenibilidad de los Pagarés.
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10.

11.

12,

13.

LEGISLACION APLICABLE Y JURISDICCION DE LOS PAGARES

El régimen legal aplicable a los Pagarés sera el previsto en cada momento en la legislacién espafiola y,
en particular, en la LMVSI, en la Ley de Sociedades de Capital y en aquellas otras normas que las
desarrollen o complementen.

Los Pagarés se regiran de conformidad con la legislacién espafiola y los Juzgados y Tribunales de la
ciudad de Madrid tendran jurisdiccion exclusiva para el conocimiento de cualquier discrepancia que
pudiera surgir en relacion con los Pagarés.

REPRESENTACION MEDIANTE ANOTACIONES EN CUENTA

Los Pagarés que se incorporen al MARF al amparo del Programa estaran representados por anotaciones
en cuenta, tal y como esta previsto por los mecanismos de negociacion en el MARF, de acuerdo con lo
dispuesto en (i) el articulo 8.3 de la LMVSI; y (ii) el Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, sobre
instrumentos financieros, admision a negociacion, registro de valores negociables e infraestructuras de
mercado.

Iberclear, con domicilio en Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, junto con sus entidades participantes, sera la
entidad encargada del registro contable de los Pagarés.

DIVISA DE LAS EMISIONES

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés estaran denominados en Euros.

CLASIFICACION DE LOS PAGARES. ORDEN DE PRELACION

Sera el Emisor quien responda con su patrimonio frente a los inversores en virtud de los Pagarés. Los
Pagarés emitidos no tendran garantias reales ni personales de terceros.

De acuerdo con la clasificacidon y orden de prelacidn de créditos establecido en la Ley Concursal, en su
redaccion vigente, en caso de concurso del Emisor, los titulares de los Pagarés estarian situados por
detras de los acreedores con privilegio que a la fecha tenga el Emisor, en el mismo nivel que el resto de
los acreedores comunes y por delante de los acreedores subordinados (salvo que pudieran ser calificados
como tales conforme a lo previsto en el articulo 281.1 de la Ley Concursal) y no gozaran de preferencia
entre ellos.

DESCRIPCION DE LOS DERECHOS VINCULADOS A LOS PAGARES Y PROCEDIMIENTO PARA EL
EJERCICIO DE LOS MISMOS. METODO Y PLAZOS PARA EL PAGO DE LOS PAGARES Y PARA SU
ENTREGA

Conforme a la legislacion vigente, los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés careceran,
para el inversor que los adquiera, de cualquier derecho politico presente y futuro sobre el Emisor.

Los derechos econdmicos y financieros para el inversor asociados a la adquisicién y tenencia de los
Pagarés seran los derivados de las condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de amortizacion
con que se emitan y que se encuentran en los epigrafes 15 y 17 siguientes.

La fecha de desembolso de los Pagarés emitidos coincidird con la fecha de emisién de los mismos. Su
valor efectivo sera abonado al Emisor por cada una de las Entidades Colaboradoras (conforme este
término se encuentra definido en la seccion 16 siguiente) o por los inversores, segln sea el caso, a través
del Agente de Pagos (conforme este término se encuentra definido en la secciéon 16 siguiente), en su
condicidn de agente de pagos, en la cuenta que el Emisor le indique en cada fecha de emision.

Se podra expedir por cada una de las Entidades Colaboradoras o por el Emisor, segun sea el caso, un
certificado de adquisicién, nominativo y no negociable. Dicho documento acreditara provisionalmente la
suscripcion de los Pagarés por cada inversor hasta que se practique la oportuna anotacién en cuenta,
que otorgara a su titular el derecho a solicitar el pertinente certificado de legitimacion.

Igualmente, el Emisor comunicara el desembolso, mediante el correspondiente certificado, tanto a MARF
como a Iberclear.
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14.

15.

FECHA DE EMISION. PLAZO DE VIGENCIA DEL PROGRAMA

La vigencia del Programa de Pagarés es de un (1) afio a partir de la fecha de incorporacion de este
Documento Base Informativo por parte del MARF.

Al tratarse de un Programa de Pagarés de tipo continuo, los Pagarés podran emitirse, suscribirse e
incorporarse al MARF cualquier dia durante la vigencia del mismo. No obstante, el Emisor se reserva la
posibilidad de no emitir Pagarés cuando lo estime oportuno, de acuerdo con las necesidades de tesoreria
del Emisor o porque encuentre condiciones de financiacion mas ventajosas.

En las certificaciones complementarias de cada emision al amparo del Programa se establecera la fecha
de emision y la fecha de desembolso de los Pagarés. La fecha de emision, desembolso e incorporacion
de los Pagarés no podra ser posterior a la fecha de expiracion de este Documento Base Informativo.

TIPO DE INTERES NOMINAL. INDICACION DEL RENDIMIENTO Y METODO DE CALCULO
El tipo de interés nominal anual de los Pagarés se fijara en cada emision.

Los Pagarés se emitiran al tipo de interés acordado entre el Emisor y cada una de las Entidades
Colaboradoras o los inversores, segun sea el caso. El rendimiento quedara implicito en el nominal del
Pagaré, que se rembolsara en la fecha de su vencimiento.

Los Pagarés tienen una rentabilidad implicita, por lo que el importe efectivo a desembolsar por cada
inversor variara de acuerdo con el tipo de interés de emisién y plazo acordados.

Asi, el importe efectivo de cada Pagaré se puede calcular aplicando las siguientes formulas:
(1) Cuando el plazo de emision sea inferior o igual a 365 dias:
N

. d
1+I'HE

E =

(2) Cuando el plazo de emision sea superior a 365 dias:

Fo N ___
1+ l‘n)d/365
N importe nominal del pagaré.
E importe efectivo del pagaré.
d numero de dias del periodo, hasta el vencimiento.
in tipo de interés nominal, expresado en tanto por uno.

Se incluye una tabla de ayuda para el inversor donde se especifican las tablas de valores efectivos para
distintos tipos de interés y plazos de amortizacion, incluyendo ademds una columna donde se puede
observar la variacion del valor efectivo del Pagaré al aumentar en diez (10) dias el plazo del mismo.

(Continua en siguiente pagina)
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Valor efectivo de un pagaré de cien mil euros (100.000 €) nominales

VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afio)

7 pias 14 Dias 30 DiAs 60 Dias
Tipo Nominal 5"';’::;;’ TIR/TAE +10 dias 5"':"2:;‘;“' TIR/TAE +10 dias 5"';’::;" TIR/TAE +10 dias 5“';’:::” TIR/TAE +10 dias
(%) (euros) (%) (euros) (euros) 5] (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros)
025 99.995.21 0.25 685 99.990,41 025 -6.85 99.979.46 025 -6.85 99,958.92 0.25 6,84
050 99.990,41 0.50 13,69 99.980,82 0,50 -13.69 99.958,92 050 -13.69 99.917.88 0,50 -13.67
075 99.985,62 075 20,54 99.971,24 075 -20.52 99.928.29 075 -20.52 99,876.86 075 -20,49
1,00 99.980,83 1.00 2738 99.961,66 1,00 -27.37 99.917.88 1.00 -27.34 99,835.89 1.00 -27.30
125 99.976.03 128 34,22 99.952,08 1,26 -24.20 99.897.27 128 -34.16 99,794.94 126 -24,09
1,50 99.971,24 151 -aL06 99.942,50 151 -a1,02 99.876.26 151 -40,98 99,754.02 151 -40,88
175 99.956,45 177 -a7.89 99.932,92 1,76 -a7.86 99.856,27 178 -a7.78 99.712.15 176 -47.65
2,00 99.951,66 2,02 54,72 99.923,35 2,02 -54,68 99.835.85 202 -54,58 99,672.31 2,02 -54,41
225 99.956,87 2,28 -6L55 99.913,77 227 -61.50 99.815.41 227 -61.38 99,631.50 227 -61,15
250 99.952.08 2,53 68,38 $9.904,20 253 -68,32 99.794.34 258 -68,17 99,590.72 2,53 -67.89
275 55.547.25 2,73 75,21 55.894,63 275 75,13 55.774.48 278 74,35 55,545.38 278 74,61
3,00 55,542,50 2,04 82,03 55.885,06 3,04 -81.54 55.754,03 304 -81.72 55,508.27 204 -81,32
325 55.537,71 2,30 -88,85 55.875,50 3,30 -88,74 55.733,55 3,30 -88,45 55,468.55 EXS -88,02
3,50 55.532,32 3,56 35,67 55.865,53 3,56 -35,54 55.713,15 3,56 -35,25 55,427.35 355 -34,71
375 55.528,13 3,82 -102,4% 55.856,37 382 -102,34 53.692,73 382 -102,00 53,387.34 381 -101,38
4,00 55.523,35 4,08 -108,30 55.846,81 4,08 108,13 59.672,31 4,07 -108,75 99,346.76 4,07 -108,04
425 99.918,56 434 -116,11 99.637.25 434 -115,92 99.651,30 432 -115,50 99,306.22 433 -114,70
450 99.9123.77 460 -122,92 99.827,69 4,60 -122,71 99.621,50 459 -122,23 99,285.71 459 -121,34
475 99.908,35 486 -128,73 9981814 486 -128,50 99.611,11 485 -128,96 99,225.28 4,85 -127.96
5.00 99.504,20 512 -136,54 99.808,59 512 -136,28 99.590,72 512 -135,68 99.184.78 511 -134,58
525 99.899,42 538 -143,34 95,799,023 538 -143,05 99.570,35 538 -142,40 99.144.37 587 -141,18
550 99.894,63 585 -150,14 95.789,43 565 -143,83 99.543.98 564 -143,11 99,102.95 5,63 -147.78
575 99.889,85 552 -156,94 95.779,94 551 -156,60 99.529.62 550 -155,81 99,063.64 5.89 -154,36
.00 55,885.06 618 -163,74 55.770,35 618 -163,36 55.508,27 617 -162,51 55,023.33 615 -160,53
625 55.880,28 645 -170,53 55.760,85 644 -170,12 55.488,33 643 -165,20 58,583.05 642 -167.48
&350 55,875,50 671 -177,32 55.751,30 671 -176,88 55.468,55 670 -175,88 58,542.80 668 -174,03
VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 100,000 EUROS NOMINALES
(Plazo inferior al afio) (Plazo igual al afio) (Plazo a més de un afio)
90 DiAs 180 DiAs 365 DiAs 730 Dias
Tipo Nominal o FREEe TIR/TAE +10 dias Summtor TIR/TAE +10 dias Suventor TIR/TAE +10 dias Sutor TIR/TAE +10 dias
(%) (euros) (%) (euros) (euros) (%) (euros) (euros) (a0) (euros) (euros) (%) (euros)
025 99.938,29 0.25 584 99.676.86 025 682 $9.750.62 0,25 681 99.501,87 025 -5.78
050 99.876.26 .50 -12.66 99.754,02 0,50 -12.62 99.502,.48 0.50 -12.56 99.007,45 0,50 12,43
075 99.815.41 075 -20,47 99.631,50 075 -20,39 99.255,58 0.75 -20,24 $8.516,71 075 -13.94
1,00 99.754,03 1.00 -27.26 99.509,27 1.00 -2r.12 $5.003,50 1.00 -26.85 $8.029,60 1,00 26,33
1,25 55.692,73 1,26 -34,02 55.387,34 1,25 -33,82 58.765,43 1,25 -33,3% 57.545,11 1,24 32,59
1,50 55.631,50 1,51 -40,78 55.265,71 1,5t -40,48 58.522,17 1,50 -39,87 57.066,17 1,43 38,72
1,75 59.570,35 176 47,51 55.144,37 1,76 47,11 58.280,10 1,75 48,25 56.589,78 1,72 44,74
2,00 59.509,27 2,02 54,23 55.023,33 2,01 53,70 58.035,22 2,00 52,64 s6.115,88 188 50,63
2,25 59.448,27 2,27 -60.93 58.502,55 2,26 60,26 57.798,51 2,25 58,53 55.647,44 2,23 se.42
2350 99.387.34 252 -67.61 98.782,14 252 66,72 5756098 2,50 65,15 95.181,44 247 62,08
275 99.326.48 2.78 74,28 98.651,98 277 73,29 5732360 2,75 7131 34.718,93 271 67.64
2,00 99.265.71 3,03 -80.92 98.542.12 302 73.75 37.087.38 3.00 77,41 94.259,59 2,96 73,09
225 99.205.00 3,28 -87.55 92.422,54 328 -g5.18 96.852.30 .25 -g2.45 92.802 68 320 78,44
250 99.144,27 2,55 -94,17 92.302.26 352 -s2.5¢ 6.618.36 2,50 -g9.42 $2.251,07 344 -sz.68
375 99.083.81 3.80 -100,76 98.184,26 379 -98,94 96.385,54 3,75 -95,35 $2.901,73 368 -83,82
4,00 99.023.33 4,06 -107.34 98.065,56 4,04 -105,28 96.153,85 4,00 -101.21 $2.455.62 392 93,86
425 98.952,92 432 113,90 97.947,14 430 -111,58 95.923.26 425 -107.02 $2.012.72 416 93,80
450 92.902,59 4,58 -120,45 $7.629,00 455 -117.85 95.692.78 4,50 -112,77 $1.572,00 4,40 -102,65
475 92.842,23 484 -126,9¢ 97.711.15 481 -124,08 95.465.39 475 -118,46 9113641 464 -108,41
5,00 98.782,14 5,09 -133,49 57.593,58 5,06 -130,30 $5.238.10 5.00 -124,09 $0.702,95 488 -113,07
525 98.722.02 535 -133,98 57,476,320 532 -136,48 $5.011,88 525 -125,67 $0.272,57 512 -117,65
50 58.661,38 5,62 -146,46 57.353,30 558 -142,62 54.786,73 5,50 -135,1% 85.545,24 36 -122,13
75 58.602,01 5,88 152,52 57.242,57 583 148,74 54.562,65 5,75 140,66 85.420,54 55 -126,54
00 58.542,12 614 158,37 57.126,13 6,09 154,82 54.335,62 6,00 146,07 88.599,64 83 -130,85
625 58.482,25 6,40 165,80 57.009,57 635 -160,88 54.117,65 6,25 151,44 88.581,31 6,07 -135,08
650 58.422,54 c.56 172,21 96.894,08 661 -166,50 53.896,71 6,50 156,75 88.165,93 630 138,25

Dada la diversidad de tipos de emisidn que previsiblemente se aplicaran a lo largo del Programa de

Pagarés, no es posible predeterminar el rendimiento resultante para cada inversor (TIR). En cualquier

caso, se determinaria, para los Pagarés de hasta 365 dias, por la férmula que a continuacion se detalla:

en la que:

Tipo de interés efectivo anual expresado en tanto por uno.
Valor nominal del pagaré.
Importe efectivo en el momento de la suscripcion o adquisicion.
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Numero de dias naturales comprendidos entre la fecha de emision (inclusive) y la
fecha de vencimiento (exclusive).

Para los plazos superiores a 365 dias, la TIR es igual al tipo nominal del Pagaré descrito en esta seccion.
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16.

17.

18.

ENTIDADES COLABORADORAS, AGENTE DE PAGOS Y ENTIDADES DEPOSITARIAS

Las entidades que colaboran en el Programa de Pagarés (las “Entidades Colaboradoras”) son, a la
fecha del presente Documento Base Informativo, las siguientes:

Denominacion social: Banca March, S.A.

N.I.F.: A07004021

Domicilio: Av. Alejandro Rosselld, 8 07002 Palma de Mallorca
Denominacion social: Renta 4 Banco, S.A.

N.I.F.: A82473018

Domicilio: Paseo de la Habana 74, Madrid (Espafia)

El Emisor ha firmado un contrato de colaboracién con cada una de las Entidades Colaboradoras para el
Programa de Pagarés, que incluye la posibilidad de vender a terceros.

Asimismo, el Emisor podra suscribir otros contratos de colaboracion con nuevas entidades colaboradoras
para la colocacién de las emisiones de Pagarés, lo que serd, en su caso, comunicado al MARF mediante
la publicacién de otra informacién relevante en la pagina web del MARF.

Banca March, S.A. actuara asimismo como agente de pagos (el "Agente de Pagos"). Un cambio de la
entidad designada como Agente de Pagos sera comunicado al MARF mediante la publicacién de otra
informacion relevante en la pagina web del MARF.

Sin perjuicio de que Iberclear sera la entidad encargada del registro contable de los Pagarés, no hay una
entidad depositaria de los Pagarés designada por el Emisor. Cada suscriptor de los Pagarés designara,
de entre las entidades participantes en Iberclear, en qué entidad deposita los Pagarés.

PRECIO DE AMORTIZACION Y DISPOSICIONES RELATIVAS AL VENCIMIENTO DE LOS
PAGARES. FECHA Y MODALIDADES DE AMORTIZACION

Los Pagarés emitidos al amparo del Programa de Pagarés se amortizaran por su valor nominal en la fecha
indicada en el documento acreditativo de adquisicion con aplicacidn, en su caso, de la retencidn a cuenta
que corresponda.

Al estar prevista la incorporacién a negociacién en el MARF, la amortizacidon de los Pagarés se producira
de acuerdo con las normas de funcionamiento del sistema de compensacion y liquidacion de dicho
mercado, abonandose, en la fecha de vencimiento, el importe nominal del Pagaré al titular legitimo del
mismo, siendo el Agente de Pagos la entidad encargada de ello, quien no asume obligacién ni
responsabilidad alguna en cuanto al reembolso por parte del Emisor de los Pagarés a su vencimiento.

En el caso de que el reembolso coincidiera con un dia inhabil segin el calendario T27, se demorara el
reembolso al primer dia habil posterior, sin que este supuesto pueda tener efecto sobre el importe que
deba satisfacerse.

PLAZO VALIDO EN EL QUE SE PUEDE RECLAMAR EL REEMBOLSO DEL PRINCIPAL

Conforme a lo dispuesto en el articulo 1.964 del Cddigo Civil, la accién para exigir el reembolso del
nominal de los Pagarés prescribira a los cinco (5) afios.

7 T2 es el nuevo sistema de liquidacion bruta en tiempo real (SLBTR) del Eurosistema, y que sustituye al anterior
sistema TARGET2.
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19.

20.

21.

22,

PLAZO MINIMO Y MAXIMO DE EMISION

Durante la vigencia del Programa se podran emitir Pagarés, que podran tener un plazo de amortizacién
de entre tres (3) dias habiles y setecientos treinta y un (731) dias naturales (es decir, veinticuatro (24)
meses).

A estos efectos, tendra la consideracion de “dia habil” cualquier dia de la semana en el que puedan
realizarse operaciones de acuerdo con el calendario T2.

AMORTIZACION ANTICIPADA

Los Pagarés no incorporaran opcion de amortizacion anticipada ni para el Emisor (call) ni para el titular
del Pagaré (put). No obstante lo anterior, los Pagarés podran amortizarse anticipadamente siempre que,
por cualquier causa, obren en poder y posesion legitima del Emisor.

RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE LOS PAGARES

Segln la legislacion vigente, no existen restricciones particulares, ni de caracter general, a la libre
transmisibilidad de los Pagarés que se prevé emitir.

FISCALIDAD DE LOS PAGARES

De conformidad con lo dispuesto en la legislacion en vigor, los Pagarés se califican como activos
financieros con rendimiento implicito. Las rentas derivadas de los mismos se califican fiscalmente como
rendimientos del capital mobiliario derivados de la cesiéon a terceros de capitales propios y estan
sometidas a los impuestos personales sobre la renta (Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(“IRPF"”), Impuesto sobre Sociedades ("IS”) e Impuesto sobre la Renta de no Residentes ("IRNR")) y a
su sistema de retenciones a cuenta, en los términos y condiciones establecidos en sus respectivas leyes
reguladoras y demas normas de desarrollo.

Con caracter enunciativo, aunque no excluyente, la normativa aplicable sera:

() La Disposicidon Adicional Primera de la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacidn supervision y
solvencia de entidades de crédito (“Ley 10/2014").

(i) Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, por el que se aprueba el Reglamento General de las
actuaciones y los procedimientos de gestidn e inspeccion tributaria y de desarrollo de las normas
comunes de los procedimientos de aplicacion de los tributos ("RD 1065/2007").

(iii) Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio (“Ley del IRPF”) asi como los articulos 74 y siguientes del Real
Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y se modifica el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero (“Reglamento del IRPF”).

(iv) Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, (“"LIS”) asi como los articulos
60 y siguientes del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto
634/2015, de 10 de julio (“Reglamento del IS”).

(v) Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“Ley del IRNR") y el Real Decreto 1776/2004,
de 30 de julio por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no residentes
(“Reglamento del IRNR").

(vi) Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (“Ley del IP").

(vii) Ley 38/2022, de 27 de diciembre, para el establecimiento de gravamenes temporales energético
y de entidades de crédito y establecimientos financieros de crédito y por la que se crea el impuesto
temporal de solidaridad de las grandes fortunas, y se modifican determinadas normas tributarias
("Ley de gravamenes temporales").

(viii) Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“Ley del ISD").
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(ix) Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (LMVSI).
(x) Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido (“Ley del IVA").

(xi) Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto refundido
de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (“Ley
del ITPAID").

Todo ello, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales que pudieran resultar de aplicacion conforme
a lo establecido en el Concierto y Convenio econémicos en vigor, respectivamente, en los territorios
histoéricos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, o aquellos otros excepcionales que pudieran
ser aplicables por las caracteristicas especificas del inversor.

Como regla general, para proceder a la transmision, amortizacién o reembolso de activos financieros con
rendimiento implicito que deban ser objeto de retencidn en el momento de su transmisién, amortizacion
o reembolso, habra de acreditarse la previa adquisicion de los mismos con intervencion de los fedatarios
o instituciones financieras obligadas a retener, asi como el precio al que se realizd la operacion. Las
entidades financieras a través de las que se efectle el pago de intereses o que intervengan en la
transmisidon, amortizacion o reembolso de los valores, estaran obligadas a calcular el rendimiento
imputable al titular del valor e informar del mismo, tanto al titular como a la Administracion Tributaria a
la que, asimismo, proporcionaran los datos correspondientes a las personas que intervengan en las
operaciones antes enumeradas.

Igualmente, la tenencia de los Pagarés estara sujeta, en su caso, a la fecha de devengo de los respectivos
impuestos, al Impuesto sobre el Patrimonio, al Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes
Fortunas y al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones en virtud de lo dispuesto en cada caso en la
normativa vigente.

En cualquier caso, dado que este extracto no pretende ser una descripcién exhaustiva de todas las
consideraciones de orden tributario, es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de
los Pagarés objeto de emision consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar
un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares. Del mismo modo, los
inversores y potenciales inversores deberan tener en cuenta los cambios que la legislacidn o sus criterios
de interpretacion pudieran sufrir en el futuro.

Inversores personas fisicas con residencia fiscal en territorio espaiiol

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Con caracter general, los rendimientos de capital mobiliario obtenidos por la inversion en Pagarés por
parte de personas fisicas residentes en territorio espafiol estaran sujetos a retencién, en concepto de
pago a cuenta del IRPF correspondiente al perceptor, al tipo actualmente vigente del 19%. La retencion
que se practique sera deducible de la cuota del IRPF, dando lugar, en su caso, a las devoluciones previstas
en la legislacion vigente.

Por su parte, la diferencia entre el valor de suscripcidn o adquisicion del activo y su valor de transmision,
amortizacién, canje o reembolso tendra la consideracion de rendimiento implicito del capital mobiliario y
se integrara en la base imponible del ahorro del periodo impositivo en el que se produzca la transmision,
amortizacién o reembolso, donde tributara al tipo que resulte de la aplicacion de la escala de gravamen
vigente en cada momento. La escala de gravamen actualmente vigente es la siguiente:

Base liquidable (hasta Cuota integra Resto base liquidable Tipo aplicable
euros) (euros) (hasta euros) (porcentaje)
0,00 0 6.000,00 19,00
6.000,00 1.140,00 44.000,00 21,00
50.000,00 10.380,00 150.000,00 23,00
200.000,00 44.880,00 100.000,00 27,00
300.000,00 71.880,00 en adelante 28,00
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Para la determinacidn del rendimiento neto del capital mobiliario, serdn deducibles:

(i) Los gastos de administracion y deposito de valores negociables, de acuerdo con el articulo 26 de
la Ley del IRPF. A este respecto, se consideran como gastos de administracion y depdsito o
custodia aquellos importes que repercutan las empresas de servicios de inversion, entidades de
crédito u otras entidades financieras que, de acuerdo con la LMVSI, tengan por finalidad retribuir
la prestacion derivada de la realizacion por cuenta de sus titulares del servicio de depdsito de
valores representados en forma de titulos o de la administracién de valores representados en
anotaciones en cuenta.

(ii) En el caso de transmision, reembolso o amortizacion de los valores, los gastos accesorios de
adquisicién y enajenacién, de acuerdo con el articulo 25.2.b) de la Ley del IRPF. A efectos del
calculo de la base de retencidn, no se consideraran dichos gastos accesorios, de acuerdo con el
articulo 93.2 del Reglamento del IRPF.

Asimismo, conforme al articulo 25.2.b) parrafo 4° de la Ley del IRPF, no se integraran en la base
imponible del ahorro los rendimientos de capital mobiliario negativos puestos de manifiesto cuando se
hubieran adquirido valores homogéneos en el periodo comprendido dentro de los dos meses anteriores
o posteriores a la transmision de los titulos que ocasionaron los mismos.

Para proceder a la transmision o reembolso de los Pagarés se debera acreditar la adquisicion previa de
los mismos con intervencion de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como por
el precio por el que se realizé la operacién. La entidad emisora no podra proceder al reembolso cuando
el tenedor no acredite su condicién mediante el oportuno certificado de adquisicidn.

A efectos de la practica de retenciones a cuenta debera tenerse presente lo siguiente:

(i) En el caso de rendimientos obtenidos por la transmisién de los Pagarés, la entidad financiera que
actie por cuenta del transmitente sera la obligada a practicar la retencion correspondiente; y

(i) En el caso de rendimientos obtenidos por el reembolso y amortizacidén de los Pagarés, la entidad
obligada a retener sera la entidad emisora, salvo que se haya encomendado a una entidad
financiera la materializacion de esas operaciones, en cuyo caso sera esta Ultima la obligada a
retener.

Asimismo, en la medida en que a los Pagarés les resulte de aplicacién el régimen contenido en la
Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014 sera exigible, en los Pagarés emitidos al descuento a un
plazo igual o inferior a 12 meses, el régimen de informacion dispuesto en el articulo 44 del RD 1065/2007.

Para el caso de que la Disposiciéon Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacion o,
resultando de aplicacion, la emision del pagaré no fuese al descuento o su plazo de amortizacidn fuese
superior a 12 meses, resultara de aplicacion la obligacion general de informacion en los términos
previstos por el articulo 42 del RD 1065/2007.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas fisicas que, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 9 de la Ley del IRPF, sean
residentes fiscales en territorio espafiol, estaran sometidas al Impuesto sobre el Patrimonio ("IP”). En
este sentido, de conformidad con lo previsto por el articulo 5.1.a) de la Ley del IP, quedaran sujetos a
gravamen por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afo
natural, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos.

La base imponible de este impuesto se encuentra constituida por el valor del patrimonio neto del sujeto
pasivo, entendiendo como tal la diferencia entre el valor de los bienes y derechos de los que sea titular
el sujeto pasivo y las cargas y gravamenes que recaigan sobre dichos bienes o derechos. En particular,
en el caso de los Pagarés, al tratarse de valores representativos de la cesién a terceros de capitales
propios, negociados en mercados organizados, se computaran, de acuerdo con el articulo 13 de la Ley
del IP, segln su valor de negociacion medio del cuarto trimestre de cada afio.

La tributacion se exigird conforme a lo dispuesto en la Ley del IP que, a estos efectos, fija un minimo
exento de 700.000 euros por cada contribuyente, de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos

PROGRAMA DE PAGARES VINCULADO A LA SOSTENIBILIDAD GAM 2024 - Pagina 48



22.2.

marginales oscilan entre el 0,2% vy el 3,5%, todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada,
en su caso, por cada Comunidad Auténoma y de las reducciones y/o bonificaciones aplicables.

La Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2021 ("LPGE
2021") deroga el apartado segundo del articulo Unico del Real Decreto-ley 13/2011, de 16 de
septiembre, por el que se restablecié el Impuesto sobre el Patrimonio, con caracter temporal. Ello
determina, asimismo, la derogacién de la bonificacion general del 100% de la cuota integra del impuesto,
con efectos desde el 1 de enero de 2021.

Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Con la aprobacion de la Ley de gravamenes temporales se ha creado el Impuesto Temporal de Solidaridad
de las Grandes Fortunas (el “IGF”), que estara vigente, en principio, en los ejercicios 2022 y 2023 (sin
perjuicio de que la norma prevé la posibilidad de que, al término de su vigencia, el IGF sea mantenido a
propuesta del Gobierno previa evaluacion de sus resultados).

Estaran sujetas a dicho impuesto las personas fisicas que, a 31 de diciembre de cada afio, sean titulares
de un patrimonio neto superior a los 3.000.000 euros.

Las personas fisicas residentes en Espafia que queden sujetas al IGF por obligacidon personal, tributaran
conforme al mismo por su patrimonio mundial, se encuentre esté situado dentro o fuera de Espaia.

La base imponible del IGF vendra determinada por el valor del patrimonio del sujeto pasivo, calculado
por aplicacion de las reglas previstas en la Ley del IP.

La base imponible se reducird en concepto de minimo exento en 700.000€. La escala de gravamen
aplicable a la base liquidable es de 0% para los 3 primeros millones de euros; 1,7% desde 3.000.000,01
a 5.347.998,03 euros; 2,1% desde 5.347.998,04 a 10.695.996,06 euros; y 3,5% de 10.695.996,07
euros en adelante.

La cuota satisfecha en el IP sera deducible para el célculo de la cuota del IGF.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Pagarés a titulo lucrativo (por causa de muerte -herencia o legado- o donacién) en
favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
(“"ISD") en los términos previstos en la Ley del ISD, siendo sujeto pasivo el adquirente de los valores, y
sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma.

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

Inversores personas juridicas con residencia fiscal en territorio espafiol

Impuesto sobre Sociedades

Los contribuyentes del Impuesto sobre Sociedades quedaran sujetos a tributacidn por el resultado neto
obtenido en el periodo impositivo. Dicho resultado neto, una vez realizados los ajustes extracontables
pertinentes, determinara la base imponible sujeta a tributacidon, siendo el tipo de gravamen aplicable,
con caracter general, un 25%. No obstante, pueden resultar aplicables otros tipos de gravamen
especiales dependiendo de las circunstancias del contribuyente.

El rendimiento derivado de los Pagarés, obtenido por los inversores que sean contribuyentes del IS se
incluird en la base imponible del IS, gravandose al tipo de gravamen que resulte aplicable.

Los rendimientos obtenidos por sujetos pasivos del IS procedentes de los Pagarés estaran exceptuados
de la obligacién de retener siempre que los Pagarés (i) estén representados mediante anotaciones en
cuenta y (ii) se negocien en un mercado secundario oficial de valores espafiol, o en el MARF. En caso de
no cumplirse ambos requisitos, la retencidn, con el caracter de pago a cuenta del IS, se practicara al tipo
en vigor del 19%. La retencidn a cuenta que en su caso se practique, sera deducible de la cuota del IS.
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22.3.

Las entidades de crédito y demas entidades financieras que formalicen con sus clientes contratos de
cuentas basadas en operaciones sobre activos financieros estaran obligadas a retener respecto de los
rendimientos obtenidos por los titulares de las citadas cuentas.

El procedimiento para hacer efectiva la exencidn descrita en el parrafo anterior, sera el contenido en la
Orden de 22 de diciembre de 1999, sin perjuicio del régimen de informacidn contenido en el articulo 44
del RD 1065/2007.

Para proceder a la transmision o reembolso de los activos se debera acreditar la adquisicion previa de
los mismos con intervencidn de fedatarios o instituciones financieras obligadas a retener, asi como por
el precio por el que se realiz6 la operacion. La entidad emisora no podra proceder al reembolso cuando
el tenedor no acredite su condicion mediante el oportuno certificado de adquisicion.

En caso de rendimientos obtenidos por la transmisién, la entidad financiera que actlde por cuenta del
transmitente sera la obligada a retener.

En el caso de rendimientos obtenidos por la amortizacion o el reembolso, la entidad obligada a retener
sera la entidad emisora o la entidad financiera encargada de la operacidn.

Las entidades financieras que intervengan en las operaciones de transmision o reembolso estaran
obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del Pagaré e informar del mismo tanto al titular
como a la Administracion Tributaria.

No obstante, lo anterior, en la medida en que a los valores les resulte de aplicacion el régimen contenido
en la Disposicion Adicional Primera de la Ley 10/2014, sera aplicable para hacer efectiva la exencion de
retencién, en los valores emitidos al descuento a un plazo igual o inferior a 12 meses, el procedimiento
previsto en el articulo 44 del Real Decreto 1065/2007, de 27 de julio, en la redaccién dada por el Real
Decreto 1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposicién Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacién o,
resultando de aplicacion, los Pagarés no fuesen emitidos al descuento o tuviesen un plazo de amortizacion
superior a 12 meses, resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacidn en los términos
previstos por el articulo 42 del RD 1065/2007.

Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas juridicas no estan sujetas al IP.

Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Las personas juridicas no estan sujetas al IGF.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las personas juridicas no son contribuyentes del ISD.

Inversores no residentes en territorio espaiiol

Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espafia con establecimiento
permanente

Los rendimientos obtenidos por los titulares de los Pagarés que tengan la condicién de contribuyentes
por el IRNR tendran la consideracion de rentas obtenidas en Espafia, con o sin establecimiento
permanente, en los términos del articulo 13 de la Ley del IRNR.

Los rendimientos procedentes de los Pagarés obtenidos por un establecimiento permanente en Espafia
tributaran con arreglo a las normas del Capitulo III de la mencionada Ley del IRNR, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicion suscritos por Espafa con el pais donde tenga
residencia el inversor en cuestion (los “CDI").

Los citados rendimientos estaran excluidos de retencion a cuenta del IRNR de la misma forma descrita
para los sujetos pasivos del IS (personas juridicas residentes en Espafia). Sera igualmente aplicable a
los no residentes que operen en Espafia mediante un establecimiento permanente el procedimiento para
hacer efectiva la exclusion de retencién o ingreso a cuenta sobre los intereses previsto para los sujetos
pasivos del IS.
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Impuesto sobre la Renta de no Residentes — Inversores no residentes en Espana sin establecimiento
permanente

Los rendimientos de los Pagarés obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia que actuen,
a estos efectos, sin establecimiento permanente, tributaran con arreglo a las normas de la Ley del IRNR.

No obstante, en la medida en que se cumplan los requisitos previstos en la Disposicidon Adicional Primera
de la Ley 10/2014 y, cuando sea aplicable, el inversor no residente sin establecimiento permanente
acredite su condicidn, los rendimientos derivados de los valores se encontraran exentos en el IRNR en
los mismos términos que los rendimientos derivados de la deuda publica, con independencia de la
residencia fiscal del inversor, de acuerdo con lo previsto en el articulo 14.1 d) de la Ley del IRNR.

En caso contrario, los rendimientos derivados de la diferencia entre el valor de amortizacion, transmision,
reembolso o canje de los valores emitidos bajo este Programa y su valor de suscripciéon o adquisicion,
obtenidos por inversores sin residencia fiscal en Espafia, quedaran sujetos a tributacion al tipo del 19%
y, con caracter general, a retencion al mismo tipo impositivo, sin perjuicio de los que resulte de los CDI
firmados por Espafia o de la aplicacion de exenciones domésticas. Para la aplicacion de lo dispuesto en
los CDI o de las exenciones domésticas, sera necesario contar con la acreditacion de la residencia fiscal
mediante el correspondiente certificado validamente emitido por las autoridades fiscales del pais de
residencia del inversor en el que se especifique expresamente la residencia a los efectos previstos en el
convenio.

En los valores emitidos al descuento a un plazo igual o inferior a 12 meses, para que sea aplicable la
exencion prevista en la Ley 10/2014 mencionada en el parrafo anterior, serd necesario cumplir con el
procedimiento previsto en el articulo 44 del RD 1065/2007, en la redaccion dada por el Real Decreto
1145/2011, de 29 de julio.

Para el caso de que la Disposicién Adicional Primera de la Ley 10/2014 no resultara de aplicacién o,
resultando de aplicacion, los Pagarés no fuesen emitidos al descuento o tuviesen un plazo de amortizacion
superior a 12 meses, resultaran de aplicacion las obligaciones generales de informacion en los términos
previstos por el articulo 42 del RD 1065/2007.

Cuando no resulte aplicable a los Pagarés la Disposicién Adicional Primera de la Ley 10/2014, la eventual
aplicacion de una exencién de gravamen amparada en la normativa interna espafiola o en los convenios
de doble imposicidn, estara supeditada a que el inversor no residente sin establecimiento permanente
en Espafia acredite tal condicién mediante la presentacion del pertinente certificado de residencia fiscal.

La falta de acreditacion de residencia fiscal en el extranjero determinara que los rendimientos derivados
de los Pagarés queden sujetos a retencion al tipo general actualmente vigente del 19%.

Impuesto sobre el Patrimonio

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia, las personas fisicas con residencia fiscal
en el extranjero estaran sujetas a tributacion por el IP por los bienes y derechos de los que sean titulares
a 31 de diciembre de cada afio cuando los mismos estuvieran situados, pudieran ejercitarse o hubieran
de cumplirse en territorio espafiol.

Los sujetos pasivos podran practicar la minoracion correspondiente al minimo exento por importe de
700.000 euros, aplicandoseles la escala de gravamen general del IP, cuyos tipos marginales oscilan para
el afio 2023 entre el 0,2% y el 3,5%, y sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso,
por cada Comunidad Auténoma. La base imponible en este caso sera el valor de negociaciéon media del
cuarto trimestre de cada afio.

No obstante lo anterior, estaran exentos del IP los valores cuyos rendimientos estén exentos en virtud
de lo dispuesto en la Ley del IRNR.

Asimismo, tras la sentencia del Tribunal de Justicia de la Uniéon Europea de 3 de septiembre de 2014
(asunto C-127/12), que conllevd la modificacion de la Disposicion Adicional Cuarta de la Ley del IP con
efectos 1 de enero de 2015, los contribuyentes no residentes que sean residentes en un Estado miembro
de la Unidn Europea o del Espacio Econémico Europeo tendrédn derecho a la aplicacion de la normativa
propia aprobada por la Comunidad Auténoma donde radique el mayor valor de los bienes y derechos de
que sean titulares y por los que se exija el impuesto, porque estan situados, puedan ejercitarse o hayan
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de cumplirse en territorio espafiol. Esta Disposiciéon Adicional Cuarta ha sido posteriormente modificada
para incluir en su dmbito subjetivo a los no residentes que tengan su residencia fiscal en paises terceros.

La LPGE 2021 deroga el apartado segundo del articulo Unico del Real Decreto-ley 13/2011, de 16 de
septiembre, por el que se restablecié el Impuesto sobre el Patrimonio, con caracter temporal. Ello
determina, asimismo, la derogacidén de la bonificacion general del 100% de la cuota integra del impuesto,
con efectos desde el 1 de enero de 2021.

Impuesto de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Las personas fisicas no residentes que sean titulares de bienes y derechos que estén situados, puedan
ejercerse o deban cumplirse en territorio espafiol quedaran en su caso sujetas al IGF por obligacién real
respecto de dichos bienes y derechos.

A estos contribuyentes por obligacidn real les resultaran de aplicacion reglas similares a las descritas en
la seccidn 22.1 para personas fisicas residentes en Espafia, sin perjuicio de que no les resultara aplicable
el minimo exento de 700.000 euros

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Conforme a la Ley del ISD, las personas fisicas no residentes en Espafia que adquieran los valores o
derechos sobre los mismos por herencia, legado o donacion y que sean residentes en un pais con el que
Espafia tenga suscrito un CDI en relacién con dicho impuesto, estaran sometidos a tributacién de acuerdo
con lo establecido en el respectivo convenio. Para la aplicacién de lo dispuesto en el mismo, sera
necesario contar con la acreditacidon de la residencia fiscal mediante el correspondiente certificado
validamente emitido por las autoridades fiscales del pais de residencia del inversor en el que se
especifique expresamente la residencia a los efectos previstos en el convenio.

En caso de que no resulte de aplicacion un CDI, las personas fisicas no residentes en Espafia estaran
sometidas al ISD de acuerdo con las normas estatales por la adquisicion de bienes situados en territorio
espafiol o de derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en ese territorio. El tipo efectivo
oscilara entre el 0% y el 81,6%.

Con caracter general los no residentes estan sujetos al ISD conforme a la normativa estatal del impuesto.
No obstante lo anterior, la sentencia del Tribunal de Justicia de la Union Europea de 3 de septiembre de
2014 (asunto C-127/12) determiné que el Reino de Espafa habia incumplido el ordenamiento juridico
comunitario al permitir que se establecieran diferencias de trato fiscal en las donaciones y sucesiones en
las que intervenian no residentes en Espafia al impedirles aplicar la normativa de las Comunidades
Auténomas. Con el fin de eliminar los supuestos de discriminacion, se modificé la Ley del Impuesto para
introducir una serie de reglas que permitieran la plena equiparacion del tratamiento en el impuesto en
las situaciones discriminatorias indicadas por el Tribunal. En consecuencia, sera posible la aplicacién de
los beneficios fiscales aprobados por determinadas Comunidades Auténomas a los residentes de la Union
Europea o del Espacio Econémico Europeo. A estos efectos:

(i) En el caso de sucesiones, resultara de aplicacion la normativa de la Comunidad Auténoma donde
(a) se encuentre el mayor valor de los bienes y derechos del caudal relicto situados en Espafa en
caso de que el causante fuera residente en la Union Europea o el Espacio Econdmico Europeo; o
(b) el causante haya sido residente.

(ii) En caso de donaciones, los contribuyentes no residentes, que sean residentes en un Estado
miembro de la Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo, tendran derecho a la aplicacidon
de la normativa propia aprobada por la Comunidad Auténoma donde hayan estado situados los
referidos bienes muebles un mayor nimero de dias del periodo de los cinco afos inmediatos
anteriores, contados de fecha a fecha, que finalice el dia anterior al de devengo del impuesto.

Asimismo, el Tribunal Supremo ha emitido diversas sentencias (siendo la primera de ellas, de 19 de
febrero de 2018, recurso numero 62/2017) en las que determina que los sujetos residentes fuera de la
Union Europea y del Espacio Econdmico Europeo también pueden beneficiarse de las bonificaciones
autondémicas del ISD como cualquier ciudadano espafiol o residente en la Unidn Europea y en el Espacio
Econdémico Europeo. Concluye el Tribunal que lo contrario supone una vulneracion de la libertad de
circulacion de capitales que, como el Tribunal de Justicia de la Union Europea ha manifestado
reiteradamente, aplica a paises terceros. La Direccién General de Tributos del Ministerio de Hacienda, en
contestaciones a consultas vinculantes V3151-18 y V3193-18, ha admitido de facto la posibilidad de que
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este grupo de contribuyentes pueda optar también por aplicar la normativa de las Comunidades
Auténomas. El Tribunal Econdmico Administrativo Central lo avalé asimismo en su Resolucidon 2652/2016,
de 16 de septiembre de 2019.

Actualmente, la citada doctrina del Tribunal Supremo ha sido incorporada a la Ley del ISD por medio de
la modificacion de la Disposicion Adicional Segunda en la que se hace referencia a la posibilidad por parte
de todo contribuyente no residente (independientemente de si lo es en un estado de la Unidn Europea,
Espacio Econdmico Europeo o pais tercero) de aplicar la normativa propia de las Comunidades
Auténomas.

Obligaciones de informacion del articulo 44 del RD 1065/2007

Para que sea de aplicacion la exencion contenida en la Ley 10/2014, en la medida en que los Pagarés se
emitan al descuento a un plazo igual o inferior a doce meses, deberan cumplirse las obligaciones de
informacion contempladas en el articulo 44 del RD 1065/2007 que se resumen a continuacion.

En el caso de valores registrados originariamente en una entidad de compensacion y liquidacion de
valores domiciliada en territorio espafol, las entidades que mantengan los valores registrados en sus
cuentas de terceros, asi como las entidades que gestionan los sistemas de compensacion y liquidacidon
de valores con sede en el extranjero que tengan un convenio con la citada entidad de compensacion y
liquidacion de valores domiciliada en territorio espafiol, deberan suministrar al emisor, en cada pago de
rendimientos, una declaracion que, de acuerdo con lo que conste en sus registros, contenga la siguiente
informacion respecto de los valores, conforme al Anexo a dicho RD 1065/2007:

(i) Identificacion de los valores;

(i) Importe total a reembolsar;

(iii) Fecha de reembolso;

(iv)  Importe de los rendimientos correspondientes a contribuyentes del IRPF; e

(v) Importes a reembolsar que deban abonarse por su importe integro (que seran, en principio, los
correspondientes a sujetos pasivos del IRNR vy del IS).

La citada declaracion se presentara el dia habil anterior a la fecha de cada amortizacion de los Pagarés,
reflejando la situacidn al cierre del mercado de ese mismo dia. La falta de presentacion de la mencionada
declaracion, por alguna de las entidades obligadas, en la fecha prevista anteriormente determinara, para
el Emisor o el Agente de Pagos, la obligacion de abonar los rendimientos que correspondan a dicha
entidad por el importe liquido que resulte de la aplicacion del tipo general de retencién (actualmente el
19%) a la totalidad de éstos.

Posteriormente, si antes del dia 10 del mes siguiente al mes en que se amorticen los Pagarés, la entidad
obligada presentara la correspondiente declaracion, el Emisor o el Agente de Pagos, procederd, tan
pronto como la reciba, a abonar las cantidades retenidas en exceso.

Todo lo anterior se aplicara sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caracter
general en la normativa tributaria para los emisores, asi como para las entidades residentes en Espafia
que en su calidad de intermediarios financieros actlien como depositarios de los Pagarés en relacion con
los contribuyentes del IRPF, los sujetos pasivos del IS y los contribuyentes del IRNR con establecimiento
permanente en Espafia, que sean titulares de Pagarés de acuerdo con lo que conste en los registros de
tales entidades.

Régimen de informacioén general

En caso de que la emisidn no se encuentre amparada por la Disposiciéon Adicional Primera de la Ley
10/2014, o de que encontrandose amparada, los Pagarés no se emitiesen al descuento o se emitiesen
por un plazo de amortizacién superior a 12 meses, resultarian de aplicacion las obligaciones de
informacion contenidas en el Reglamento del IRPF (articulo 92) y en el Reglamento del IS (articulo 63),
en cuya virtud, para proceder a la enajenacién u obtencion del reembolso de activos financieros con
rendimiento implicito que deban ser objeto de retencion, se establece la obligacion de acreditar la previa
adquisicién de los mismos asi como el precio al que se realizé la operacién ante fedatario publico o las
instituciones financieras obligadas a retener (entidades depositarias de los titulos). Por tanto, la
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23.

24,

24.1.

24.2.

institucion financiera que actle por cuenta del depositante debera extender certificacion acreditativa de
los siguientes extremos ante el Emisor o el Agente de Pagos:

0) fecha de la operacion e identificacion del Pagaré;

(ii) denominacion del adquirente;

(iii) numero de identificacion fiscal del citado adquirente o depositante; y
(iv) precio de adquisicion.

De la certificacion acreditativa, que se extenderda por triplicado, se entregaran dos ejemplares al
contribuyente, quedando otro en poder de la persona o entidad que certifica (entidad depositaria). El
Emisor no podra proceder al reembolso o amortizacion cuando el tenedor del Pagaré a través de su
entidad depositaria no acredite la adquisicion previa mediante el oportuno certificado. Por tanto, una vez
el Emisor o el Agente de Pagos haya transferido los fondos a las entidades depositarias obligadas a
retener, éstas estaran obligadas a calcular el rendimiento imputable al titular del Pagaré e informar del
mismo tanto al titular como a la Administracidn tributaria, asi como a practicar la oportuna retencion
cuando asi sea exigido conforme a lo expuesto anteriormente.

Imposicidn Indirecta en la adquisicidn y transmisién de los Pagarés

La adquisiciéon y, en su caso, posterior transmision de los Pagarés esta exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor
Anadido, en los términos expuestos en el articulo 338 de la LMVSI y concordantes de las leyes
reguladoras de los impuestos citados.

PUBLICACION DEL DOCUMENTO BASE INFORMATIVO

Este Documento Base Informativo se publicara en la web del MARF: (www.bolsasymercados.es)

DESCRIPCION DEL SISTEMA DE COLOCACION Y, EN SU CASO, SUSCRIPCION DE LA EMISION

Colocacion por las Entidades Colaboradoras

Cada una de las Entidades Colaboradoras podra actuar como intermediaria de la colocacién de los
Pagarés. No obstante, cada Entidad Colaboradora podra suscribir Pagarés en nombre propio.

A estos efectos, cada Entidad Colaboradora podra solicitar al Emisor cualquier dia habil, entre las 10:00
y 14:00 horas (CET), cotizaciones de volumen y tipos de interés para potenciales emisiones de Pagarés
a fin de poder llevar a cabo los correspondientes procesos de prospeccion de la demanda entre clientes
profesionales y contrapartes elegibles.

El importe, el tipo de interés, la fecha de emision y desembolso, la fecha de vencimiento, asi como el
resto de los términos de cada emisidon colocada por cada una de las Entidades Colaboradoras se
determinara mediante acuerdo entre el Emisor y cada Entidad Colaboradora. Los términos de dicho
acuerdo seran confirmados mediante el envio al Emisor por parte de cada Entidad Colaboradora de un
documento que recoja las condiciones de la emision y el Emisor, en caso de conformidad con dichos
términos, lo devolvera a la correspondiente Entidad Colaboradora en sefal de confirmacion.

En caso de suscripcion originaria por una Entidad Colaboradora para su posterior transmision a los
clientes profesionales y contrapartes elegibles, se deja constancia de que el precio al que la
correspondiente Entidad Colaboradora transmita los Pagarés sera el que libremente se acuerde entre los
interesados, que podria no coincidir con el precio de emision (es decir, con el importe efectivo).

Emision y suscripcion de los Pagarés directamente por inversores finales

Igualmente, el Programa prevé la posibilidad de que inversores finales que tengan la consideracion de
“inversores cualificados” de conformidad con la definicidn prevista en el articulo 2.e) del Reglamento de
Folletos y “contrapartes elegibles” o “clientes profesionales”, segun la definicion atribuida a cada una de
dichas expresiones en MiFID II y en su normativa de desarrollo (incluyendo los articulos 194 y 196 de la
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26.

26.1.

26.2.

LMVSI) puedan suscribir los Pagarés directamente del Emisor, siempre dando cumplimiento a
cualesquiera requisitos que pudieran derivarse de la legislacién vigente.

En tales casos, el importe, el tipo de interés, la fecha de emision y desembolso, la fecha de vencimiento,
asi como el resto de los términos de cada emision asi acordada seran los pactados por el Emisor y los
inversores finales de que se trate con ocasidon de cada emisidn concreta.

COSTES DE TODOS LOS SERVICIOS DE ASESORAMIENTO LEGAL, FINANCIERO, AUDITORIA Y
OTROS SERVICIOS AL EMISOR EN RELACION CON LA FORMALIZACION DEL PROGRAMA

Los gastos de todos los servicios de asesoramiento legal, financiero, auditoria y otros servicios prestados
al Emisor con ocasién de la emisidn/incorporacion del Programa de Pagarés ascienden a un total
aproximado de doscientos veinte mil euros (220.000,00-€), sin incluir impuestos (asumiendo la emision
del importe maximo bajo el Programa de Pagarés), incluyendo las tasas de MARF e Iberclear.

SOLICITUD DE INCORPORACION DE LOS PAGARES AL MARF

Plazo de incorporacion
Se solicitara la incorporacion de los Pagarés descritos en este Documento Base Informativo en el MARF.

El Emisor se compromete a realizar todos los tramites necesarios para que los Pagarés coticen en dicho
mercado en un plazo maximo de siete (7) dias habiles a contar desde cada fecha de emision de los
Pagarés que coincidird, como se ha indicado anteriormente, con la fecha de desembolso. La fecha de
incorporacion de los Pagarés al MARF debera ser, en todo caso, una fecha comprendida dentro del periodo
de vigencia de este Documento Base Informativo y anterior a la fecha de vencimiento de los respectivos
Pagarés. En caso de incumplimiento de dicho plazo, se comunicaran los motivos del retraso a MARF y se
haran publicos los motivos del retraso a través de la correspondiente comunicacion de otra informacion
relevante en la pagina web del MARF, sin perjuicio de la eventual responsabilidad contractual en que
pueda incurrir el Emisor.

MARF adopta la estructura juridica de un sistema multilateral de negociaciéon (SMN), en los términos
previstos en la LMVSI, constituyéndose en un mercado alternativo, no oficial, para la negociacion de los
valores de renta fija.

Este Documento Base Informativo es requerido por la Circular 2/2018.

El MARF, la CNMV, las Entidades Colaboradoras, el Agente de Pagos, el Asesor Registrado o el Asesor
Legal no han aprobado o efectuado algun tipo de verificacion o comprobacion en relacion con el contenido
de este Documento Base Informativo, de las cuentas anuales auditadas del Emisor. de los informes de
evaluacion crediticia o de la segunda opinion sobre sostenibilidad presentados por el Emisor, sin que la
intervencion del MARF suponga una manifestacion o reconocimiento sobre el cardcter completo,
comprensible y coherente de la informacidn contenida en la documentacion aportada por el Emisor.

Se recomienda a cada potencial inversor leer integra y cuidadosamente este Documento Base
Informativo y obtener asesoramiento financiero, legal y fiscal de expertos en la contratacion de este tipo
de activos financieros con anterioridad a cualquier decisién de inversidn relativa a los Pagarés como
valores negociables.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
incorporacion, permanencia y exclusién de los Pagarés en el MARF, segun la legislacion vigente y los
requerimientos de su organismo rector, aceptando cumplirlos.

El Emisor hace constar expresamente que conoce los requisitos para el registro y liquidacion en Iberclear.
La liquidacion de las operaciones se realizara a través de Iberclear.

Publicacion de la incorporacion de las emisiones de los Pagarés

Se informara de la incorporacidn de las emisiones de los Pagarés a través de la pagina web del MARF
(www.bolsasymercados.es).
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27. CONTRATO DE LIQUIDEZ

El Emisor no ha suscrito con ninguna entidad compromiso de liquidez alguno sobre los Pagarés que se
emitan al amparo del Programa.

En Madrid, a 29 de enero de 2024.

Como responsable del Documento Base Informativo:

Nombre: D. Antonio Trelles Suarez

Emisor: GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.
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EMISOR

GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.
Calle Velazquez, n° 64,
40 jzquierda, 28001,
Madrid (Espafia)

ARRANGER Y ENTIDAD COLABORADORA
Banca March, S.A.
Avenida Alejandro Roselld, 8
07002, Palma de Mallorca

Espafia

ENTIDAD COLABORADORA
Renta 4 Banco, S.A.
Paseo de la Habana, 74
28036 Madrid

Espafia

AGENTE DE PAGOS
Banca March, S.A.
Avenida Alejandro Roselld, 8
07002, Palma de Mallorca

Espafia

ASESOR REGISTRADO
Banca March, S.A.
Avenida Alejandro Roselld, 8
07002, Palma de Mallorca

Espafia

ASESOR LEGAL DEL EMISOR

Cuatrecasas, Gongalves Pereira, S.L.P.
Calle Almagro 9,
28010
Madrid (Espafia)
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ANEXO I

LINK DE ACCESO A LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INDIVIDUALES, AUDITADAS,
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL CERRADO DEL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y ESTADOS
FINANCIEROS INTERMEDIOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES

CERRADO A 30 DE JUNIO DE 2023.

CCAA Consolidadas 31/12/2022

https://gamrentals.com/media/media-bd/documentos/2022-12-ccaacc-grupo-gam-einf-
iagcirc1677666047.PDF

CCAA Individuales 31/12/2022

https://gamrentals.com/media/media-bd/documentos/2022-12-ccaa-gam-sal677668683.PDF

Estados Financieros intermedios consolidados 30/06/2023

https://gamrentals.com/media/media-bd/documentos/2023-06-informe-financiero-semestral-con-informe-
formato-busquedal695811067.pdf
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