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PRESENTACION

1. DESCRIPCION
DE LA COMPANIA

Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. es la prime-
ra sociedad de capital riesgo espariola cotizada en la bolsa (desde
diciembre de 1997).

El objetivo principal de Dinamia es proporcionar a sus accionistas un
vehiculo, fiscalmente eficiente, que ofrezca la oportunidad de invertir en
una cartera diversificada de empresas no cotizadas, con las ventajas
que ofrece el mercado bursatil en cuanto a transparencia y liquidez.

Dinamia invierte en compafifas no cotizadas con un valor empresa entre
50 €mn y 250 €mn, siendo especialista en operaciones de build-up en
el mercado espafol. Dinamia no es una sociedad holding, sino que el
perfodo de permanencia medio en las compaiifas es de 4,2 afios. La ren-
tabilidad histérica de las desinversiones de Dinamia es del 28% y de 2,7
veces el capital invertido.

N+1 Capital Privado S.GE.CR, SAU. es la Sociedad Gestora de
Dinamia. A finales de 2008, junto con fondos gestionados por N+1
(existe un acuerdo de coinversién al 50% desde 2002), gestiona acti-
vos por valor de mas de 700 €mn y posee una capacidad inversora
conjunta de 450 €mn.

A principios de enero de 2009, Dinamia pasé a formar parte de LPEQ
(www.Ilpeg.com), asociacién de sociedades de capital riesgo cotizadas
a nivel europeo. LPEQ nacié con el objetivo de dar a entender y
ampliar el conocimiento de esta clase de activo y permite a Dinamia
incrementar su difusién y mejorar su posicionamiento.
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2. SECTOR

El afio 2008 ha sido un afio en el que se ha confirmado la ralentiza-
cién de la economia espafiola, hecho que ha afectado a las principales
variables de la industria de capital riesgo en Espana. En este sentido, la
cifra final de inversién se ha situado en 3.026 €mn. La cifra de desin-
version ha sido la variable que mds se ha visto afectada por la desace-
leracién econdmica y Unicamente ha ascendido a 711,6 €mn @

Por el contrario, 2008 ha sido un afio positivo en términos de recur-
sos gestionados por los operadores, habiéndose vuelto a marcar un
récord histérico alcanzando la cifra de 23.183 €mn. De igual modo, y
confirmando la tendencia de los tres Ultimos afios, se ha producido un
incremento en el nimero de SCR espafiolas constituidas con 15 nue-
vas incorporaciones durante el afio .

2.1 Volumen de inversion

El volumen de inversién se sitda en torno a los 3.026 €mn, volviendo a
niveles de 2006 (3.106 €mn). A pesar de la bajada en voldmenes del
27% respecto a 2007, se cerraron un total de 912 operaciones en 789
empresas, superando el maximo histérico de 2007 (877 operaciones en
780 empresas).

En cuanto a la tipologfa de operacién, 2008 ha resultado ser un afo
en el que las restricciones de crédito se han hecho patentes y las
operaciones apalancadas (LBO) han supuesto el 31% sobre el total
del volumen de inversién, lo que supone un 24% menos que el afio
2007. La actividad inversora de este afio se ha trasladado a las opera-
ciones de capital desarrollo, situdndose en el 49% del total frente al
27% del afio anterior .

De igual modo, y atendiendo al segmento de inversién de Dinamia,
se han realizado 24 operaciones correspondientes al middle-upper-
market (con una inversién por operacién entre 25 €mny 100 €mn),
lo que representa un aumento de dos operaciones respecto a 2007 y
fija un méximo histérico.

Mercado Espafol de Capital Privado (EqV 25-100 €mn)
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2.2 Captacion de fondos

El 2008 ha resultado ser un afio negativo para la captacién de fon-
dos. Durante el ejercicio, la cifra de nuevos fondos captados por las
empresas alcanzé el importe de 2.778 €mn, una bajada del 47% res-
pecto al afio 2007, afio récord en el volumen de captacién de fondos.
Dos tercios de los fondos captados se registraron durante el primer
trimestre de 2008.

En cuanto al origen de los mismos, el 78% de dichos fondos fueron
captados por 58 entidades nacionales lo que avala el éxito que la
nueva Ley de Capital Riesgo estd teniendo entre los operadores.

N+1 Capital Privado S.GE.CR, SAU. fue capaz de levantar fondos a
finales de 2007 por un importe final de 304 €mn.

2.3 Desinversiones

La desinversién ha sido la variable més afectada por la actual coyun-
tura alcanzando en 2008 un valor a coste de 711,6 €mn, es decir, un
56% de caida. El nimero de operaciones de desinversién (344) tam-
bién ha caido respecto al afio anterior (11%). Hay que tener en cuen-
ta que esta cifra debe ser incrementada por las ganancias de capital
obtenidas para llegar al volumen real obtenido por los inversores.

En 2008 se ha producido un cambio en las fuentes de salida para los
inversores, habiéndose situado en primer lugar la venta a los accionis-
tas originales (39%), seguida de la venta a terceros (23%). Asimismo,
las opciones de desinversién mediante salida a bolsa y venta a otro
inversor financiero (SBO), tinicamente han supuesto un 3% de la acti-
vidad total.

2.4 Perspectiva para 2009

Una vez se ha hecho patente la ralentizacién econémica que ya se
anticipé en el segundo semestre de 2007, para 2009 en el mejor
escenario se espera que se repita el volumen de inversién del afio
anterior aunque lo més probable es que disminuya debido a la des-
aparicién de los mega-deals (valor empresa de més de 300 €mn).

Factores como el complejo escenario de financiacién bancaria, la falta
de visibilidad en resultados de muchos negocios y las diferentes
expectativas de precios entre compradores y vendedores, dificultara el
cierre de nuevas operaciones durante el ejercicio.

Pese a todo lo anterior, el mid-market donde Dinamia esté presente,
se espera que continlde siendo un mercado activo ya que serd el
Unico tipo de operaciones que presumiblemente los bancos estén dis-
puestos a financiar.
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3. DINAMIA

Durante el ejercicio 2008 Dinamia ha gestionado o asesorado inver-
siones por més de 77 €mn en 6 operaciones diferentes, que incluyen
3 adquisiciones de compaiifas y 3 ampliaciones de capital para impul-
sar el crecimiento de compaiiias participadas (Colegios Laude y
Serventa). La cuota de mercado de inversién en 2008 en el segmento
mid-market es del 18%. Adicionalmente al programa de inversién,
Dinamia ha sido capaz de desinvertir en dos compafiias no cotizadas,
Forthpanel Limited y NetTV, y de realizar una desinversion parcial en
Grupo Nicolés Correa Anayak.

Durante el pasado ejercicio 2008, Dinamia ha seguido su enfoque de
estrategia de inversién temporal, diversificada sectorial y geogréfica-
mente, orientada fundamentalmente hacia el sector servicios. La com-
pafiia persigue liderar inversiones mayoritarias, en compafiias sélidas,
rentables y lideres en su sector o nicho de actividad, y que dispongan
de un equipo directivo que sea capaz de ejecutar planes de creci-
miento o de creacién de valor para el accionista a medio plazo.
Asimismo, Dinamia apoya a las compafiias en las que participa y a sus
directivos con la experiencia que su equipo ha acumulado durante
estos afios en todo tipo de sectores, desafios y ciclos econémicos.

3.1 Volumen de inversion

Dinamia, conjuntamente con N+1 Private Equity Fund Il, ha superado
en volumen de inversion los 144 €mn. A continuacién detallamos las
3 Ultimas adquisiciones realizadas:

Xanit (diciembre 2007): lanzamiento de un proyecto de consolidacién
del mercado sanitario privado espafiol con el objetivo de crear uno de
los principales grupos hospitalarios privados del pais. El build-up
comienza con la adquisicion del hospital Xanit Internacional en
Benalméadena (Mélaga), que en tan sélo dos afios tras su apertura se
ha convertido en uno de los hospitales de referencia en el sur de
Espafia con el més moderno equipamiento médico. Durante el primer
semestre de 2008 se ha comprado una participacion en Gabinete
Médico Veldzquez, conjunto de centros médicos que ofrecen servicios
de ginecologia y obstetricia.

Bestin Supply Chain (abril 2008): es un proyecto de consolidacién
del mercado transitario iniciado en 2008 con la adquisicién simulté-
nea de 2 compafias complementarias y lideres en sus respectivas
zonas geogréficas: ITS y Barnatrans. Ambas compaiifas desarrollan
actividades de transporte aéreo, terrestre, maritimo, aduanas, distribu-
cién y asesoria en comercio exterior. Con estas adquisiciones, Bestin
se convierte en uno de los principales operadores logisticos de la
Peninsula Ibérica con capacidad para ofrecer servicios en todas las
areas de la cadena de suministro. Bestin opera en un sector fragmen-
tado con bajas tasas de externalizacién comparado con Europa.

MBA (julio 2008): es el mayor distribuidor independiente en Europa
de material de cirugfa ortopédica. El grupo, fundado en 1988, tiene su
sede en Asturias y cuenta con presencia en Espana, Portugal e Italia.
Es el cuarto operador en Espania (por detrds de fabricantes multina-
cionales), y esta especializado en la distribucién de prétesis de cadera,
rodilla, columna y fijacién externa. MBA distribuye sus productos con
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su propia marca en exclusiva gracias a la gran relacién que mantiene

con proveedores internacionales de primer nivel. Sus principales clien-
tes son hospitales publicos (mas del 80% de sus ventas). MBA com-

pite en un sector defensivo con buena visibilidad y crecimiento en los

préximos afos, con una excelente imagen de marca avalada por pro-

ductos tecnolégicamente avanzados y de alto valor afiadido.

Adicionalmente, Dinamia ha realizado 3 ampliaciones de capital, dos

en Serventa y una en Laude, por importes de 3,6 €mny 1,6 €mn,
respectivamente.

OPERACIONES DINAMIA 2008
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3.2 Desinversiones

En inea con la politica de rotacién de la cartera, durante el afo 2008
Dinamia ha sido capaz de desinvertir en dos compafiias no cotizadas,
Forthpanel Limited y NetTV, y ha realizado una desinversién parcial
en Grupo Nicolas Correa Anayak.

Es destacable el exitoso retorno obtenido en el caso de NetTV, cuya
venta ha supuesto multiplicar la inversién inicial por 4 veces. La otra
desinversion realizada se corresponde con la participacién que se
mantenia en Forthpanel Limited, cuya venta ha supuesto un retorno
de 1,6 veces sobre la inversion inicial. La desinversién parcial en
Grupo Nicolds Correa Anayak ha generado plusvalias de 754 €m.

INVERSIONES

Empresa Actividad % Participacion Dinamia Importe (€mn)
MBA Distribucién de material hospitalario 39,4% 31,1
Bestin Supply Chain Logistica y distribucién 42,0% 13,4
Xanit Hospitales 32,0% 22,3
INVERSIONES EN PARTICIPADAS

Colegios Laude Educacién privada 44.9% 1,5
Grupo Serventa Distribucién maquinas vending 471% 3,6
DESINVERSIONES

Desinversion total

Forthpanel Limited Comercio Minorista 5,0% 1,5
NetTV Television digital terrestre en abierto 2,3% 3,2
Desinversion parcial

Grupo Nicolds Correa Anayak Bienes de equipo 2,1% 1,6

3.3 Otros hechos relevantes 2008

N+1/Dinamia alcanzaron un acuerdo con Mercapital para la adquisi-
cién del 49% de Bodybell mediante una ampliacién de capital de

58 €mn. Dicha ampliacién se enmarca dentro de la estrategia de la
comparfifa de seguir con la consolidacién del sector de perfumeria
selectiva tanto por crecimiento orgénico asi como por la adquisicién
de otras cadenas de perfumerias.

3.4 Perspectiva para 2009

El afio 2009 se presenta como un afio negativo para la economia
espafiola en general pero que podria generar buenas oportunidades
de inversién para Dinamia. Histéricamente, las mayores rentabilidades
del sector se han obtenido en épocas de turbulencias financieras y
periodos de crisis, si bien desde la sociedad se reconocen los retos a
los que se enfrentan las compafifas participadas en el afio 2009.

Durante los primeros meses del ejercicio, Dinamia ha culminado la
venta de Atecsa con un retorno de 2 veces la inversién inicial.
Teniendo en cuenta la actual situacién del mercado, consideramos
que ha sido una transaccién excepcional que confirma el dinamismo
de la cartera de participadas asi como la profesionalidad del equipo
gestor.

EI' NAV por accién a 31 de diciembre de 2008 ha alcanzado los
18,17 €, con una caida del 31% anual, inferior a la reduccién del
39% del Ibex3b. La cotizacién de Dinamia a cierre de ejercicio ha
sido de 9,20 € lo que supone un descuento del 50,6% sobre el NAV
por accion.

Dinamia goza de una posicién neta de liquidez del 20% del valor neto
de sus activos (NAV) a diciembre de 2008.

La politica de dividendo de 2008 continta en linea con la de afios
anteriores, haciendo de Dinamia una de las empresas de mayor renta-
bilidad por dividendo de la Bolsa espafiola. EI Consejo de Administra-
cién propondré a la Junta General de Accionistas el reparto de un
dividendo de 0,70 € por accién con cargo a reservas de prima de
emision.
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a 31 de diciembre de 2008

NOMBRE

D. Santiago Bergareche Busquet

D. José Fernando Sénchez-Junco Mans

D. Juan Domingo Ortega Martinez

Agrupacié Mdtua del Comerg i la Industria, MAA.i R.PF, representado por D. Félix Millet®
D. Alfred Merton Vinton

D. Juan Arena de la Mora

D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo

D. Emilio de Carvajal y Ballester

D. Luis de Carlos Bertran

CARGO

Presidente
Vicepresidente
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero
Consejero

Secretario no Consejero

@ El representante D. Félix Millet ha sido sustituido por D. Miguel Navas Moreno en abril de 2009
@ Dimitié el 27 de abril de 2009

COMITE DE AUDITORIA Y NOMBRAMIENTOS DINAMIA CAPITAL PRIVADO, S.C.R, S.A.

a 31 de diciembre de 2008

NOMBRE CARGO
D. Juan Domingo Ortega Martinez Presidente
D. Juan Arena de la Mora @ Consejero
D. José Fernando Sanchez-Junco Mans Consejero
Consejero durante 2009

“ Presidente durante 2009

NMAS1 CAPITAL PRIVADO S.G.E.C.R, S.A. UNIPERSONAL

NOMBRE CARGO
Jorge Mataix Presidente

Federico Pastor
Lorenzo Martinez
Manuel Carazo
David Santos
Javier Arana
Mariano Moreno
Ivan Pérez

José Nistal

José Alberto Parejo
Manuel Blanco
Fernando Sanz-Pastor
Lucia Rodriguez
José Marfa Rigau
Jaime Codorniu
Manuel Alamillo
Juan Luis Torres
David Molina

Sergio Jerénimo

Consejero Delegado
Socio

Director

Director

Director

Director

Principal

Principal

Principal

Principal

Asociado
Asociado
Asociado

Analista

Analista

Analista

Director Financiero

Controller
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DATOS RELEVANTES
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ACCIONARIADO DINAMIA

Fecha salida a Bolsa 11-nov-97
Fin periodo 31-dic Free float
Bolsa Madrid
33% "
Indice IBEX Small Cap Fa’:"'as
Ticker / RIC DIN SM / DINMC 89%
Junta General Accionistas 4-jun-09
Frecuencia NAV Trimestral
Frecuencia Dividendo Anual
Numero de acciones 11.970.000
Capitalizacién bursatil (31 Dic.) 110 €mn Institucionales
Total activos netos (31 Dic.) 224 €mn nacionales
Rentabilidad por dividendo (31 Dic.) 7,6% 10% Institucionales
extranjeros
18%
ANALISTAS COBERTURA DINAMIA
Institucion Analista Recomendacién Fecha (*)
Ibersecurities Mario Lodos Comprar 03/04/09
UBS Pedro Baptista Comprar 31/03/09
Banesto Juan Tuesta Comprar 06/02/09
Santander ifiigo Egusquiza Comprar 30701709
La Caixa Antonio Castell Comprar 21/11/08
BES Jaime Escribano Comprar 17/11/08
(") Fecha dltimo informe disponible de las compaiias
EVOLUCION DE LOS ACTIVOS NETOS 2002-2008
Cifras en miles de €
350.000 330.938
315.818
300.000 279%
236.717
250.000 224,043
Amp. Capital o
200,000 45.000 fgj;g
154.146
150.000 136.198 137,748
95,4% 36,9%
34.951 56.906
100.000
50.000
0 4

2002

2003 2004 2005 2006 2007 2008

[0 Inversién en participadas [l Activos Liquidos netos
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EVOLUCION DEL NAV DINAMIA 2002-2008*
Cifras en € por accién

30 2778 €

25
20,48 €

20 1787 €
1587 € 16,04 €

2002 2003 2004 2005 2006

*Ajustado por dividendos

RETRIBUCIONES AL ACCIONISTA DISTRIBUIDAS POR DINAMIA

€ por accion

28,36 €

19,42 €

2007 2008

€1,60 B
7,9%
€1,40 4 J
€1,20 J
€ 1,00 | il
€0,80 - 4,3% J
€0,60 - |
€040 0,70 0,70 .
€0,20 J
€ 0,00 -
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
2002 2003 2004 2005 2006 2007 008"

[ Dividendo I Prima de Emision

* Pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas

CREACION DE VALOR PARA EL ACCIONISTA DESDE LA SALIDA A BOLSA

Cifras en millones de €

Total
294,7 €mn
DIVIDENDOS
Total 66,3€mn
164,3 €mn
Aumento de Capital
2004/2005 449 €mn
Tesorerfa y otros
65,3 €mn
Cartera 54,1 €mn
ORIGENES APLICACIONES

1997 2008

Rentabilidad (%)

Recompra de Acciones 4,6 €mn

Tesorerfa y otros 56,8 €mn

Cartera 167,1 €mn

r 9,0%
+ 8,0%
+ 7,0%
+ 6,0%
- 5,0%
+ 4,0%
r 3,0%
+ 2,0%
+1,0%
+ 0,0%
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CARTERA EQUILIBRADA® CARTERA DIVERSIFICADA SECTORIALMENTE ©
B°SO/ Holmes Place Gimnasios Bienes ;}7 equipo
cristherElelcO/tora ’ 5%  Segur Hoteles 5% b

7% 6% 10% "
Emfasis High Tech -
3% 10% Logistica
4% ‘ salud
Laude alu
Ydilo
6% . 1% 30%

Serventa
8%
8%

P13

Alcad ‘
0% N. Correa
3% Servicios
é{)j generales " Distribucion
. 31% 8%
Xanit 19% Servicios
e Bestin tecnog:?/ogicos
4%
“NAV a 31/12/08 excluyendo a Atecsa, vendida el 05/02/09
CARTERA PARTICIPACIONES A 31/12/08 DINAMIA
Cifras en miles de €
Coste Valoracion Part. Dinamia
Electra Partners Club 2007 LP 3813 2.350 10,00% =
Grupo Nicolas Correa Anayak 5.224 4913 13,27% —_—
Arco Bodegas Unidas 17051 12571 8,00% I —
Ydilo Advanced Solutions 1.470 1.364 7,06% i
High Tech Hotels & Resorts 13.000 16917 26,00% ——
Segur Ibérica 10416 10.391 17,86% —
Bodybell 21.500 0 14,35% —
eMfasis 8.113 4,967 45,30% g
Atecsa 7125 13.870 50,00% [
Holmes Place 9.070 7734 20,61% —
Grupo Cristher 12.025 12.025 44,47% [
Serventa 10.818 13.148 46,66% [ -
Colegios Laude 17542 9.740 44,94% e —
Alcad 9.847 0 3768% —
ZIv 11.250 12.894 37,50% —
Xanit 22.308 19.167 32,02% I
Bestin Supply Chain 13.417 7.266 42,01% e
MBA 31.066 31.640 39,40% [
Total 225.055 180.957 0 5000 10000 15000 20000 25000 30000 35000
W Valoracién @ Coste

EVOLUCION DINAMIA VS IBEX-35 (1998-2008)

300% —

250% —

Dinamia

200% —

150% —

IBEX 35

50% —|

0%
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EVOLUCION DE DINAMIA VS IBEX-35 VS IBEX SMALL CAPS (2005-2008)

230%

210% IBEX Small Caps

190%

170%

150%

130%

110%

IBEX 35

90%

70%

50% Dinamia

30%
s 8 8 8 8 8 g8 8 5 5 5 5 8 8 8 3 3
4 5 3 5 2 0§ 3z 5 2 g 3 5 L & 2 5 9
) < = © w < S <] ] < s <] o < s <]

EVOLUCION DE DINAMIA VS LPX50* VS LPXEUROPE** (2003-2008)

330%

280% o
Dinamia

230%

180%

130%

LPXEurope

80%

30%
* Indice global de las 50 sociedades de capital riesgo
g 8 8 8 3 3 3 3 8 8 8 8 & & 8 8 5 &5 &5 5 8 8 8 8 8 tizadas d liquidez elaborad LPX GmBH
L ¢ I £ 4 & I £ 4 o J F 4 o Z Fg 4 o I £ L o& I £ 0O cotizadas de mayor liquidez, efaborado por m
zZ @ 2 98 z ¥ 2 8 z @ 2 8 z @ 2 g z @ 2 8 =z @ 2 8 3
w < = o w < =l o w < il o w < =l o w < il le} w < = o

** Indice europeo de las sociedades de capital riesgo
cotizadas de mayor liquidez, elaborado por LPX GmBH

EVOLUCION DEL PRECIO POR ACCION DE DINAMIA VS NAV (1998-2008)
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MBA

www.mbagrupo.com

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 39,4%
Nmas1 Private Equity Fund Il 39,4%
Equipo Directivo 19,3%
Otros 1,9%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 31.066
Fecha de adquisicion 22/07/08

“Incluye préstamo participativo

LA COMPANIA

MBA es el lider independiente en Europa, y cuarto operador en
Espafia, en la distribucién de productos ortopédicos con una cuota
de mercado del 14% en el mercado nacional. MBA, ademds, opera
en Portugal e ltalia.

El grupo esté especializado en prétesis de rodilla, cadera, columna,
fijacion interna y externa distribuidos bajo su propia marca. Ademés,
MBA tiene una linea de negocio especializada en productos
biolégicos bajo la marca BIOSER.

Los principales clientes del grupo son hospitales publicos, que
suponen un 85% de su facturacién. El 15% restante procede de
aseguradoras privadas y particulares.

MERCADO

El mercado de cirugfa ortopédica y traumatologia en Espafia ha
experimentado un crecimiento medio del 7% en el periodo 2004~
2007. Para los préximos tres afios se prevén crecimientos anuales
del 7-8%.

El mercado espafiol se encuentra muy fragmentado. Est4 liderado por
multinacionales fabricantes con presencia comercial en Espafia como
Stryker, Zimmer, Depuy (J&J) y Biomet con una cuota agregada del
68%. Su tamario en el afio 2007 ascendié a 420 €mn.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

Posicién de liderazgo en un mercado protegido ante cambios del
ciclo econémico.

Fuerte imagen de marca, con reconocimiento internacional,
basado en su capacidad innovadora y la calidad del servicio ofrecido.
Excelente servicio de alto valor afiadido al cliente a través de

una relacién cercana con los cirujanos y formacién constante a
médicos y comerciales propios.

Equipo directivo con experiencia en el sector, complementario e
involucrado en el proyecto.

DIRECCION DE LA COMPANIA

El equipo directivo de MBA, liderado por D. Ignacio Alvarez, esta
formado por un grupo de profesionales con amplia trayectoria en el
sector y la compafifa. EI Sr. Alvarez, Director General del Grupo, es
Doctor en Ingenieria Industrial por la Universidad de Oviedo y
Executive MBA por IESE Business School. Cuenta con 14 afios de
antigliedad en MBA.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas

80,6
] I
2007 2008

EVOLUCION EN 2008

Evolucién en linea con el presupuesto, alcanzando unas ventas de
80,59 €mn en el ejercicio 2008.

Proceso de reorganizacién interna de las actividades del grupo en
los seis primeros meses desde la adquisicion.
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BESTIN

Bestin

SUPPLY CHAIN

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 42,0%
Nmas1 Private Equity Fund Il 42,0%
Equipo Directivo 16,0%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 13.400
Fecha de adquisicion 01/04/08

“Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 100.485 112.047
EBITDA 2.434 7222
Beneficio Explotacion 1.600 6.396
BAI -1.797 5.855
Beneficio Neto -1.228 4.282

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 3.860 3.008
Gastos a distribuir 1.584 231
Fondo de Comercio 37520 542
Activo Circulante 34.768 53.443
Tesoreria 3.672 1.972
TOTAL 81.404 59.196
PASIVO
Fondos Propios* 29.360 14.938
Deuda financiera largo plazo 23.057 1.780
Deuda financiera corto plazo 6.223 12.081
Pasivo Circulante 20.782 29.961
Otros acreedores 1.982 437
TOTAL 81.404 59.196

LA COMPANIA

+ Bestin Supply Chain es uno de los principales operadores
logisticos de la Peninsula Ibérica con capacidad para ofrecer
servicios en todas y cada una de las dreas de la cadena de
suministro, desde su disefio y planificacién hasta actividades de
caracter operativo como el almacenaje y transporte.

* El proyecto se inicié en 2008 con la adquisicién simultdnea de 2
compafias complementarias lideres en sus respectivas zonas
geogréficas: ITS y Barnatrans. Ambas compafias cuentan con una
sélida trayectoria en el mercado de la logistica internacional
desarrollando actividades de transporte aéreo, terrestre, maritimo,
aduanas, distribucién y asesorfa en comercio exterior.

+ Estas adquisiciones se enmarcan dentro de una estrategia de
crecimiento a través de adquisiciones (build-up), basada en la
incorporacién de forma selectiva de compafiias especialistas en
diferentes 4reas de la cadena de suministro.

MERCADO

» El mercado logistico ha crecido durante el periodo 2000-2007 a
una tasa media del 9%. Se espera que a medio plazo esta cifra se
modere mostrando tasas de crecimiento entorno al 5%.

+ En Espafia la tasa de externalizacién de actividades logfsticas es del
239%, por debajo de la media europea, que se sitla en el 25%, y
muy por debajo de otros paises como Reino Unido, con el 37% o
Francia, con un 33%, por lo que todavia existe un gran potencial de
desarrollo del mercado.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

» Sinergias de ingresos y costes derivadas de la integracién de las
compaiifas adquiridas.
* Potencial de consolidacién por tratarse de un sector fragmentado.

¢ Oportunidad de posicionamiento en el middle-market,
tradicionalmente desatendido por los grandes operadores.

¢ Buenas perspectivas de desinversion al tratarse de un sector en
consolidacién a nivel europeo.

DIRECCION DE LA COMPANIA

+ El equipo directivo de Bestin Supply Chain esta formado por un
grupo de profesionales con amplia trayectoria en compafias de
referencia del sector de la logistica liderados por José Maria Puig.
Inicié el proyecto Bestin en 2006, previamente desarrollé su carrera
profesional en puestos de direccién general o como consejero
delegado en compaififas como Owens Corning, Derbi, La
Vanguardia o Tradisa.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

*Incluye préstamo participativo y asimilables

Datos Pro-forma 2008 y 2007

Ventas EBITDA
1120 1005 72
J 2Y4
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

» En el primer semestre de 2008, a pesar de que la coyuntura
econdmica era ya desfavorable, la compafifa fue capaz de crecer a
un ritmo del 5% frente al primer semestre de 2007.

* En el segundo semestre de 2008 y mds concretamente durante el
Gltimo trimestre, se hace patente la dura recesién econémica que
esta sufriendo la economia internacional, afectando ésta en primer
lugar y més duramente al sector transitario internacional, hecho que
se ve reflejado en la cuenta de resultados con una disminucién de
la cifra de ventas del 9% con respecto al ejercicio 2007.
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ELECTRA PARTNERS CLUB 2007 LLP

www.electrapartners.com

eleﬁE?tners

LA COMPANIA

Con objeto de diversificar sus inversiones, la Sociedad adquirié a finales del
ejercicio 2007 un compromiso de inversién en Electra Partners Club 2007 de
10 millones de libras. Este fondo de capital riesgo con una capacidad de
inversién de 100 millones de libras cuenta con un equipo gestor con una
experiencia de més de 20 afios en el segmento del middle-market en Europa.

La estrategia de inversién de este fondo tiene las siguientes caracteristicas:

» Objetivo geografico: Reino Unido. Las inversiones estan basadas
en empresas domésticas e internacionales con sede o con presencia
significativa en el Reino Unido. Se ha realizado un acercamiento en

busca de oportunidades en otras partes de Europa Occidental.

* Middle-market: Las empresas objetivo de inversién tienen un
objetivo de valor compaiifa (EV) entre 70-250 millones de libras, si
bien el limite superior puede aumentar si las circunstancias asf lo

aconsejan.

« Inversiones de control: El Club invertird en participaciones de
Control para asegurar la entrega de una estrategia para la cartera de

la compafia.

* Flexible sobre el horizonte de la salida: La estrategia de negocio
deberfa conducir los proyectos de salida de los inversores para
optimizar el valor.

Hasta la fecha, Dinamia ha desembolsado 2,960 millones de libras
equivalentes a 3,813 millones de euros para la adquisicién de dos
inversiones y los gastos propios del fondo. Las 2 inversiones son: Nuaire,
uno de los productores lideres de ventiladores para oficinas e inmuebles
residenciales en el Reino Unido, y Vasanta, el segundo mayor distribuidor de
productos de oficinas en el Reino Unido e Irlanda.

EVOLUCION DURANTE EL EJERCICIO 2008

El equipo gestor del fondo (Electra Partners) considera aceptable el
comportamiento de las inversiones completadas en este ejercicio teniendo en
cuenta la situacién de los mercados financieros internacionales, y ha decidido
durante el dltimo tramo del periodo y dada la incertidumbre econémica,
centrarse en la gestién de la cartera de inversiones y realizar prudentes
acercamientos a nuevas inversiones.

A fecha 31 de diciembre de 2008, Electra Partners rebajé la valoracién en
Vasanta en un 31% por la reduccién en las expectativas de cierre de resultados,
manteniendo constante la valoracién de Nuaire, a coste de adquisicién, por la
evolucién del negocio en linea con lo esperado.
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XANIT

www.xanit.net X a ni t &?

Healthcare Management

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 32,0%
Nmas1 Private Equity Fund Il 32,0%
Equipo Directivo 5,5%
Otros 30,5%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 22.308
Fecha de adquisicion 13/12/07

“Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08* 31/12/07
Ingresos 34.495 23.402
EBITDA™ 2424 -1.932
Beneficio Explotacion -5.414 -13.242
BAI -13.944 -16.591
Beneficio Neto -13.544 -16.650

“La cuenta de resultados 2008 incluye la participacién en GMV

“EBITDA antes de gastos de la central, variaciones provisiones de tréfico y no

recurrentes

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 37437 35.635
Gastos a distribuir 0 1.032
Fondo de Comercio 37089 33.229
Activo Circulante 9.959 9,688
Tesoreria 353 1816
TOTAL 84.839 81.300
PASIVO
Fondos Propios™ 55.639 49.303
Deuda financiera largo plazo 9.540 19.550
Deuda financiera corto plazo 10.383 0
Pasivo Circulante 8.463 12.447
Otros acreedores 815 0
TOTAL 84.839 81.300

"Incluye préstamo participativo

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPANIA

» Xanit es un proyecto de consolidacién del mercado sanitario
privado espafiol con el objetivo de crear uno de los principales
grupos hospitalarios privados del pais. El Grupo actualmente esta
formado por el Hospital Xanit Internacional de Benalmadena
(Mélaga) y el Grupo de centros médicos Gabinete Médico
Veldzquez (GMV) de Madrid.

+ El Hospital comenzé su actividad en enero de 2006 y desde
entonces se ha convertido en uno de los hospitales de referencia
del sur de Espafia logrando una posicién de liderazgo en varias
especialidades, como la oncologia y la cirugia cardiaca. GMV es el
grupo lider en servicios de ginecologia y obstetricia en la
Comunidad de Madrid.

MERCADO

* El mercado sanitario privado espafol se caracteriza por estar
tremendamente atomizado, ser muy resistente a cambios de ciclo y
presentar altos crecimientos esperados en los tres tipos principales
de pacientes (asegurados de compariias nacionales, asegurados de
compaiifas internacionales y particulares).

» El Hospital Xanit Internacional realiza su actividad dentro del sector
sanitario privado de la provincia de Mélaga. Sin embargo, el mercado
objetivo del Hospital cubre toda la Comunidad de Andalucia y
puntualmente el resto del territorio nacional. Gabinete Médico
Veldzquez desarrolla su actividad en Madrid, donde existe una
demanda muy alta de centros dirigidos a la mujer y especializados
en diagnéstico oncoldgico, obstetricia y tratamientos de fertilidad.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

* Sector muy fragmentado y atomizado con grandes perspectivas
de consolidacién.

* Gran resistencia a posibles cambios de ciclo y unos fuertes
crecimientos.

* Proyecto de build-up con grandes sinergias de ingresos y costes, y
buenas perspectivas de salida.

DIRECCION DE LA COMPARIA
* El grupo hospitalario cuenta con un equipo de gestién de dilatada

experiencia y reputacién en el sector liderado por Enrique Catalén,
antiguo Director General Asistencial y de Hospitales de Sanitas.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
345 24

234

2007 2008 _- 2008
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EVOLUCION EN 2008

* En 2008 el Hospital Internacional Xanit ha incrementado su cifra
de facturacion un 24% con respecto al afio anterior alcanzando los
29 €mn. El hospital ha ampliado notablemente su base de negocio
y ha completado acuerdos con las principales compafiias
aseguradoras nacionales y extranjeras.

» Entre los principales proyectos operativos en marcha en el hospital
destacan: la implantacién de un sistema ERP, la redefinicién e
implantacién de procesos en diversas édreas operativas y
financieras, el reforzamiento del equipo médico y la subcontratacion
del servicio de laboratorio.

*+ Gabinete Médico Veldzquez continda demostrando una evolucién
positiva con respecto al ejercicio anterior, habiendo conseguido en
2008 un crecimiento en ventas del 19,6% y en EBITDA del 50%,
siendo 5,8 €mn la facturacién atribuible a la matriz del grupo. La
sociedad estd actualmente analizando distintas alternativas para
incrementar su capacidad de negocio.
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41V

www.ziv.es

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 37,25%
Nmas1 Private Equity Fund 37,25%
Equipo Directivo 25,0%
Otros 0,5%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 11.250
Fecha de adquisicion 01/04/07

“Incluye préstamo participativo y ordinario

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 60.494 54.5659
EBITDA 13.651 13.048
Beneficio Explotacién 11.673 11.261
BAI 6.621 7682
Beneficio Neto 6.765 6.432

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 44324 10.957
Gastos a distribuir 2.802 0
Fondo de Comercio 1.957 37177
Activo Circulante 42884 34984
Tesoreria 5,087 9.227
TOTAL 97.054 92.345
PASIVO
Fondos Propios” 47346 38.442
Deuda financiera largo plazo 34.590 40.116
Deuda financiera corto plazo 4.025 595
Pasivo Circulante 10911 13.192
Otros acreedores 182 0
TOTAL 97.054 92.345

“Incluye préstamo participativo

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPANIA

» ZIV es uno de los principales fabricantes, distribuidores e
instaladores de productos de proteccién, control, medida y
telecomunicaciones para las compafifas eléctricas.

* Los productos de ZIV son criticos para el correcto funcionamiento de
las subestaciones y redes eléctricas por lo que las ventas de ZIV
estan muy correlacionadas con las inversiones de las eléctricas en
transporte, distribucién y equipamiento de telecomunicaciones.

MERCADO

» El sistema de suministro eléctrico comprende el conjunto de medios
y elementos Utiles para la generacién, el transporte y la distribucion
de la energia eléctrica. Este conjunto esta dotado de mecanismos
de control, seguridad y proteccién.

* El consumo eléctrico lleva aumentando de forma considerable en las
Ultimas décadas, donde ha pasado de unos 20.000 millones de kwh
en 1963 hasta los 220.000 millones de 2003. A la vista de las
futuras inversiones previstas por el sector eléctrico en las distintas
dreas de negocio se prevé que se continde con las fuertes
inversiones en infraestructuras, donde existe una fuerte correlacion
entre esta inversién y la demanda generada de producto de ZIV.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

¢ Alta visibilidad de la evolucién esperada en el mercado de
referencia.

* Excelente posicionamiento en el mercado de proteccién y control,
telecomunicaciones y medida de los activos eléctricos en Espafia y
uno de los Unicos competidores que garantizan flexibilidad a sus
clientes.

¢ Positiva valoracion de sus clientes en términos de calidad de sus
productos y atencién al cliente.

DIRECCION DE LA COMPANIA

+ El Director General de la comparifa es D. Norberto Santiago. El Sr.
Santiago asumié el cargo de Director General, tras liderar la divisiéon
de Proteccién y Control de General Electric hasta 1993. Dfa.
Covadonga Coca es la Directora General Adjunta y ha estado
vinculada a la compaiiia desde su fundacién. Diia. Nekane Vijandi
permanece como Directora Financiera desde 1994.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
60,5 137
54‘6 I J1 : I
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

* A pesar de la coyuntura de mercado, el grupo ha logrado
incrementar sus ventas en 2008 en un 10,8% con respecto al
ejercicio anterior. EI EBITDA creci6 en el mismo periodo un 5,4%.

» El Grupo ZIV, y en especial las dreas de Medida y Proteccién y
Control, ha obtenido unos resultados excepcionalmente buenos,
habiendo superado ampliamente los objetivos marcados al inicio del
ejercicio.
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ALCAD

www.alcad.net

)|

ALCAD

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 37,7%
Nmas1 Private Equity Fund 37,7%
Equipo Directivo 8,3%
Otros 16,3%
Inversion hasta la fecha (miles de euros) 9.847
Fecha de adquisicion 09/03/07

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 29.759 33.890
EBITDA 2919 6.454
Beneficio Explotacién 355 3.924
BAI -2.353 2311
Beneficio Neto -2.354 2.770

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

LA COMPANIA

Alcad es una compafifa fundada en 1988, cuya actividad engloba
bésicamente dos lineas de negocio: alta frecuencia y control de
accesos.

La linea de alta frecuencia abarca desde la investigacion, el disefio y
la fabricacién, hasta la puesta en el mercado de productos
destinados a la recepcién y distribucién de sefales de television
digital y analdgica en edificios residenciales; y control de accesos,
que supone linea de porteros y videoporteros e intercomunicacién.

MERCADO

La nueva normativa relativa a la television digital terrestre (TDT), por
la que a partir de marzo de 2010 ésta drea serd la Unica modalidad
de emision de television (actualmente prevalece la sefal analégica),
supondrd la total sustitucién de la base instalada (apagén analogico).

Actualmente, el mercado espafiol de recepcién y distribucién de TV
se encuentra bastante concentrado, con un grupo reducido de
actores (entre los cuales estd incluido Alcad?que dominan el
mercado. El mercado se subdivide en varios productos que
comf)onen el conjunto de la instalacién, siendo la parte de
amplificadores en la que Alcad estd mejor posicionada.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

Fuerte posicion competitiva dentro del sector en el que opera.
Alcad mantiene una posicién de liderazgo dentro del mercado de
alta frecuencia, soportado por la calidad del producto y el servicio
suministrado.

Mercado en fuerte crecimiento. En lo relativo a alta frecuencia,
ademas del apagén analégico comentado anteriormente, se
esperaba un crecimiento del mercado en Espaiia para el periodo
2005-2010, asi como un alto desarrollo del mercado de control de
accesos.

Altas barreras de entrada en el mercado de alta frecuencia. La
base instalada de productos, la red comercial (servicio prestado) asf
como la calidad del producto son tres de las principales barreras de
entrada para nuevos competidores.

DIRECCION DE LA COMPANIA

D. Francisco Navarro es el actual Director General, cargo al que ha
accedido desde su anterior puesto de Director Industrial,
sustituyendo asf al anterior Director General y actual accionista y
presidente de la Compafifa, Antén Galarza. El Sr. Navarro
conjuntamente con el resto del equipo directivo acumulan gran
experiencia en el sector de referencia y en la compafifa en concreto.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 28.545 30.579
Gastos a distribuir 268 493
Fondo de Comercio 10.441 10511
Activo Circulante 18.388 19.440
Tesoreria 5.651 4,186
TOTAL 63.293 65.209
PASIVO
Fondos Propios 22.715 25.694
Deuda financiera largo plazo 24.587 26.363
Deuda financiera corto plazo 3.451 1.770
Pasivo Circulante 4.980 5903
Otros acreedores 7560 5.579
TOTAL 63.293 65.209

Datos Pro-forma 2008 y 2007

Ventas EBITDA
339
298 65
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EVOLUCION EN 2008

El nivel de actividad de la Companfa en 2008 ha mostrado un ligero
descenso en relacién con el ejercicio anterior, como consecuencia en
gran medida de la evolucién del negocio doméstico.

La evolucién de las ventas asociadas a la TDT, en la linea con el
mercado, ha sido el principal motivo para explicar el mencionado retraso
del negocio doméstico. No obstante lo anterior, se prevé un incremento
de ventas para la segunda mitad de 2009 conforme se acerque la
fecha del apagén analdgico y de acuerdo con las diferentes fases de
apagado durante 2009.

Por otro lado, es resefiable la positiva evolucién del negocio
internacional que ha mostrado un crecimiento notable respecto al
ejercicio anterior, basado en (i) apertura de nuevos mercados (como
Turquia mediante joint-venture durante 2007), y (i) mayor penetracién
en mercados con presencia previa.

Por dltimo, y en lo relativo al lanzamiento de nuevas lineas de negocio, la
compaiifa ha finalizado durante 2008 el desarrollo del nuevo producto para
linea de salud. Se comercializaré durante las primeras semanas de 2009.
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LAUDE

LAUDE

www.colegioslaude.com

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 44,9%
Nmas1 Private Equity Fund 44,9%
Equipo Directivo 9,8%
Otros 0,4%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 17542
Fecha de adquisicion 30/06/06

“Cifras a 31/12/2008. Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/08/08* 31/08/07
Ingresos 38.504 17585
EBITDA 4.786 -1.780
Beneficio Explotacién 1.729 -2.792
BAI -4.269 -7.162
Beneficio Neto -4.343 -7.162

* Cifras incluyen resultado ajustado de Bredon School

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/08/08 31/08/07
ACTIVO
Inmovilizado 30.330 40.969
Gastos a distribuir 5 551
Fondo de Comercio 33.033 23.332
Activo Circulante 2715 1.288
Tesoreria 2.497 2.229
TOTAL 68.580 68.369
PASIVO
Fondos Propios™ 23.409 23910
Deuda financiera largo plazo 30.956 33.188
Deuda financiera corto plazo 2210 1.748
Pasivo Circulante 10.539 9.244
Otros acreedores 1.466 279
TOTAL 68.580 68.369

" Incluye préstamo participativo

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPARIA

Colegios Laude es, desde su creacion, la mayor cadena de colegios
privados bilinglies de Espafia, formando a alumnos con edades
comprendidas entre los 2 y los 18 afios.

La cadena opera actualmente 7 colegios y 9 centros en diferentes
ciudades espafiolas: Madrid (2), Alicante (3), Castellén (1), Céadiz (1),

Mélaga (1) y Asturias (1), ademds de un colegio en Gloucestershire,
Reino Unido.

MERCADO

El mercado educativo pre-universitario en Espafia conté en 2007 con 6,7
millones de alumnos.

Se esté produciendo un trasvase de alumnos de los centros publicos a
los concertados y a su vez de los concertados a los privados. Se constata
un paulatino desgaste del modelo de colegios concertados debido a la
financiacién insuficiente de los centros y la supeditacién a la
Administracién Publica, estimandose que en 2012 seran necesarios més
de 600 nuevos colegios privados para hacer frente a la demanda.

Los centros educativos privados (no concertados) garantizan
independencia frente a la Administracién pues gozan de autonomfa para
establecer su régimen interno, para determinar sus procedimientos de
admision, y fijar sus cuotas.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

Exceso de demanda sobre oferta. Existe una creciente demanda de
centros privados debido a:

»  La creciente preocupacién por la educacion, que esta llevando a las
familias con rentas medias-altas a buscar una educacién mas
exclusiva para sus hijos.

*  La saturacién de los centros publicos en los cursos infantiles.

Oportunidad de consolidacion del sector. Se trata de un sector muy
poco desarrollado, con un grado de profesionalizacién muy bajo y
altamente fragmentado.

Sector en crecimiento. Se prevé que el mercado crezca un 2,6% en
volumen y 5,7% en valor hasta el 2012, absorbiendo un 24% del total del
crecimiento del parque de estudiantes desde el 2004 al 2012.

DIRECCION DE LA COMPANIA

La compafifa esta liderada por uno de los equipos con més experiencia y
éxito en el sector educativo espariol.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
385 48
176
2007 2008 _- 2008

EVOLUCION EN 2008

En 2008 Laude ha continuado su proceso build-up y ha completado la
adquisicién del primer centro fuera de Esparia. Bredon School es el primer
paso hacia la internacionalizacién y representa una excelente oportunidad
para realizar programas de intercambio. El colegio cuenta con 241
alumnos.

La intensidad de la crisis econémica estd impactando en un sector
considerado tradicionalmente inmune al ciclo. A pesar de este hecho,
Colegios Laude goza de un elevado grado de fidelizacion:

0 A excepcion de dos colegios, el resto ha incrementado su ndmero
de alumnos durante 08/09.
o Laude tiene listas de espera en Infantil en varios de los colegios.

o La ocupacién actual de los colegios sigue siendo moderada, lo que
permitird incrementar el nimero de alumnos en més del 40% en el
medio y largo plazo.

La dureza de la recesién actual estd provocando una ralentizacién en la
captacién de nuevos alumnos.
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SERVENTA

www.serventa.es

S
servenia

Grupo

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 471%
Nmas1 Private Equity Fund 471%
Equipo Directivo 4,2%
Otros 1,6%
Inversion hasta la fecha (miles de euros) 10.818
Fecha de adquisicion 24/04/06

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 46.788 36.921
EBITDA 7231 5.848
Beneficio Explotacién 1.199 349
BAI -4.232 -3.299
Beneficio Neto -3.587 -4.244

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 47150 21.659
Gastos a distribuir 0 0
Fondo de Comercio 1.183 17845
Activo Circulante 6.355 5.153
Tesoreria 2,256 2244
TOTAL 56.944 46.901
PASIVO
Fondos Propios 14.245 7296
Deuda financiera largo plazo 22,002 24.398
Deuda financiera corto plazo 2.976 761
Pasivo Circulante 17722 14.372
Otros acreedores 0 74
TOTAL 56.944 46.901

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPANIA

Serventa es una de las compaiifas lideres en el sector de
distribucién de alimentos y bebidas a través de méaquinas de
vending.

Serventa gestiona un parque de més de 19.000 méquinas
expendedoras de alimentos y bebidas que proporcionan servicios de
vending a mas de 4.000 empresas en toda la Peninsula Ibérica.

La mayorfa de los clientes de Serventa son compafiias privadas u

organismos publicos que requieren bebidas calientes, refrescos y
alimentos para sus empleados.

MERCADO

En el ejercicio 2008 el mercado espafiol de vending tradicional
facturé 1.206 €mn, estimdndose que crezca anualmente entre un 4-
7% en los préximos afios.

Mercado muy atomizado, representando las mayores empresas
Unicamente en torno al 15% del mercado, mientras que el 85%
restante se lo reparten mas de 14.000 empresas.

Es un mercado poco profesionalizado en pleno proceso de cambio y
adaptacién a nuevos sistemas de pago y servicios, dentro de la
gama de productos tradicionales del vending.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

Sector en crecimiento. El mercado espariol estd muy poco
desarrollado en comparacién con el resto de mercados europeos,
donde la penetracién de las maquinas de vending es mucho mayor.

Sector muy atomizado. El 97,5% de los operadores del sector en
Espafia cuenta con menos de 100 méaquinas de vending.

Cambio de tendencia. Existe una clara oportunidad para aquellos
operadores que sean capaces de adaptar su oferta al cambio de
conducta de los consumidores, que demandan un mayor servicio y
un aumento de la oferta de productos de vending.

DIRECCION DE LA COMPANIA

El equipo gestor estd liderado por Carlos Odériz, Director General de
la compafiia. EI Sr. Odériz asumié el cargo de Director General tras
permanecer 2 afios como Director de Operaciones de Serventa
dentro del Grupo Altadis.

Adicionalmente, D. Jose Manuel Bermejo es el Presidente no
ejecutivo de la compaiiia. EI Sr. Bermejo fue anteriormente
Consejero Delegado de Parques Reunidos.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
468 72
3 . . .
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

A pesar de la desaceleracién econdmica que se ha hecho patente
en el segundo semestre del afo, Serventa ha acabado el afio con
crecimientos por encima del mercado tanto a nivel de ventas como a
nivel de EBITDA.

El liderazgo de Serventa en el sector le ha permitido adjudicarse
importantes contratos que tendrén su efecto en 2009-2010.

Durante el afio 2008, Serventa ha continuado con el proceso de
expansién iniciado en 2007, habiendo adquirido una nueva compafiia
para complementar su presencia geogréfica en Catalufia.

Para financiar dicha expansién, ademas de la ampliacién de la
financiacion en 2007, en 2008 se han cerrado dos ampliaciones de
capital suscritas por todos sus accionistas en las mismas
proporciones iniciales.

Asimismo, la compafiia se ha centrado en el proceso de integracién
de las adquisiciones, la reorganizacién de la plantilla y el control de
existencias y gastos operativos.
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GRUPO CRISTHER

www.gruponovolux.com

Cristher

Tluminacion exterior

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 44,5%
Nmas1 Private Equity Fund 44,5%
Equipo Directivo 5,7%
Otros 5,3%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 12.025
Fecha de adquisicion 22/09/05

“Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 256.379 31.020
EBITDA 5.670 9.424
Beneficio Explotacién 2.773 5.099
BAI -348 1.436
Beneficio Neto -348 992

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 20.992 23.727
Gastos a distribuir 0 0
Fondo de Comercio 11.297 11.297
Activo Circulante 12.453 12998
Tesoreria 11.801 9.483
TOTAL 56.543 57.505
PASIVO
Fondos Propios” 32.194 30.343
Deuda financiera largo plazo 17913 20.459
Deuda financiera corto plazo 2.673 2.791
Pasivo Circulante 3.809 3912
Otros acreedores b4 0
TOTAL 56.543 57.505

LA COMPANIA

Grupo Novolux, a través de sus marcas Cristher y Dopo, es el
distribuidor lider en el subsector de la iluminacién exterior privada
en Espafia.

Esta posicién permite al Grupo tener un canal de distribucién
cautivo que, junto con un excelente servicio de entrega, dos amplios
catalogos y una red de fabricantes extranjeros en exclusiva para el
mercado espafiol ha permitido alcanzar una cuota de mercado del
20% y una fuerte imagen de marca frente a clientes y proveedores.

Sus dos marcas son la referencia para instaladores, electricistas y
almacenes de material eléctrico.

MERCADO

El mercado de la iluminacién se ha visto afectado durante el
ejercicio 2008 por la actual crisis del sector de la construccién y la
caida del consumo en general.

El mercado de iluminacién exterior privado es un nicho dentro del
mercado total, con un tamano estimado de unos 150 €mn. Se trata
de un nicho con mayor carécter técnico, que requiere generalmente
el apoyo del instalador, lo que implica una labor de prescripcién
desde el instalador al cliente final.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

Excelente posicionamiento en el canal. Los instaladores actian
como prescriptores del producto Cristher y Dopo por la cantidad de
referencias en el catalogo y los importantes descuentos obtenidos.
Fuertes barreras de entrada: Dos marcas consolidadas que
previenen de posibles entradas de otros competidores, buena red
comercial y atomizacién de clientes y proveedores.

Las especificaciones técnicas y de calidad los hace Unicos,
proporcionando margenes superiores.

El servicio de entrega y la amplitud de gama del catalogo son
otros factores diferenciales frente a la competencia.

DIRECCION DE LA COMPANIA

D. Alfredo Dfaz es el Director General de la compaiifa. El Sr. Diaz se
incorporé en enero de 2006, sustituyendo al anterior Presidente
ejecutivo y accionista Ramén Rocasalbas. El Sr. Diaz proviene del
sector de la ferreteria, donde lideré un exitoso proceso de
integracion y consolidacién del sector.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

“Incluye préstamo participativo y asimilables

Datos Auditoria 2008 y 2007

Ventas EBITDA
31,0 94
l ﬁ J .
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

Las ventas del grupo se han visto afectadas, principalmente durante
la segunda mitad del ejercicio 2008, por la bajada de la actividad en
el sector de la iluminacién en linea con la media del mercado.

El equipo directivo ha realizado una gestién muy activa de la actividad
comercial, del mantenimiento del margen bruto y control de costes
para controlar el impacto en el EBITDA consolidado del Grupo.
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HOLMES PLACE

HeLM

www.holmesplace.es

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 20,8%
Nmas1 Private Equity Fund 20,8%
Equipo Directivo 11,3%
Otros 471%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 9.070
Fecha de adquisicion 05/08/05

“Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07

Ingresos 72.886 68.975

EBITDA 14.057 16.322
EBITDA NPGC* 19.730

Beneficio Explotacién” 2.956 9.205

BAI -13.637 -3.219

Beneficio Neto” -14.137 -4.228

* Magnitudes a partir de Beneficio de Explotacién no son comparables por el Nuevo
Plan General Contable introducido en 2008

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 86.655 69.858
Arrendamiento financiero 46.807 -
Gastos a distribuir - 1.274
Fondo de Comercio 32.280 50.978
Activo Circulante 5217 4594
Tesoreria 5.347 6.064
TOTAL 176.306 132.768
PASIVO
Fondos Propios™ 37385 49.656
Deuda financiera largo plazo 52.630 62.623
Deuda financiera corto plazo 10.443 9.139
Arrendamiento financiero 43,829 -
Pasivo Circulante 14.267 10.658
Otros acreedores (LP y CP) 17752 692
TOTAL 176.306 132.768

“Incluye préstamo participativo y asimilables

Datos Cierre 2008 y Auditoria 2007

LA COMPANIA

* Holmes Place es el operador lider del mercado premium de gimnasios en
zonas urbanas con presencia en importantes ciudades como por ejemplo
Madrid, Barcelona, Lisboa u Oporto.

» La compafia gestiona una red de 27 centros en Espafia y Portugal, 24 bajo la
marca "Holmes Place", 3 bajo la marca "Eurdpolis". Ademés, opera 9 centros
franquiciados bajo la marca “FitnessWorX” en Portugal. Adicionalmente, cuenta
con mas de 5 clubs con aperturas programadas en los préximos 18 meses.

MERCADO

+ El mercado estd muy fragmentado, existiendo en la actualidad cerca de 6.000
centros en Iberia (4.700 en Espafa y 1.300 en Portugal) seguin estimaciones
de IHRSA (Deloitte) para el afio 2007.

+ El tamafio del mercado espariol en 2007, segin IHRSA, era de 2924 €mn,
con una base de 6,6 millones de miembros y una penetracién del 14,6%. Por
su parte, el tamafio del mercado portugués era de 317 €mn, con 0,55
millones de miembros y una tasa de penetracién del 5,2%.

* La mayor conciencia por la salud ha propiciado al auge del sector, permitiendo
incrementar tanto el ndmero de habitantes abonados a los centros como el
ingreso medio por socio.

* En el actual entorno econémico, los modelos de negocio basados en
productos de calidad y atencién al cliente estdn demostrando mayor
resistencia al ciclo que aquellos basados en precio y ofertas al cliente.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

* Sector en crecimiento. El incremento de la preocupacién por la salud ha
convertido el ejercicio fisico en un habito de vida. Los mercados portugués y
espafiol tienen un gran potencial de crecimiento puesto que los indices de
penetracién (socios por habitante) son muy inferiores a mercados mas
desarrollados como Reino Unido o Estados Unidos.

* Oportunidad de crecimiento en los centros existentes. Holmes Place
incrementa constantemente los servicios que ofrece a sus socios (entrenador
personal, masajes, etc.) lo que supone una mayor facturacién adicional por
socio asi como una mayor fidelizacién. Asimismo, muchos de los centros
abiertos estén en proceso de maduracién y por tanto, se espera que
incrementen el ndmero de socios.

* Oportunidad de adquirir y abrir nuevos centros. El hecho de que Espafia y
Portugal presenten indices de penetracién inferiores a otros mercados y la
existencia de cadenas monocentro sitlan a Holmes Place como la mejor
plataforma para consolidar un proyecto de crecimiento en el mercado Ibérico.

DIRECCION DE LA COMPANIA

+ El equipo gestor esté liderado por Nick Coutts, Director General de la
compainia. El Sr. Coutts cuenta con cerca de 15 afios de experiencia en la
compaiifa y ha sido el responsable de Holmes Place en Espafia y Portugal
desde 1998 hasta la actualidad.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
690 .729 163 .
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

» El grupo Holmes Place ha incrementado sus ventas en 2008 respecto a 2007
en un 5,6% hasta los 72.886 €m. Dicho incremento se ha producido a pesar
del actual entorno macroecondmico ya que la compafifa ha disefiado férmulas
para incrementar la fidelidad de los socios. En concreto, el exitoso programa
ToP24 permite a los nuevos socios disfrutar de un precio més atractivo
gracias a un compromiso de permanencia de 24 meses.

» La compafia fundamenta su crecimiento en una estrategia de incremento de
servicios de valor afiadido para aumentar la retencién de clientes de calidad.
Para ello, Holmes Place desarrolla constantemente sus servicios de valor
afadido (e.g. entrenadores personales o SPAs bajo la marca ZENsations).

» El plan de expansién geogréfica ha afectado a la rentabilidad de la compafifa,
que ha arrojado un EBITDA menor al que tuviera en el anterior ejercicio. Sin
embargo, dicho plan permitird a la compafifa mantener su importante
crecimiento a futuro. En 2008 el plan se ha concretado en la apertura de un
club en el primer semestre (Braga) y la apertura de dos nuevos clubes en el
segundo semestre (Dehesa y Funchal).
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ATECSA

www.circuitv.com Cil‘&l.l_il‘/

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 50,0%
Nmas1 Private Equity Fund 50,0%
Inversion hasta la fecha (miles de euros) 7125
Fecha de adquisicion 05/07/05

LA COMPANIA

» Atecsa es una de las sociedades concesionarias que operan el
servicio de Inspeccién Técnica de Vehiculos en la Comunidad
Auténoma de Valencia, en concreto el lote nimero IV que
comprende las estaciones de Gandfa, Jativa, Alzira, Onteniente,
Ondara y Alcoy.

+ Atecsa es, por nimero de inspecciones realizadas en el afio 2005,
el mayor de los concesionarios de esta actividad en la Comunidad
Auténoma de Valencia, con més de 275.000 inspecciones en sus 6
estaciones fijas y 2 mdviles. Tiene exclusividad territorial hasta
2022.

« Situacién favorable en 2008 debido a 2 factores, (i) el boom
histérico de coches matriculados en Espafia en los afios 2004-
2005 y (ii) la fuerte caida de la venta de nuevos vehiculos en el
Gltimo ejercicio.

» Opera en un sector anticiclico, con flujos de caja predecibles y
visibilidad de ingresos.

HECHOS POSTERIORES

* Dinamia procedié el pasado 5 de febrero de 2009 a la venta de la
totalidad de su participacién en esta sociedad representativa del 50%
del capital a fondos de infraestructuras de Ahorro Corporacién. Dicha
transaccion se realizé a un precio de 13,87 €mn y supuso un retorno
de cerca de dos veces la inversion.

* Era una inversién madura en la que Dinamia habia aportado el valor
de la profesionalizacién de la compaiiia.

» Teniendo en cuenta la situacién actual de mercado, estimamos que
es una extraordinaria transaccién si partimos de la base del
escenario de baja financiacién y de exigentes demandas por la
parte compradora.
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EMFASIS

www.emfasis.es

emiasis

Billing & Marketing Services

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 44,9%
Nmas1 Private Equity Fund 44,3%
Equipo Directivo 1,3%
Otros 9,5%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 8.113

Fecha de adquisicion 20/04/05

“Incluye préstamo participativo y asimilables

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 33.340 30.749
EBITDA 5.022 4.780
Beneficio Explotacién n.s. n.s.
BAI n.s. n.s.
Beneficio Neto n.s. n.s.

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

LA COMPANIA

» Emfasis es la compaiiia lider en la Peninsula Ibérica en servicios
de Billing y Marketing Directo para grandes corporaciones,
especialmente para los sectores de utilities, telecomunicaciones y
financiero.

* Entre sus actividades se encuentra la manipulacién, ensobrado,
impresién, gestién de base de datos, refranqueo de mailings
masivos y la produccién de documentos transaccionales (Billing).

» La estrategia de la compaiia se fundamenta en la consolidacién
del sector mediante adquisiciones de compafifas pequefias. Fruto
de esta estrategia nacié Emfasis, resultado de la adquisicién
simultdnea de tres companias en 2005 y una cuarta en 2006.

MERCADO

* El Mailing personalizado es una herramienta de marketing cada vez
mas utilizada por grandes corporaciones. Los clientes principales
estén en los sectores de las telecomunicaciones, energia, agencias
de medios y banca.

» El Billing es cada vez més un servicio subcontratado dentro de las
empresas. Suelen ser contratos a medio y largo plazo y permite
cierta personalizacién de cara al cliente.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

¢ Es un sector altamente fragmentado.
* Economias de escala derivadas de optimizacién de recursos y de

la capacidad.

* Macros excelentes en ambos mercados. Crecimiento de la

tendencia hacia el outsourcing (potenciado con la creacién de un
lider del mercado como éMfasis); e importante crecimiento
esperado en el mailing, dado el menor grado de penetracién en
Esparia (los envios per capita en Espana sélo suponen un tercio de
la media Europea).

DIRECCION DE LA COMPANIA

+ José Manuel Alonso-Viguera es el Consejero Delegado de la
compaififa, habiendo desarrollado su carrera profesional en el sector
editorial y como auditor en PriceWaterhouseCoopers. La
presidencia de la compafiia la ocupa Eusebio Martinez de la Casa,
que anteriormente fue Director Comercial de Correos y de Azkar.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 6.891 5.953
Gastos a distribuir 0 341
Fondo de Comercio 25.938 25.938
Activo Circulante 125564 13.005
Tesoreria 1.342 1.374
TOTAL 46.725 46.611
PASIVO
Fondos Propios” 156.832 14.478
Deuda financiera largo plazo 14.164 19.385
Deuda financiera corto plazo 7030 3.142
Pasivo Circulante 9.333 9,559
Otros acreedores 366 47
TOTAL 46.725 46.611

*Incluye préstamo participativo y asimilables

Datos Auditoria 2008 y 2007

Ventas EBITDA
307 i 48 50
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

+ Emfasis ha crecido en 2008 un 3,4% y un 5,1% en ventas y

EBITDA respectivamente, y consolida su posicién de liderazgo en el
sector. Por linea de negocio, la evolucién ha sido la siguiente:

o La evolucién del Billing ha sido muy positiva a lo largo de
2008, mostrando un crecimiento del 11,3% debido
fundamentalmente al incremento de la cartera actual y a la
captacién de nuevos clientes.

o La linea de Marketing ha experimentado una evolucién dispar a
lo largo de 2008. Si bien en el primer semestre crecié un 75%
respecto a 2007, en el segundo semestre ha sufrido un
decrecimiento del 6,5% debido al fuerte descenso de la
inversién en publicidad. En términos anuales, la linea de
Marketing ha crecido un 0,7% respecto a 2007.
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BODYBELL

www.bodybell.com

® Looytet

PERFU

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 14,4%
Nmas1 Private Equity Fund 14,2%
Equipo Directivo 2,0%
Otros 69,4%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 21.500
Fecha de adquisicion 10/04/05

“Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 261.277 277189
EBITDA 30.322 39.856
Beneficio Explotacion 156.429 22.072
BAI (14.576) (11.090)
Beneficio Neto (7639) (10.826)

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

LA COMPANIA

* Bodybell es la cadena lider de perfumeria, cosmética y drogueria en
términos de ventas en Espafa.

+ Dispone de més de 240 tiendas distribuidas por todo el pafs, con un
excelente posicionamiento en el centro de la Peninsula. Ademas
gestiona 4 cash & carry y un almacén central.

MERCADO

» El mercado de drogueria y perfumerfa, al igual que el resto del
mercado del comercio al por menor, se ha visto afectado durante el
2008 por el deterioro de la situacion macroeconémica, con un
crecimiento del 1% en valor (situdndose por encima de los 9000 €mn)
respecto al 2007, lejos de las tasas superiores al 5% de ejercicios
anteriores. Esta evolucién ha venido principalmente liderada por el
canal supermercados que ha mostrado una mayor tasa de crecimiento
que el resto.

» Enlo que a estructura del mercado de droguerfa y perfumerfa se
refiere, se sigue observando una reduccién del universo de
establecimientos de drogueria y perfumerfa consecuencia del descenso
en el nimero de establecimientos tradicionales absorbido en parte por
establecimientos de droguerfa y perfumerfa moderna en libre servicio.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

* Macros sélidos. Es un sector en crecimiento (especialmente
segmentos nuevos como el de cosmética para hombre) con menor
ciclicidad ante eventuales crisis y sin riesgo de moda.

* Fuerte imagen de la marca Bodybell en Espafia y posicién
dominante en el centro de Espafia y excelentes localizaciones.

* Oportunidad de consolidacién. Es un mercado altamente
fragmentado con muchos operadores regionales de carécter familiar.

* Equipo directivo experimentado.

DIRECCION DE LA COMPANIA

+ D. Francisco Martin Consuegra es el Consejero Delegado de la
compafiia. El Sr. Martin Consuegra cuenta con una dilatada experiencia

31/12/08 31/12/07 en el sector de la distribucién; antes de su incorporacién desarrollaba
ACTIVO labores directivas en uno de los principales grupos lacteos espanoles.
Inmovilizado 47770 36.570
Gastos a distribuir - 5.035 EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)
Fondo de Comercio 200.795 201.116 Ventas EBITOA
Activo Circulante 102.947 108.970 9772 o1 309
Tesoreria 27538 11.257 i 303
TOTAL 379.050 362.948 l l J .
PASIVO 2007 2008 2007 2008
Fondos Propios” 164.885 131.830
Deuda financiera largo plazo 149.616 166.541 EVOLUCION EN 2008
Deuda financiera corto plazo 20.808 11.402
Pasivo Circulante 43.034 62.460 + Con fecha 28 de octubre de 2008 el Grupo Bodybell, con el objeto de
ot d 707 715 reforzar su proyecto de crecimiento, dio entrada en su accionariado a

ros acreedores fondos de capital riesgo gestionados por Mercapital mediante una

TOTAL 379.050 362.948 ampliacién de capital de 58 €mn por la que éstos adquirieron un 49%

“Incluye préstamo participativo y asimilables

Datos Pro-forma 2008 y Auditoria 2007

del total del Grupo Bodybell.

» Durante el ejercicio 2008 la compaiiia ha consolidado de manera
exitosa la integracién del Grupo Juteco, adquirido durante la segunda
mitad del 2007.

» Bodybell ha mantenido un nivel de actividad ligeramente inferior al
ejercicio anterior motivado principalmente por el menor ritmo de
crecimiento de mercado al que se ha hecho frente mediante la
consolidacién de las aperturas de ejercicios anteriores y la optimizacién
del parque de tiendas existentes mediante el cierre de aquellos puntos
de venta que suponian solapamientos (un total de 5). Esto le ha
permitido tener un crecimiento por encima del mercado en el principal
negocio del Grupo (distribucién al por menor en tiendas especializadas).

* El Grupo ha avanzado considerablemente en el desarrollo e implantacién
de los dos grandes proyectos que afrontaba en 2008, (i) el traslado a
una nueva plataforma logistica y (ii) la implementacién de un sistema de
gestion integrada, que se espera estén finalizados durante el 2009.
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SEGUR IBERICA

www.gruposegur.com

SEOUR
IBERICA

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 17,8%
Nmas1 Private Equity Fund 17,8%
Equipo Directivo 4,2%
Otros 60,2%
Inversion hasta la fecha* (miles de euros) 10.416
Fecha de adquisicion 05/03/04

“Incluye préstamo participativo

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 226.541 216.129
EBITDA 16.531 16.178
Beneficio Explotacién n.s. n.s.
BAI n.s. n.s.
Beneficio Neto n.s. n.s.

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado Neto 9.034 9.137
Fondo de Comercio 82.774 82.774
Activo Circulante 62.867 59.790
Tesoreria 3.999 3.169
TOTAL 158.674 154.870
PASIVO
Fondos Propios* 60.277 53.651
Deuda financiera largo plazo 38680 43.812
Deuda financiera corto plazo 9.445 8.221
Otros pasivos (provisiones) 14.599 14.873
Pasivo Circulante 35.773 34313
TOTAL 158.674 154.870

“Incluye prestamo participativo

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPANIA

El Grupo Segur Ibérica es una de las empresas lideres del sector
de servicios de seguridad en Espafia siendo la tercera en volumen
de negocio.

Centra su actividad en cuatro &reas de negocio: prestacién de
servicios de vigilancia, la instalacion y gestion de alarmas,
instalacién de sistemas de seguridad y proteccién contra incendios.

MERCADO

El sector se caracteriza por un creciente externalizacién de los
servicios de vigilancia e importantes barreras de entrada.

El mercado de seguridad ha experimentado en los dltimos afios un
notable crecimiento y se caracteriza por la concentracién de la oferta.

El mercado espafiol de la instalacién y gestién de alarmas se
distingue respecto de otros mercados por su bajo nivel de
penetracién actual y la creacién de importantes economias de
escala.

El mercado de proteccién contra incendios ha registrado en los
Gltimos afios una tendencia de crecimiento constante, motivada por
una més estricta regulacién en esta materia.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

El mercado de vigilancia es creciente. El sector de la seguridad
y las compafifas cotizadas comparables han demostrado una menor
exposicion al ciclo econémico que la de otros sectores y han
crecido a pesar de la tendencia macroeconémica negativa.

El segmento de actividad de las alarmas continua creciendo
en Espaha. La penetracién del sector es muy inferior a la de
Europa.

DIRECCION DE LA COMPANIA

En octubre de 2004 se procedié a la contratacién de D. José Luis
Novales, antiguo Director General de Vinsa (empresa de vigilancia
del Grupo ONCE), para hacerse cargo de la Direccién General de
Segur Ibérica. Junto al Sr Novales también se incorporaron D.
Angel Ruiz, como Director Comercial y D. Eduardo Gutiérrez como
Director Técnico. Asimismo, D. Aritz Larrea se incorporé a la
compafifa para asumir la direccién financiera del Grupo.

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
2265 16,2 16,6
5 . J
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

En la segunda mitad del afio 2007, el Grupo Segur Ibérica
desarroll6 un fortalecimiento de su Core Business (i.e. vigilancia).
Asimismo, incrementd la actividad comercial en el resto de lineas
de negocio, como el segmento de alarmas y sistemas, potenciando
la red de distribucién y el de prevencién de incendios, las cuales
han mostrado un buen comportamiento en 2008.

En 2008, el grupo Segur Ibérica ha cumplido los objetivos
establecidos en el plan de negocio con un incremento del peso de
las lineas de negocio de servicios, alarmas y sistemas respecto al
ano pasado. Asimismo, la companiia ha obtenido unos resultados en
linea con el presupuesto de afno.
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HIGH TECH -

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 26,0%
Nmas1 Private Equity Fund 26,0%
Equipo Directivo 26,2%
Otros 21,8%
Inversion hasta la fecha (miles de euros) 13.000
Fecha de adquisicion 02/01/03

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)
31/12/08 31/12/07

Ingresos 60.111 56.805
EBITDA 14.068 16.153
Beneficio Explotacién 6.190 2.655
BAI 1.619 1.133
Beneficio Neto 1.792 956

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)
31/12/08 31/12/07

LA COMPANIA

» High Tech es una cadena de hoteles enfocada en el segmento de
tres estrellas superior, en el centro urbano de las ciudades
(principalmente Madrid).

 Actualmente, High Tech tiene 31 hoteles en funcionamiento y
diversos proyectos en diferentes fases del proceso de puesta en
funcionamiento.

* La actividad de High Tech se basa en el alquiler de los inmuebles a
largo plazo (25-30 afios), realizando las inversiones para el
acondicionamiento de los inmuebles.

MERCADO

» El segmento de 3 estrellas representa més de un tercio del mercado
hotelero total y es el segmento de mayor ocupacién.

+ El segmento urbano de 3 estrellas, que incluye los sub-segmentos
turistico y de negocios, es el que muestra un mejor comportamiento
en un entorno de decremento del consumo como el actual.

» Es un segmento en el que predomina la empresa familiar, poco
profesionalizado y extremadamente fragmentado, donde ademas
existen fuertes barreras de entrada.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

* Modelo de negocio probado. Concepto de negocio avalado por
las buenas relaciones con agencias, tour operadores y consumidores
finales.

* Nicho de mercado defendible y sostenible, sin presencia de
grupos multinacionales.

* Resistente a las crisis. Flexibilidad en la gestion de valles y picos.
En el actual entorno, la cadena demuestra la solidez del modelo de
negocio ante decrecimientos de la demanda. Como ejemplo, se
constata la répida recuperacién de la demanda tras los ataques
terroristas del 11 septiembre y 11 marzo.

* Equipo Directivo experimentado con una gestién probada en sus
afios como directivos de una exitosa cadena del mismo segmento.

DIRECCION DE LA COMPANIA

* La compaiiia esta dirigida por 5 de los antiguos gestores de la
cadena Tryp hoteles tras la compra de esta por Sol Melid. Estos 5
directivos son: D. Antonio Fernandez Casado (D.Gral y Marketing),
D. Javier Candela (D. Financiero), D. Tomés Baztarrica (D. RRHH),
D. Antonio Frutos (D. Técnico) y D. Francisco Sanchez (D. Sistemas).

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

ACTIVO

Inmovilizado 118.255 91.792
Gastos a distribuir 4534 4.636
Fondo de Comercio 0 0
Activo Circulante 10.926 10.035
Tesoreria 4,433 256.783
TOTAL 138.148 132.246
PASIVO

Fondos Propios 33216 20.664
Deuda financiera largo plazo* 43.883 48.385
Deuda financiera corto plazo 3.806 1.689
Pasivo Circulante 57.165 52.539
Otros acreedores 78 69
TOTAL 138.148 132.246

*Incluye deuda con proveedores de inmovilizado

Datos de Cierre 2008 y 2007, segin el NPGC

Ventas EBITDA
i ﬁ j .
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

* Durante 2008, High Tech ha abierto 3 nuevos hoteles en diversas
ciudades y ha consolidado la apertura de un hotel en Bilbao a
finales de 2007. En concreto, ha abierto un hotel en Madrid, donde
ya cuenta con 19 y ha ampliado su presencia en otras ciudades con
aperturas en Mélaga y Sevilla.

» High Tech Hotels ha cerrado el ejercicio 2008 con ventas de 60 €mn
lo que supone un crecimiento del 6,4% respecto al afio 2007. Sin
embargo, la apertura de nuevos hoteles en el actual entorno
econémico han afectado a su rentabilidad alcanzando un EBITDA
de14 €mn. Como principales indicadores, cabe destacar que (i)
todos los hoteles operativos muestran unos ratios muy por encima
de la media del sector hotelero y (ii) todos los hoteles contribuyen
positivamente al EBITDA.
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YDILO

www.ydilo.com

-vdilo

Advanced Voice Solutions

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 71%
Nmas1 Private Equity Fund 0,0%
Equipo Directivo 31,6%
Otros 61,3%
Inversion hasta la fecha (miles de euros) 1.470
Fecha de adquisicion 05/04/01

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
Ingresos 11.576 10.261
EBITDA 2.871 2.460
Beneficio Explotacién 2.025 1.630
BAI 1.196 1.665
Beneficio Neto 1.196 1.565

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

31/12/08 31/12/07
ACTIVO
Inmovilizado 2,293 2.1568
Gastos a distribuir - 2
Activo Circulante 5619 5.535
Tesoreria 1621 1.860
Otros activos 246 231
TOTAL 9.679 9.786
PASIVO
Fondos Propios” 7.191 7397
Deuda financiera largo plazo 0 0
Deuda financiera corto plazo 557 192
Pasivo Circulante 1510 1.849
Otros acreedores 491 349
TOTAL 9.679 9.786

“Incluye préstamo participativo y asimilables

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPANIA

+ Con los recientes cambios estratégicos, Ydilo se posiciona como una pura
empresa de servicios de IT en modo outsourcing, que no se restringe a los
derivados de reconocimiento de voz, sino que ha comenzado a ofrecer
servicios multimedia méviles, y con una fuerte apuesta por el desarrollo
internacional.

+ Ydilo estéd especializada en el desarrollo de aplicaciones y servicios basados
en tecnologias de reconocimiento de lenguaje natural y conversién de texto
escrito en voz. Sobre la base de estas tecnologias, Ydilo ofrece servicios
avanzados de voz en formatos ASP, soluciones verticales y aplicaciones
multimedia.

*» Las aplicaciones de la compaiifa permiten la automatizacién parcial o
completa de centros de atencién telefénica. De hecho, Ydilo opera alguno de
los mayores call centers automatizados existentes en Europa, gestionando al
afio millones de llamadas telefénicas que son atendidas de forma
automatizada.

MERCADO

+ La utilizacién de las tecnologias de reconocimiento de fonemas, sintesis de
voz y modelos acusticos han tenido un fuerte desarrollo en los Ultimos afos.
Este desarrollo se prevé imparable en la préxima década, ya que la voz es el
interfaz de comunicacién por excelencia. De este modo, los principales
proveedores de estas tecnologias base como Scansoft/Nuance, Microsoft,
IBM, etc. vienen desarrollando nuevos sistemas de reconocimiento, basados
en modelos estadisticos que permiten ofrecer soluciones de didlogos més
abiertos, intuitivos, flexibles y directos que los actuales. Ademés los motores
de estas tecnologfas se estdn adaptando a nuevos idiomas lo que permite
ampliar el potencial de desarrollo de aplicaciones y servicios finales.

* Ydilo desarrolla su actividad segtin un modelo de sustitucién. EI modelo de
negocio consiste fundamentalmente en sustituir una actividad muy intensiva
en mano de obra (operadores de los Centros de Atencién Telefénica —~CAT)
por otra intensiva en tecnologfa, que permite la automatizacién parcial o total
de las transacciones orales entre los usuarios y el CAT, que permiten
aumentar el rango de servicios y escalar el nimero de usuarios de las
aplicaciones. Adicionalmente, Ydilo ofrece a sus clientes todo tipo de
informacién estadistica analitica y de data mining sobre sobre el uso de sus
aplicaciones.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

» Capacidad de innovacién. Ydilo ha desarrollado aplicaciones pioneras en
Europa en el dmbito de las tecnologias de reconocimiento del lenguaje
natural. En la actualidad Ydilo estd desarrollando soluciones multimedia para
telefonia mévil e internet en donde convergen las tecnologias de voz en las
que es especialista con tecnologfas de audio y video.

* Alto potencial de desarrollo. Este tipo de tecnologias son todavia muy
incipientes en Europa, presentando un fuerte potencial de crecimiento. Por su
capacidad de disminuir costes y escalar el tamafio de servicios se prevé una
generalizacién de estas tecnologfas en linea con el desarrollo que estan
teniendo en EEUU.

DIRECCION DE LA COMPANIA

+ La compafia estd liderada por D. Javier Alvarez Vara (Presidente) y D.
Domingo Lépez Montesdeoca (Director General).

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
103 i 25 29
2007 2008 2007 2008

EVOLUCION EN 2008

» En 2008, los dos acontecimientos de mayor impacto fueron, por un lado, la
creacién de la filial de servicios multimedia para telefonia mévil MOVIDILO SL, y,
por otro, la potenciacién de la filial de actividad internacional YDILO UK.

+ Durante el ejercicio 2008, Ydilo ha incrementando tanto sus cifras de
ingresos como de margen bruto un 13% respecto a 2007, consiguiendo
incrementar levemente los margenes de explotacién y de actividades
ordinarias a pesar de los costes incurridos por la implantacién de la nueva
filial y el impulso de la actividad internacional. Se espera que estas dreas
terminen de consolidarse durante el préximo ejercicio.

» El esfuerzo comercial y de I+D ha significado un aumento de la plantilla, que
alcanzaba los 134 empleados al final de 2008.
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ARCO

www.arcobu.com

ARCO

O
OOOOO

Bodegas Unidas

ACCIONISTAS DE LA COMPANIA:

Dinamia Capital Privado 8,0%
Nmas1 Private Equity Fund 0,0%
Corporacion Financiera Arco 58,8%
Otros 33,2%
Inversion hasta la fecha (miles de euros) 17.051
Fecha de adquisicion 30/03/99

CUENTA DE RESULTADOS

(miles de euros)

30/09/08* 30/09/07**
Ingresos 184.160 134.5669
EBITDA 9.040 5.171
Beneficio Explotacion 2.980 1222
BAI 60 194
Beneficio Neto 60 803

* Ejercicio 12 meses

** Ejercicio 9 meses

BALANCE DE SITUACION

(miles de euros)

30/09/08 30/09/07
ACTIVO
Inmovilizado 104.908 95.073
Fondo de Comercio 1.390 1.436
Deudores a largo plazo 17.361 19.198
Activo Circulante 111.158 1227565
Tesoreria 1.945 2.609
TOTAL 236.762 241.071
PASIVO
Fondos Propios 114614 129.343
Deuda financiera largo plazo 53.459 32.333
Deuda financiera corto plazo 32.747 40.960
Pasivo Circulante 30.227 33.735
Otros acreedores 5715 4.700
TOTAL 236.762 241.071

Datos Auditoria 2008 y 2007

LA COMPANIA

ARCO Wine Investment Group, SA. es la sociedad holding de las
inversiones y participaciones empresariales del Grupo consolidado
ARCO, cuya Sociedad dominante desde 2007 es Corporacién
Financiera ARCO S.L.

Desde el Ejercicio 2007, ARCO Wine Investment Group, S.A. ha
centrado su actividad en actuar como mera tenedora de acciones o
holding de participaciones empresariales, habiendo terminado de
transferir en el ejercicio 2008 a sus sociedades dependientes, la
operativa directa en la compra, venta, comercializacion y distribucién
de vinos, y a su Sociedad dominante, las relativas a la administracién
y control financiero, en ambos casos por razones organizativas y de
eficiencia en la gestién.

FUNDAMENTOS DE INVERSION

Potencial de internacionalizacion, ofreciendo una gama de
productos de calidad reconocida. Adicionalmente, también se
obtiene una mayor diversificacién del negocio, al tiempo que se
asegura el suministro de la uva y se potencia la venta directa.

Concentracion del sector, incrementéndose el peso de los grandes
grupos frente a las bodegas més pequefias mono origen.

Mejora del portafolio de producto, tanto en origen, marca, y
posicionamiento.

DIRECCION DE LA COMPANIA

El equipo directivo, liderado por D. Victor Redondo, ostenta un
porcentaje significativo del capital de la compafifa. Cuenta con gran
experiencia en el sector y una gran motivacion (dada su
involucracién en el capital de la compafiia).

EVOLUCION FINANCIERA (millones de euros)

Ventas EBITDA
184,2 9,0
.1 3 l . l
30/09/07* 30/09/08* 30709707 30/09/08"

** Ejercicio 9 meses
* Ejercicio 12 meses

EVOLUCION EN 2008

La sociedad formula sus cuentas anuales a 30 de septiembre para
adecuar su ejercicio econémico a su ciclo de actividad.

En el ejercicio 2008 se ha puesto en ejecucién por parte de la
companifa un Plan Estratégico para el periodo 2008-2012 cuyos
objetivos fundamentales se resumen en:

o0 Mantener el volumen en los niveles actuales y no entrar en
guerra de cantidad.

o Elevar el margen mediante el reposicionamiento de la gama
de productos.

o Reducir la deuda del grupo a la mitad mediante la
externalizacién de funciones y venta de activos.

El brusco cambio de ciclo econémico que se ha puesto de
manifiesto durante el ejercicio 2008 ha provocado una caida del
consumo familiar y una subida de los tipos de interés desde el
segundo tercio del ejercicio 2008 que ha tenido como consecuencia
un incremento del coste de financiacién de Arco y una ralentizacién
del crecimiento de sus ventas. No obstante, el Grupo ha llevado a
cabo numerosas iniciativas de control y racionalizacién del gasto que
ya en este ejercicio han comenzado a dar sus frutos.
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28046 Madrid

Tel. +34 902 021 111

fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.,

Hemos auditado las cuentas anuales de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada
en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y
la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.
Segtn se indica en la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, nuestro trabajo no incluyé la
auditoria de cuentas anuales de determinadas sociedades participadas, cuyas cuentas anuales han sido
auditadas por otros auditores y cuyo valor neto contable en las cuentas anuales adjuntas representa el
27,34% de los activos de la Sociedad. Nuestra opinién, expresada en este informe, sobre las cuentas anuales
de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2008 se basa, en lo relativo a estas participaciones,
principalmente en los informes de otros auditores.

Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que los Administradores de Dinamia Capital
Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. formulan aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comisién Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informaci6n reservada de las entidades de capital riesgo. En este sentido, de acuerdo con la Norma
Transitoria Segunda de la citada Circular, se han considerado las presentes cuentas anuales como cuentas
anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la Nota 31 de la memaoria de Aspectos
derivados de la transicion a las nuevas normas contables se incorpora el balance de situacion y la cuenta de
pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2007 que fueron formuladas
aplicando la Circular 5/2000, de 19 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables y modelos de estados financieros reservados y publicos de las entidades de capital riesgo
y de sus sociedades gestoras vigente en dicho ejercicio junto con una explicacién de las principales
diferencias entre los criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la
cuantificacién del impacto que produce esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de
enero de 2008, fecha de transicion. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
gjercicio 2008. Con fecha 28 de Abril de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y normas contables generalmente
aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Dinamia Capital Privado, Sociedad
de Capital Riesgo, S.A. al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios
en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha
y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa espaficla que
resultan de aplicacién.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los Administradores de la
Sociedad consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable
que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo péarrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad. N

PricewaterfiouseCogqpers Auditores, S.L.

a
Socio - A dntor de Cuentas

28 de abril de 2009 coPIA snnumﬁ :
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8§ , . icable establecida e
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CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

ACTIVO
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(Expresado en Euros)

2008

A) ACTIVO CORRIENTE

46.150.035,19

. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 8) 44546.609,68
1. Periodificaciones (Nota 9) 20.611,90
1|8 Inversiones financieras a corto plazo -
1. Instrumentos de patrimonio -
2. Préstamos y créditos a empresas -
3. Valores representativos de deuda -
4., Derivados -
B. Otros activos financieros -
V. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo -
V. Deudores (Nota 10) 1.582.813,61
VI. Otros activos corrientes -
B) ACTIVO NO CORRIENTE 184.527.264,56
1. Activo por impuesto diferido (Nota 23) 452.150,34
11. Inversiones financieras a largo plazo (Nota 6) 7.919.048,59
1. Instrumentos de patrimonio 7919.048,59
1.1 De entidades objeto de capital riesgo 4.912502,25

1.2 De otras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros

1. Inversiones en emp. del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 7)
1. Instrumentos de patrimonio
1.1 De entidades objeto de capital riesgo
1.2 De otras entidades
2. Préstamos y créditos a empresas
3. Valores representativos de deuda
4. Derivados
5. Otros activos financieros

V. Inmovilizado material
V. Inmovilizado intangible
VI. Otros activos no corrientes

3.006.546,34

176.156.065,63
83.635.5659,02
83.635.5659,02

92.520.506,61

TOTAL ACTIVO (A+B)

230.677.299,75
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(Expresado en Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2008
A) PASIVO CORRIENTE 2.575.083,94
1 Periodificaciones (Nota 11) 326.109,57
Il Acreedores y cuentas a pagar (Nota 12) 2.218.428,74
11 Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo -
V. Deudas a corto plazo -
V. Provisiones a corto plazo -
VI. Otros pasivos corrientes (Nota 13) 30.545,63
B) PASIVO NO CORRIENTE 30.715.911,34

l. Periodificaciones
1L Pasivo por impuesto diferido
1. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo

V. Deudas a largo plazo -
V. Provisiones a largo plazo (Nota 14) 13.495.481,44
VI. Otros pasivos no corrientes (Nota 7) 17.220.429,90
TOTAL PASIVO (A+B) 33.290.995,28
C) PATRIMONIO NETO (Nota 15) 197.386.304,47
Cc-1) FONDOS REEMBOLSABLES 198.742.725,34
) Capital 35.910.000,00
Escriturado 35.910.000,00

Menos: Capital no exigido -

1) Participes -

1) Prima de emisién

IV) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)

VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
VII) Otras aportaciones de socios

VIII) Resultado del ejercicio (+/-)

IX) Dividendo a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
) Activos financieros disponibles para la venta
) Operaciones de cobertura
1) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

80.170.063,23
118.465.28777

(35.802.625,66)

(1.356.420,87)
(1.366.420,87)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)

230.677.299,75
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(Expresado en Euros)

CUENTAS DE ORDEN 2008
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 12.689.018,03
1. Avales y garantias concedidos 1.500.000,00
2. Avales y garantfas recibidos 690.330,37
3. Compromisos de compra de valores 10.498.687,66

3.1 De empresas objeto de capital riesgo -
3.2 De otras empresas 10.498.687,66
4. Compromiso de venta de valores -
4.1 De empresas objeto de capital riesgo -
4.2 De otras empresas -
5. Resto de derivados -
6. Compromisos con socios o participes -
7 .Otros riesgos y compromisos -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 44.744.760,51

1. Patrimonio total comprometido

2. Patrimonio comprometido no exigido
3. Activos fallidos

4. Pérdidas fiscales a compensar

30.110.034,19

5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 14.634.726,32
6. Deterioro capital inicio grupo -
7. Otras cuentas de orden -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 57.433.778,54
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008
(Expresada en Euros)
2008
1. Ingresos financieros (+) (Nota 18) 16.322.357,28
1.1 Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 16.322.357,28
1.2 Otros ingresos financieros -
2. Gastos financieros (-) -
2.1 Intereses y cargas asimiladas -
2.2 Otros gastos financieros -
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) (Nota 19) (46.515.796,83)
3.1 Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) 3.574.909,27
3.1.1 Instrumentos de patrimonio 3.574.909,27
3.1.2 Valores representativos de deuda -
3.1.3 Otras inversiones financieras -
3.2 Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) -
3.3 Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/+) (560.090.706,10)
3.4 Diferencias de cambio (netas) (+/-) -
4, Otros resultados de explotacion (Nota 20) (6.163.291,75)

4.1 Comisiones y otros ingresos percibidos (+)
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
4.1.2 Otras comisiones e ingresos
4.2 Comisiones satisfechas (-)
4.2.1 Comisién de gestién
4.2.2 Otras comisiones y gastos

(6.163.291,75)
(5.264.131,95)
(909.159,80)

MARGEN BRUTO

(36.356.731,30)

5. Gastos de personal (-) -
6. Otros gastos de explotacion (-) (Nota 20) (1.209.208,46)
7 Amortizacién del inmovilizado (-) -
8. Excesos de provisiones (+) (Nota 21) 1.763.314,10
RESULTADO DE EXPLOTACION (35.802.625,66)
9. Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado (+/-) -
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) -
11. Otros (+/-) -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (35.802.625,66)

12.

Impuesto sobre beneficios (-)

RESULTADO DEL EJERCICIO

(35.802.625,66)
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31
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DE DICIEMBRE DE 2008

a) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 (Expresado en Euros)
2008
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (35.802.625,66)
B) Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto (4.258.463,86)
I. Por valoracién de instrumentos financieros (4.739.92776)
1. Activos financieros disponibles para la venta (4.739.92776)
2. Otros ingresos / gastos -
II. Por coberturas de flujos de efectivo -
IIl. Subvenciones, donaciones y legados recibidos -
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes -
V. Efecto impositivo 481.463,90
C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (746.826,93)
VI. Por valoracién de instrumentos financieros (754.370,64)
1. Activos financieros disponibles para la venta (754.370,64)
2. Otros ingresos / gastos -
VII. Por coberturas de flujos de efectivo -
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos -
IX. Efecto impositivo 7543,71

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(40.807.916,45)
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

b) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 (Expresado en Euros)

Patrimonio Neto

Fondos Propios

Capital

Prima de
emision y
Reservas

Acciones y

participaciones Resultado
en patrimonio  del ejercicio
propias

Otros
instrumentos
de patrimonio
neto

Ajustes por
valoracion

Total
Patrimonio
neto

SALDO FINAL DEL ANO 2007

35.910.000,00

154.084.010,20

- 52.930.340,80

242.924.351,00

Ajustes por cambios

de criterio 2007 y anteriores
Ajustes por errores

2007 y anteriores

3.648.869,92

3.648.869,92

SALDO AJUSTADO
INICIO DEL ANO 2008

35.910.000,00

154.084.010,20

- 52.930.340,80

3.648.869,92

246.573.220,92

I. Total ingresos
y gastos reconocidos

1. Operaciones
con socios o propietarios

(8.379.000,00)

- (35.802.625,66)

(5.005.290,79)

(40.807.916,45)

(8.379.000,00)

1. Aumentos de capital

2. Reducciones de capital

3. Conversidn de pasivos
financieros en patrimonio neto

4. Distribucién de dividendos

5. Operaciones con acciones

o participaciones propias (netas)

6. Incremento (Reduccién)
de patrimonio neto resultante

de una combinacién de negocios

7. Otras operaciones
con socios o propietarios

111. Otras variaciones
del patrimonio neto

(8.379.000,00)

52.930.340,80

- (52.930.340,80)

(8.379.000,00)

1. Pagos basados en
instrumentos de Patrimonio
2. Pagos basados en
instrumentos de Patrimonio
3. Otras variaciones

52.930.340,80

- (62.930.340,80)

SALDO FINAL DEL ANO 2008

35.910.000,00

198.635.351,00

- (35.802.625,66)

(1.356.420,87)

197.386.304,47
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

(Expresado en Euros)

2008

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (7.684.383,48)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (35.802.625,66)
Ajustes del resultado 33.924.423,86
Amortizacion del inmovilizado -
Correcciones valorativas por deterioro 50.090.706,10

Variacién de provisiones
Imputacién de subvenciones
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado

(1.763.314,10)

Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (3.574.909,27)
Ingresos financieros (16.322.357,28)
Gastos financieros -
Diferencias de cambio -
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 5.494.298,41
Otros ingresos y gastos -
Cambios en el capital corriente 1.878.201,80

Deudores y otras cuentas a cobrar
Otros activos corrientes

(1.766.186,39)

Acreedores y otras cuentas a pagar 3.644.388,19

Otros pasivos corrientes -

Otros activos y pasivos no corrientes -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (7.684.383,48)

Pagos de intereses

Cobros de dividendos

Cobros de intereses 1.771.500,00

Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios 473.893,62

Otros Cobros / pagos (9.929.777,00)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

(31.345.281,70)

Pagos por inversiones (87.007.630,38)
Inversiones financieras -
Empresas del grupo y asociadas (87.007.630,38)

Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008
(Expresado en Euros)

2008

Cobros por desinversiones 5b5.662.348,68
Inversiones financieras 55.662.348,68
Empresas del grupo y asociadas -
Inmovilizado intangible -
Inmovilizado material -
Otros activos -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (8.379.000,00)

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio -
Emisién de instrumentos de patrimonio -
Amortizacién de instrumentos de patrimonio -
Adaquisicién de instrumentos de patrimonio propio -
Enajenacién de instrumentos de patrimonio propio -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos -

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero -
Emisién de deudas con entidades de crédito -
Emisién de deudas con empresas del grupo y asociadas -
Emisién de otras deudas -
Devolucién y amortizacién de deudas con entidades de crédito -
Devolucién y amortizacién de deudas con empresas del grupo y asociadas -
Devolucién y amortizacién de otras deudas -

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (8.379.000,00)

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (47.408.665,18)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 91.956.274,86
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 44546.609,68
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1 - ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.AA. (en adelante la
Sociedad o Dinamia) se constituyé como sociedad anénima el 11 de
noviembre de 1997, por un periodo de tiempo indefinido. Su domicilio
social se encuentra en Madrid.

La Sociedad se rige por lo dispuesto en la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y de sus
sociedades gestoras y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comisién Nacional de Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada de las Entidades de
Capital Riesgo.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 21 en el Registro Administrativo
de Sociedades de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

El objeto social principal de Dinamia consiste en la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en
el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros
de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos
(OCDE). Asimismo la Sociedad puede realizar actividades de inversion en
valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mds de un
50% por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen
el 85% del valor contable total de los inmuebles de la entidad participada
estén afectos al desarrollo de una actividad econémica.

No obstante lo anterior, Dinamia puede extender su objeto principal a la
toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en
cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del
resto de paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas
sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce meses siguientes a la
toma de la participacién. Asimismo, puede también invertir en otras
entidades de capital-riesgo conforme a lo previsto en la legislacién vigente
de entidades de capital riesgo.

Para el desarrollo de su objeto principal, Dinamia puede facilitar préstamos
participativos asi como otras formas de financiacion (en este dltimo caso,
Unicamente para sociedades participadas que formen parte del coeficiente
obligatorio de inversién). Por Gltimo, la Sociedad puede realizar actividades
de asesoramiento conforme a lo previsto en la legislacién vigente de
entidades de capital riesgo.

Las funciones de direccién y gestién de la Sociedad estan encomendadas,
mediante contrato, a Nmés1 Capital Privado, Sociedad Gestora de
Entidades de Capital Riesgo, SA.U. (anteriormente denominada N Mas
Uno Electra Capital Privado, Sociedad Gestora de Entidades de Capital
Riesgo, S.A), en adelante, la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
forma parte del Grupo Nmés1, cuya entidad dominante es N Més Uno IBG,
SA.

Con fecha 19 de diciembre de 2006 y 20 de mayo de 2008, la Sociedad
y la Sociedad Gestora acordaron modificar parcialmente el contrato de
gestion existente, estableciéndose en 30.000.000 de euros o el 15% del
activo valorado de la Sociedad el limite de las inversiones que la Sociedad
Gestora puede realizar de manera discrecional. A partir de los
mencionados limites, la Sociedad Gestora estaré obligada a obtener
autorizacién previa del Consejo de Administracién de la Sociedad para
acometer la inversion.

El 6 de agosto de 2002 la Sociedad Gestora suscribié un acuerdo de co-
inversién con Nmas1 Private Equity International Limited (anteriormente
denominado Nmés1 Private Equity Jersey Limited), como General Partner de
Nmés1 Private Equity Fund, L.P. (en adelante, el Fondo), que asesora N Més
Uno Advisor, SA, (entidad perteneciente al Grupo Nmés1), por el cual se
regfa la realizacién de inversiones conjuntas entre la Sociedad y el Fondo.
Este Acuerdo de Co-inversioén establecia la intencién de la Sociedad y del
Fondo de realizar inversiones en empresas en porcentajes iguales de
participacion en el capital social de las mismas. La Sociedad y el Fondo se
reservaban la posibilidad de variar los porcentajes de participacién, existiendo
la posibilidad de que ambos porcentajes no fuesen iguales, e, incluso, de que
la Sociedad o el Fondo renunciasen a participar en alguna inversion realizada.
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Con fecha 30 de mayo de 2008, se suscribe un nuevo acuerdo de Co-
inversién entre la Sociedad y los distintos vehiculos que conforman el
complejo de inversién conocido como N+1 Private Equity Fund Il (en lo
sucesivo “Fondo N+1 1I") el cual estd compuesto por las siguientes
entidades de capital riesgo: (i) Nmas1 Private Equity Fund Il, Erisa FC.R de
Régimen Simplificado, (i) Nmés1 Equity Fund II, Non Erisa FC.R de
Régimen Simplificado y (i) Nmés1 Equity Fund II, Families S.C.R de
Régimen Simplificado, S.A.

Este Acuerdo de Co-inversién establece que Dinamia y el Fondo N+1 Il
realizarén sus inversiones en iguales porcentajes de participacién. La
Sociedad Gestora, se reserva la posibilidad de variar los porcentajes de
participacion de ambas partes, existiendo la posibilidad de que ambos
porcentajes no sean iguales e, incluso, que algunos de los dos renuncie a
participar en alguna inversién realizada si se da alguno de los siguientes
supuestos:

+  Existencia de alguna norma, ley o regulacién aplicable que impida la
realizacién de la inversién por parte de alguna de las partes, o que
implique para Dinamia o el Fondo N+1 lI, algin efecto
significativamente negativo.

»  Existencia de clausulas en el contrato de inversién que impidan a
Dinamia o al Fondo N+1 Il la realizacién de la inversién.

* Que Dinamia o el Fondo N+1 Il no dispongan de liquidez suficiente
para realizar la inversion.

«  Existencia de cualquier otra circunstancia que haga no deseable la
inversién para Dinamia o el Fondo N+1 1I.

En virtud de este acuerdo, Dinamia y el Fondo N+1 Il se comprometen a
que toda inversién a realizar en el futuro esté regulada por el mismo, salvo
aquéllas que tengan su origen en la continuacién de inversiones realizadas
por Dinamia con anterioridad a su firma y aquellas inversiones que pueda
realizar Dinamia en un futuro que se encuentren fuera del objeto social del
Fondo N+1 II.

Ambas partes se comprometen, seguin lo establecido en el contrato de Co-
inversion, a que:

*  Las inversiones realizadas conjuntamente por ambos se llevaran a
cabo de forma que ambas tengan los mismos derechos, obligaciones,
intereses y restricciones, realizandose las inversiones de forma
simultanea. El contrato establece que no es necesario que las
inversiones de Dinamia y el Fondo N+1 Il tengan la misma estructura.

»  Todos los costes derivados de las inversiones en entidades realizadas
por ambos se repartirdn de forma proporcional a sus porcentajes de
inversion.

*  Ladesinversién en aquellas inversiones realizadas de forma conjunta
se realizaré de forma también conjunta y en las mismas condiciones
para ambas, salvo en el supuesto en que exista un acuerdo firmado
entre Dinamia y el Fondo N+1 Il que autorice al no cumplimiento de
este punto y cuando para alguno de los dos sea deseable realizar la
desinversién, no implicando un perjuicio significativo para la otra.

Por otra parte, el articulo 18 de la Ley 256/2005, de 24 de noviembre,
establece que las Sociedades y Fondos de Capital Riesgo deberan
mantener, como minimo el 60% de su activo computable en acciones y
participaciones en el capital de empresas que sean objeto de su actividad.
Adicionalmente dentro del porcentaje anterior podran dedicar hasta 30
puntos porcentuales del total de su activo computable a préstamos
participativos, y hasta 20 puntos porcentuales del total de su activo
computable en la adquisicién de acciones o participaciones de entidades
de capital riesgo. Asimismo el articulo 22 de la citada Ley, establece que
no se podré invertir mas de un 25% de su activo en una misma empresa ,
ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.

Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad cumple con los requerimientos
expuestos anteriormente, al tener parte de los préstamos participativos en
cartera asignados al coeficiente de libre disposicién, segun lo establecido
en el articulo 21 de la Ley 26/2005.
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a) Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Los principales hechos relevantes del ejercicio se corresponden con las
operaciones de inversién realizadas durante el mismo, las cuales se
detallan en la nota 7 de la memoria.

b) Fecha de formulacion

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en fecha 25 de marzo de
2009, procede a formular las cuentas anuales y el informe de gestién del
ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2008.

2 - BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la
Sociedad, han sido preparadas a partir de los registros contables de ésta,
habiéndose aplicado la legislacién mercantil vigente y las normas
establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la imagen fiel
de su patrimonio, de su situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, asi como la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en
el estado de flujos de efectivo.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas
anuales se expresan en euros, salvo mencién expresa al respecto.

Adn cuando las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2008 estan
pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionistas, no se
espera que se produzcan cambios en las mismas como consecuencia de
dicha aprobacién.

b) Principios contables no obligatorios

La sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2008.

¢) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la
incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de la
Sociedad de ciertas estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se
evallan continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros
factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualardn
a los correspondientes resultados reales. La practica totalidad de las
sociedades participadas indicadas en el epigrafe de Inversiones en
empresas del grupo y asociadas (Nota 7), corresponden a instrumentos de
patrimonio de empresas no cotizadas. Los criterios utilizados por la
Sociedad para la valoracién de estas inversiones se detallan en la nota 4.

d) Cambios en criterios contables

Se hace referencia a la explicacion de los mismos en la nota 30 de la
memoria.

e) Cambios en estimaciones contables

A pesar de que las estimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2008, pudiera ser que
acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo
que se harfa conforme a lo establecido en la normativa de aplicacién, de
forma prospectiva.
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f) Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no esta obligada, en base a lo
dispuesto en la normativa vigente, a formular cuentas anuales
consolidadas para el ejercicio 2008.

3- PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

La distribucién del resultado del ejercicio 2008 que el Consejo de
Administracién propondra, para su aprobacién, a la Junta General de
Accionistas es la siguiente:

Bases de reparto

Pérdidas y ganancias (35.802.625,66)

Aplicacion

A reservas voluntarias (35.802.625,66)
(35.802.625,66)

4 - PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION
APLICADOS

a) Activos financieros
i) Inversiones financieras a corto y a largo plazo

Las inversiones financieras a corto y a largo plazo se clasifican en el
balance de situacién de acuerdo con los siguientes criterios:

- Instrumentos de patrimonio.

Incluye las inversiones en derechos sobre el patrimonio neto de
entidades que no tengan consideracién de partes vinculadas e
incluye acciones con o sin cotizacién en un mercado regulado u
otros valores tales como participaciones en Entidades de Capital
Riesgo y entidades extranjeras similares e Instituciones de
Inversién Colectiva o participaciones en Sociedades de
Responsabilidad Limitada.

- Préstamos y créditos a empresas

Corresponde a los préstamos y otros créditos no comerciales
concedidos a terceros.

- Valores representativos de deuda

Corresponde a las inversiones por suscripcién o adquisicién de
obligaciones, bonos u otros valores de renta fija, incluidos
aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o
sistemas anélogos.

- Derivados

Dentro de esta categorfa se incluyen los instrumentos financieros
que cumplen las caracteristicas siguientes:

* Su valor cambia en respuesta a los cambios en variables tales como
los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y
materias primas cotizadas, los tipos de cambio, las calificaciones
crediticias y los indices sobre ellos y que, en el caso de no ser
variables financieras, no han de ser especfficas para una de las
partes del contrato.

* No requiere una inversién inicial o bien requiere una inversién inferior
a la que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar
una respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado.

* Se liquida en una fecha futura.
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i) Inversiones en empresas de grupo y asociadas a corto y a largo plazo

En estos epigrafes se incluyen las inversiones a corto y a largo plazo
por los mismos conceptos indicados en el apartado anterior pero
referido a empresas del grupo y asociadas.

|
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- inversiones en capital inicio

Se consideran Inversiones en capital inicio las participaciones en
compafifas no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se consideran Inversiones en capital

inicio las inversiones en entidades que, teniendo més de tres afios
de existencia pero para las que no han transcurrido tres afios
desde la inversidn inicial en dicho valor, no han obtenido
resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos
en los Ultimos cinco afios y dichos resultados han sido verificados
por un experto independiente.

b) Registro y valoracién de activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su valor
razonable, que, salvo evidencia de lo contrario, es el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacién
entregada mas los costes de transaccién que le son directamente
atribuibles. En el caso de los activos financieros mantenidos para negociar,
los costes de transaccién que le son directamente atribuibles se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando no existen transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas se valoran por su coste. En ningtin caso
se reconocen las plusvalias latentes en inversiones de capital
inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

Su valoracién posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con

- - - - Acciones y participaciones en otras Entidades de Capital riesgo
los siguientes criterios en funcién de su naturaleza:

i) Préstamos y partidas a cobrar

Corresponde a los créditos por operaciones comerciales y a los
créditos por operaciones no comerciales que son aquéllos que, no
siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, sus cobros son de
cuantfa determinada o determinable y que no se negocian en un
mercado activo. Se valoran por su coste amortizado que se
corresponde con el importe al que inicialmente fue valorado el activo
financiero menos los reembolsos de principal que se hayan producido,
mas 0 menos, segun proceda, la parte imputada a la cuenta de
pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del tipo de interés
efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de
reembolso en el vencimiento, menos cualquier reduccién de valor por
deterioro que haya sido reconocida.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el
valor en libros de un instrumento financiero con los flujos de efectivo
estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de
sus condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo
de crédito futuras. En su célculo se incluyen las comisiones
financieras que se cargan por adelantado en el momento de la
concesion de la financiacién. Para los instrumentos financieros a tipo
de interés fijo, el tipo de interés efectivo es el tipo estimado a la fecha
en que se origina y para los instrumentos financieros a tipos de
interés variable, es la tasa de rendimiento hasta la préxima revisién del
tipo de referencia.

No obstante lo anterior, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo, se valoran, tanto en el
momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor
nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos de efectivo
no sea significativo.

ii) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros incluidos en esta categorfa, que corresponden a
aquellos activos financieros que no se clasifican en ninguna de las
restantes categorias, se valoran por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccién en que se pueda incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se producen en el valor razonable se registran
directamente en el patrimonio neto hasta que el activo financiero
cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias. En la
determinacién del valor razonable se siguen los siguientes criterios:

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En los casos en que no se han producido transacciones recientes
del propio valor en condiciones de independencia mutua entre
partes interesadas y debidamente informadas, el valor razonable
se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del
patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio neto de la participada o de su grupo
consolidado, corregido por el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento
de la valoracion.

Se valoran por el Ultimo valor liquidativo publicado o valor difundido
por la entidad participada en el momento de la valoracién. En el
caso de no disponer de dichos valores, se valoran al valor tedrico
contable calculado de acuerdo a lo indicado anteriormente para
los Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas.

- Instrumentos de patrimonio cotizados

Se valoran a su valor razonable que es su valor de mercado en el
mercado més representativo por volumen de negociacion,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o del dia habil
inmediatamente anterior o al cambio medio ponderado si no existe
precio oficial de cierre.

- Acciones o participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva
Se valoran al dltimo valor liquidativo disponible.

i) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas

Se considera empresa del grupo aquélla que constituye una unidad de
decision con la Sociedad, que se corresponde con aquélla para la que
la Sociedad tiene, directamente o indirectamente, capacidad de ejercer
control. Dicha capacidad de ejercer control se manifiesta, en general,
aunque no exclusivamente, por mantener una participacion,
directamente o indirectamente, de més del 50% de los derechos de
voto de la entidad participada. El control se entiende como el poder de
dirigir las politicas financieras y operativas de una entidad participada,
con el fin de obtener beneficios de sus actividades y puede ejercerse
aunque no se mantenga el porcentaje de participacién antes indicado.

Es una empresa multigrupo aquélla que, no siendo empresa del grupo,
esté controlada conjuntamente por la Sociedad y por otra u otras
entidades no vinculadas con la misma y los negocios conjuntos. Se
consideran negocios conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de
los cuales dos 0 mas entidades o participes realizan operaciones o
mantienen activos de forma tal que cualquier decisidn estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecta requiere el
consentimiento unénime de todos los participes, sin que tales
operaciones o activos se encuentren integrados en estructuras
financieras distintas de las de los participes.

Se considera empresa asociada aquélla en la que la Sociedad tiene
una influencia significativa por tener una participacién en la misma que,
creando con ésta una vinculacion duradera, esté destinada a contribuir
a su actividad. Se presume, salvo prueba en contrario, que existe
influencia significativa cuando la Sociedad, directa o indirectamente,
mantiene una participacién del 20% o mas de los derechos de voto de
la entidad participada.

La Sociedad ha considerado la totalidad de las entidades objeto de
capital riesgo no cotizadas como empresas asociadas ya que, en
todas ellas, Dinamia participa y tiene el poder de intervenir en las
decisiones de politica financiera y de explotacién de las mismas, sin
llegar a tener el control. La existencia de esta influencia significativa
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se evidencia a través de su representacién en los Consejos de
Administracién o en la participacién en los procesos de fijacién de
politicas de dichas entidades participadas.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas se valoran por su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

En el epigrafe de Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las
cuentas de orden del balance de situacién se incluyen las plusvalias
latentes netas de impuestos, calculadas por comparacién entre el
coste de la inversién y su valor razonable. Estas plusvalias latentes se
derivan de la valoracién de la participacién de la Sociedad en
Aseguramiento ATECSA, S.L. y High Tech Hotels & Resorts, S.A.
segun los criterios expuestos a continuacion.

La sociedad ha decidido asignar como valor razonable de sus
inversiones los resultantes de la aplicacién de los criterios propuestos
por la European Venture Capital Association (EVCA), que son de
aceptacion general dentro de la industria europea del capital riesgo.
En este contexto, la Sociedad atribuye a sus inversiones la valoracion
mas conservadora que se desprenda de la utilizacién de los dos
métodos siguientes:

- Valoracién segun los miltiplos de compafiias cotizadas o
comparables. En estas valoraciones, la Sociedad no ha aplicado
una prima de iliquidez, al considerarse que las cotizaciones al 31
de diciembre de 2008 de las compafifas cotizadas estan ya
condicionadas por las excepcionales circunstancias y bajos
niveles de negociacién en los mercados, por lo que introducir
descuentos adicionales por iliquidez no reflejarfa precios reales de
transferencia de participaciones significativas.

- Aplicacién de los multiplos a los que la Sociedad adquirié las
compafifas a los resultados de las mismas.

No obstante, estos criterios generales pueden ser variados para
alguna de las participadas cuando por las caracteristicas particulares
de la misma (compafifas con menos de un afio de permanencia en
cartera, compafifas que aln no han alcanzado el nivel de madurez
necesaria para que una valoracién por multiplos comparables resulte
aplicable o compafifas que se encuentren con resultados operativos
negativos) pudieran generarse distorsiones importantes en el valor
razonable.

La Sociedad Gestora de Dinamia realiza con carécter trimestral un
informe de valoracién de todos sus activos siguiendo los criterios
expuestos anteriormente, siendo los criterios utilizados para la
realizacién de dicha valoracién revisados por un experto independiente
con carécter semestral.

El valor tedrico contable de las distintas inversiones no cotizadas en
cartera de la Sociedad se recoge en el Anexo 3.

c) Pérdidas por deterioro de activos financieros

Se consideran como deudores e inversiones dudosas los saldos deudores,
bien sean inversiones o periodificaciones, cuyo reembolso sea problemético.

Se realizan las correcciones valorativas necesarias, en general, con cargo a
la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que existe una evidencia
objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado.

Los criterios de determinacion del deterioro de los activos financieros en
funcién de su naturaleza son los siguientes:

i) Préstamos y partidas a cobrar

Se considera que existe deterioro cuando se produce una reduccién o
retraso en los flujos de efectivo estimados futuros que puede estar
motivada por la insolvencia del deudor.

Adicionalmente, la Sociedad efectua las correcciones valorativas
necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo
clasificado bajo esta categorfa esté deteriorado.
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Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion
se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ii) Activos financieros disponibles para la venta

Se considera que los Activos financieros disponibles para la venta se
han deteriorado como consecuencia de uno o més eventos ocurridos
después de su reconocimiento inicial y que ocasionan: en el caso de

inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad
del valor en libros del activo, evidenciada por un descenso prolongado
o significativo en su valor razonable. En todo caso se presume que un
instrumento financiero se ha deteriorado, salvo evidencia en contrario,
cuando:

* Si no esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y
de un 40% respecto a la valoracién inicial del activo.

* Si esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de
un 40% en la cotizacion.

La correccién valorativa por deterioro es la diferencia entre su coste
menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por deterioro
previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el
valor razonable en el momento en que se efectia la valoracion.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por
disminucién del valor razonable, siempre que existe evidencia objetiva
de deterioro en el valor del activo, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la
correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores se revierte
con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. En el
caso que incrementase el valor razonable correspondiente a un
instrumento de patrimonio, la correccién valorativa reconocida en
ejercicios anteriores no revierte con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se registra el incremento de valor razonable directamente
contra patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2008, ninguno de los activos financieros
clasificados bajo esta categoria esta deteriorado.

i) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas

Se considera que las Inversiones en el patrimonio de empresas del
grupo, multigrupo y asociadas se han deteriorado cuando existen
evidencias objetivas de que el valor en libros de una inversién no es
recuperable. El importe de la correccién valorativa es la diferencia
entre su valor en libros y el importe recuperable que, salvo mejor
evidencia, se basa en el valor razonable calculado tal y como se indica
en el apartado anterior de Registro y valoracién de los activos
financieros.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion,
se registran como un gasto o ingreso, respectivamente en la cuenta
de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tiene como limite
el valor en libros de la inversién que estarfa reconocido en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Las correcciones valorativas por deterioro de las Inversiones en el
patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean
de capital-inicio se reflejan en el epigrafe de deterioro capital inicio
grupo de las cuentas de orden del balance de situacién si dichas
entidades estdn cumpliendo con su plan de negocio segun dictamen
del Consejo de Administracién de la Entidad de Capital Riesgo o de
su Sociedad Gestora. En caso contrario, las correcciones valorativas vy,
en su caso, su reversion, se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias como un gasto o un ingreso, respectivamente.
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d) Compra-venta de participaciones en otras Entidades de Capital
Riesgo

La parte de inversién comprometida en otras Entidades de Capital Riesgo
se registra, por el importe efectivamente comprometido, en las cuentas de
orden del balance de situacién dentro del epigrafe de Compromisos de
compra de valores - De empresas objeto de capital riesgo o del epigrafe
de Compromisos de compra de valores - De otras empresas, dependiendo
de si la entidad participada cumple las caracteristicas establecidas en el
articulo 19 de la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras.

Se contabilizan en el activo del balance de situacién dentro del epigrafe de
Instrumentos de Patrimonio, del activo corriente o no corriente,
dependiendo del plazo en que la Sociedad tenga la intencién de venderlos,
cuando se produzca la adquisicién o suscripcién del valor.

Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconoce una cuenta
correctora del activo correspondiente, hasta el momento en que dichos
desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce un
pasivo por la parte pendiente de desembolso.

En el caso en que existan compromisos de venta de estas participaciones,
se registran en el epigrafe de Compromisos de venta de valores de las
cuentas de orden del balance de situacién por el precio de venta acordado
y con el mismo desglose indicado anteriormente para los compromisos de
compra.

e) Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con
posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen como ingresos
en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se
declara el derecho a recibirlos.

En la valoracién inicial de los activos financieros se registra de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses
explicitos devengados y no vencidos en dicho momento asi como el
importe de los dividendos acordados por el Organo competente en el
momento de la adquisicién. A estos efectos, se entiende por intereses
explicitos aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés contractual
del instrumento financiero.

f) Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero o una parte del mismo cuando expiran o
se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
mismo, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se dan de
baja entre otros:

- Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

- Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su
valor razonable en la fecha de recompra.

- Los activos en los que concurre un deterioro notorio e irrecuperable
de su inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando un activo financiero se da de baja por las dos primeras razones
indicadas anteriormente, la diferencia entre la contraprestacién recibida
deducidos los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros
del activo financiero, determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de
baja dicho activo y se incluye en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de que la Sociedad no ha cedido ni retenido sustancialmente
los riesgos y beneficios, el activo financiero se da de baja cuando no se ha
retenido el control del mismo, situacién que se determina dependiendo de
la capacidad de la Sociedad para transmitir dicho activo.
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g) Pasivos financieros

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se
convierte en parte obligada de un contrato o negocio juridico conforme a
las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la
Sociedad se clasifican como pasivos financieros, en su totalidad o en una
de sus partes, siempre que, de acuerdo con su realidad econdmica,
supongan para la Sociedad una obligacién contractual, directa o indirecta,
de entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar activos o
pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como
débitos y partidas a pagar, excepto cuando se trata de instrumentos
derivados, que se tratan de manera andloga a los instrumentos derivados
que son activos financieros o pasivos financieros mantenidos para
negociar, que se tratan de manera anéloga a los activos financieros
mantenidos para negociar.

h) Débitos y partidas a pagar

En esta categorfa se incluyen los pasivos financieros por débitos por
operaciones comerciales y no comerciales. Estos pasivos financieros se
clasifican como pasivos corrientes a menos que la Sociedad tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacién durante al menos 12 meses
después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente por su precio de adquisicién que,
salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion
directamente atribuibles, registrandose posteriormente por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo
no superior a un afio se valoran por su valor nominal siempre y cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

i) Baja del balance de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de
la parte del mismo que se haya dado de baja y la contraprestacién pagada
incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge,
asimismo, cualquier activo cedido diferente de efectivo o pasivo asumido,
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

i) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad,
surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que se encuentran
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de las
cuentas anuales, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o
momento de cancelacién, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas,
la Sociedad espera que deberé desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econémicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los
aspectos siguientes:

- Una disposicién legal o contractual.

- Una obligacién implicita o tacita, cuyo nacimiento se sitda en una
expectativa valida creada por la Sociedad frente a terceros respecto
de la asuncién de ciertos tipos de responsabilidades. Tales
expectativas se crean cuando la Sociedad acepta publicamente
responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de
politicas empresariales de dominio publico.

- La evolucién précticamente segura de la regulacién en
determinados aspectos, en particular, proyectos normativos de los que
la Sociedad no podré sustraerse.



CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad,
surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya existencia esta
condicionada a que ocurra o no, uno o més eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes
incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya cancelacién no sea
probable que origine una disminucién de recursos que incorporan
beneficios econémicos o cuyo importe, en casos extremadamente raros, no
pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables
cuando existe mayor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario,
posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo
contrario y remotos cuando su aparicién es extremadamente rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuales todas las provisiones
significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de
que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se
informa sobre los mismos a no ser que se considere remota la posibilidad
de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
econémicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién la mejor
informacién disponible sobre las consecuencias del suceso que las
originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son
utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron
reconocidas, procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen.

k) Patrimonio neto

Los instrumentos de patrimonio propio son las acciones que representan el
capital.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se
registra en el patrimonio neto con signo negativo por el valor razonable de
la contraprestacién entregada. La amortizacién de las acciones propias da
lugar a la reduccién del capital por el importe del nominal de dichas
acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracién y el nominal
de las acciones se carga o abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias se
registran en el patrimonio neto en cuentas de reservas.

Todos los gastos y costes de transaccién inherentes a las operaciones con
instrumentos de patrimonio propio se registran directamente contra el
patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto impositivo, a
menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado, en
cuyo caso se imputarén a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto
impositivo correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o
activos por impuesto corriente.

) Reconocimiento de ingresos y gastos

El gasto por la gestién, administracién y representacion satisfecho por la
Sociedad a la Sociedad Gestora se reconoce en funcién de su devengo en
la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con el Reglamento de
Gestién suscrito entre ambas partes.

m) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto, se registra en el
epigrafe de Impuesto sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias y
estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. No obstante, se reconoce en el patrimonio
neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se registran
directamente en el mismo.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la
Sociedad como consecuencia de las liquidaciones fiscales del Impuesto sobre
Sociedades, una vez consideradas las deducciones, bonificaciones y pérdidas
fiscales compensables de ejercicios anteriores y no teniendo en cuenta las
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retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto
diferido que surgen de las diferencias temporarias originadas por la
diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las
diferencias temporarias imponibles, que dan lugar a mayores cantidades a
pagar o menores cantidades a devolver en ejercicios futuros, se reconocen
como pasivos por impuestos diferidos. Las diferencias temporarias
deducibles, que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores
cantidades a devolver en ejercicios futuros, y los créditos por deducciones
y bonificaciones pendientes de aplicar fiscalmente, se reconocen como
activos por impuestos diferidos. Se consideran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en el patrimonio neto de
los activos financieros considerados como disponibles para la venta.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, mientras que
los activos por impuestos diferidos se reconocen sélo en la medida en que
resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de dichos activos. Este criterio también se aplica
al reconocimiento de los derechos por compensacién de pérdidas fiscales.

n) Transacciones en moneda extranjera

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en euros, siendo el euro
la moneda de presentacién y funcional de la Sociedad.

5 - GESTION DEL RIESGO

La Sociedad ha establecido los mecanismos necesarios para la gestién de
los riesgos financieros a los que se expone.

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

Como norma general para la obtencién del valor razonable de los
instrumentos financieros (participaciones en empresas y créditos
participativos) se han seguido fundamentalmente los criterios que la EVCA
(European Venture Capital Association) fija para la valoracién de
compafifas que forman parte de la cartera de una sociedad de capital-
riesgo, descritos en la Nota 4.

Dadas las incertidumbres inherentes a cualquier proceso de valoracion, la
EVCA recomienda, en sus principios de valoracién a los usuarios de dichos
principios, que extremen la prudencia en sus valoraciones.

Siguiendo un criterio de prudencia, se ha considerado oportuno mantener
la valoracién correspondiente a periodos anteriores, en determinados
casos en los que los resultados de aplicar los diferentes métodos de
valoracién con los datos actualizados otorgan a dicha participacién un valor
superior a la fecha de este informe.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del
incumplimiento total o parcial de las obligaciones de los deudores de la
Sociedad o contrapartidas de sus obligaciones financieras con la misma.
Dada la operativa de la Sociedad, el riesgo de crédito estd representado
fundamentalmente por los derechos de crédito otorgados por los
préstamos participativos que figuran en el activo del balance de situacion,
cuya estimacién se realiza atendiendo al valor razonable de los mismos
descritos anteriormente.

¢) Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos
de pago que se derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la
tesorerfa y los activos liquidos equivalentes que muestra su balance, tal y
como se recoge en la Nota 8.
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d) Riesgo de tipos de interés

El riesgo de tipos de interés se deriva, fundamentalmente, de los

préstamos participativos que la Sociedad ha concedido a sociedades
participadas. El detalle de estos préstamos por afio de vencimiento se

incluye en la Nota 7.

e) Riesgo operacional

Dada la operativa de la Sociedad, su exposicién al riesgo operacional no

es significativa.
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6 - INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

El desglose del epigrafe de Inversiones financieras a largo plazo es el
siguiente:

2008

Instrumentos de patrimonio 7919.048,59
De entidades objeto de capital riesgo 491250225
De otras entidades 3.006.546,34
7.919.048,59

La totalidad de los activos financieros incluidos en este epigrafe se han
clasificado como Activos financieros disponibles para la venta, habiendo
sido obtenido su valor razonable conforme a lo recogido en la Nota 4.

El desglose de este epigrafe es el siguiente:

31 de diciembre de 2008

Inversiones Ajustes por Provisiones por Total
Financieras valoracién deterioro
Acciones cotizadas 5.224.298,89 (311.796,64) - 491250225
De empresas objeto de capital riesgo 5.224.298,89 (311.796,64) - 491250225
Otras - - -
Acciones no cotizadas - - - -
Empresas no cotizadas - - - -
De empresas objeto de capital riesgo - - - -
Otras - - - -
Inversiones en capital inicio - - - -

De empresas objeto de capital riesgo - - - -

Otras - - - -
Instituciones de Inversién colectiva 689.860,63 (33.301,70) - 656.558,83
Entidades de Capital Riesgo 3.813.460,38 (1.463.472,87) - 2.349.98751

Nacionales - - - -
Extranjeras 3.813.460,38 (1.463.472,87) - 2.349.98751
9.727.619,80 (1.808.571,21) - 7.919.048,59
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La diferencia entre el importe recogido en el epigrafe de “Ajustes por
valoracién en patrimonio neto-Activos financieros Disponibles para la
venta" y el recogido en el cuadro anterior, 4562.150,34 euros, se
corresponde con el efecto impositivo de las minusvalias resultantes de la
valoracién realizada a 31 de diciembre de 2008.

El movimiento del epigrafe de Inversiones Financieras a largo
plazo - Instrumentos de patrimonio se resume a continuacién:

01.01.2008
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Variacién
Valor
razonable

Altas Bajas 31.12.2008

Acciones cotizadas - Nicolds Correa, S.A. 9.730.906,00

Instituciones de Inversién Colectiva -

Gescoop. Monetario Dindmico,, Fl. 689.860,563

Entidades de capital riesgo -
Electra Partners Club 2007, LP -

3.813.460,38 -

- (820.879,91) (3.997523,84) 4.912.502,25

(33.301,70) 656.5658,83

(1.463.472,87) 2.349.98751

10.420.766,53

3.813.460,38

(820.879,91) (5.494.298,41) 7.919.048,59

A 31 de diciembre de 2008, no se ha constituido provisién por deterioro
de ninguno de los activos financieros clasificados en este epigrafe.

El desglose por entidad del valor inicial y los ajustes de valoracién del
epigrafe de Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de
patrimonio, que corresponde a inversiones en Activos financieros
disponibles para la venta, es el siguiente:

2008

Acciones cotizadas - Nicolas Correa, S.A.

Valor inicial
Ajustes por valoracién

Instituciones de Inversion Colectiva - Gescoop. Monetario Dinamico., F.l.

Valor inicial
Ajustes por valoracién
Entidades de Capital Riesgo - Electra Partners Club 2007, LP

Valor inicial
Ajustes por valoracion

4.912.502,25

5.224.298,89
(311.796,64)

656.558,83

689.860,53
(33.301,70)

2.349.987,51

3.813.460,38
(1.463.472,87)

7.919.048,59

Durante el ejercicio, la Sociedad ha procedido a la venta de parte de su
inversién en Nicolas Correa, SAA. en el mercado secundario. La venta de
estas participaciones ha supuesto a la sociedad un beneficio de
754.370,64 euros (Ver Nota 19)

La sociedad tiene un compromiso de inversién en Electra Partners Club
2007, Lp de 10 millones de libras esterlinas, del cual a 31 de diciembre de
2008 se ha atendido el 30%, siendo ésta la Unica inversién denominada
en moneda extranjera.

7- INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS A
LARGO PLAZO

El desglose del epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo es el siguiente:

2008

Instrumentos de patrimonio 83.635.559,02
De entidades objeto de capital riesgo 83.6356.5659,02
De otras entidades -
Préstamos y créditos a empresa 92.520.506,61

176.166.065,63
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La totalidad de los activos financieros incluidos en este epigrafe estan
denominados en euros.

Los préstamos y créditos concedidos a empresas asociadas tienen
vencimientos entre 2010 y 2025.

a) Instrumentos de patrimonio

La cartera de inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
se compone al 31 de diciembre de 2008 de 22 inversiones en sociedades
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no cotizadas. De acuerdo con la norma 92 de la Circular 11/2008, la
Sociedad ha clasificado dichas inversiones entre capital inicio y capital
desarrollo. El detalle de dicha clasificacién se recoge en el Anexo 2.

El criterio de valoracién de estas inversiones financieras no cotizadas se
resume en la Nota 4.

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance de situaciéon es como
sigue:

01.01.2008 Altas Bajas 31.12.2008

Valores no cotizados 81.535.750,85 54.394.736,86 (8.448.520,59) 12748196712
Deterioro de inversiones (8.214.176,49) (36.221.493,60) 589.261,89 (43.846.408,10)

73.321.574,36 83.635.559,02
El detalle y movimiento durante 2008 de la cartera de valores no cotizados
y de la provisién por deterioro de cada una de las participaciones no
cotizadas se muestra a continuacion:

01.01.2008 Altas Bajas 31.12.2008

Forthpanel Limited 1.000.000,00 - (1.000.000,00) -
High Tech Hotels & Resorts, SA. 8.879.448,16 - - 8.879.448,16
The Beauty Bell Chain, S.L. 19.815,28 13.385.872,42 - 13.405.687,70
Aseguramiento ATECSA, S.L. 7.125.000,00 - - 7.125.000,00
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. 3.145.560,00 - - 3.145.560,00
HP Health Clubs Iberia, SA 1.814.000,00 - - 1.814.000,00
Gestion Integral Novolux Internacional, S.L. 4.208.750,00 - - 4.208.750,00
Sociedad Gestora de Televisién Net TV, S.A. 3565.731,00 260.639,59 (616.370,59) -
Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L. 2.095.000,00 11.0563.100,24 - 13.148.100,24
Colegios Laude, SL. 4.015.960,00 - - 4.015.960,00
Hortus Mundi, S.L. 543.110,00 - - 543.110,00
Limestone Spain, S.L 9.847.496,00 - - 9.847496,00
Miser, S.L 3.937.500,00 - (26.250,00) 3.911.250,00
Bestin Supply Chain, S.L - 13.400.000,00 (6.700.000,00) 6.700.000,00
Leucorodia, S.L 6.300.000,00 392529,39 - 6.692.5629,39
TBBC Helena Investments, S.L. 752,00 - - 752,00
Ronda Corporate, SL - 156.5633.124,22 - 15.5633.124,22
Helena Debtco 3.350,00 - - 3.350,00
Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A. 1.469.890,00 - (105.900,00) 1.363.990,00
Colegios Laude Il - 369.471,00 - 369.471,00
Segur Ibérica, SA. 9.723.565,156 - - 9.723.565,15
Arco Bodegas Reunidas, SA. 17050.823,26 - - 17.050.823,26

81.535.750,85 54.394.736,86 (8.448.520,59) 127.481.967,12
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Correcciones por deterioro 01.01.2008 Altas Bajas 31.12.2008
Limestone Spain, S.L - (9.847.496,00) - (9.847.496,00)
Arco Bodegas Reunidas, SA. (4.479.354,60) - - (4.479.354,60)
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. (3.145.560,00) - - (3.145.560,00)
Colegios Laude, SL - (4.015.960,00) - (4.015.960,00)
Colegios Laude II, SL - (369.471,00) - (369.471,00)
HP Health Clubs Iberia, S.A - (1.336.000,00) - (1 336.000,00)
The Beauty Bell Chain, SL - (8.375.463,68) - (8.375.463,68)
Leucorodia, S.L - (5.577.102,82) - (6.577.102,82)
Bestin Supply Chain, S.L - (6.700.000,00) - (6.700.000,00)
Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A. (589.261,89) - 589.261,89 -
(8.214.176,49) (36.221.493,50) 589.261,89 (43.846.408,10)

En el Anexo 2 adjunto, se incluye el detalle del domicilio social, actividad y
auditor de las sociedades participadas al 31 de diciembre de 2008.

En el Anexo 3 adjunto, se incluye el detalle del porcentaje de participacién
y de los fondos propios de las sociedades participadas al 31 de diciembre
de 2008.

Las principales operaciones realizadas durante el ejercicio 2008 por la
Sociedad se resumen a continuacién:

- Con fecha 18 de diciembre de 2007 la Junta General de la
Sociedad Gestora de Television Net TV, S.A, acordé la restitucion de
su equilibrio patrimonial mediante una reduccién de capital social y
posterior ampliacién del mismo por importe de 6.030 €m més una
prima de emisién de 5.351 €m. Con fecha 15 de enero de 2008 la
Sociedad ha suscrito su parte de esta ampliacién por un importe de
261 €m, manteniendo su porcentaje de participacion en el 2,29%.
Con fecha 12 de febrero de 2008, la Sociedad llegd a un acuerdo
para la venta de esta participacién generando una plusvalia de
2.469 €m (ver Nota 19)

- Con fecha 22 de enero de 2008, la Junta General de la Sociedad
Saint Germain Grupo de Inversiones S.L., sociedad matriz del grupo
Serventa, acordd realizar una ampliacién de los fondos propios de
5,000 €m mediante la emisién de nuevas participaciones. En dicha
operacién, la Sociedad suscribié y desembolsé 705 €m de capital,
manteniendo su porcentaje de participacién. Posteriormente, y con
fecha 23 de diciembre de 2008, Serventa, tras la fusién con Saint
Germain Grupo de Inversiones, S.L. (matriz del Grupo Serventa) ha
ampliado capital, habiendo Dinamia acudido a esta ampliacién
mediante la transformacién de la totalidad del préstamo participativo
més los intereses devengados hasta dicha fecha en capital.

- Con fecha 18 de marzo de 2008, la Sociedad llegd a un acuerdo
para la venta de la totalidad de su participacién en Forthpanel
Limited, generando una plusvalia de 500 €m.

- Con fecha 17 de abril de 2008, la Sociedad adquirié el 84,01% de
la sociedad Bestin Supply Chain, S.L, compaiifa que desarrolla su
actividad en el sector de los operadores logisticos. Dinamia suscribié
y desembolsé inicialmente 13.400 €m en capital. Esta aportacion
de fondos permitié a Bestin hacerse con el 100% de las acciones
de las compafifas especialistas en logistica internacional Integral
Transport Service, SA. (ITS) en Madrid y Barnatrans, SA. en
Barcelona. Posteriormente el 16 de junio de 2008 se procedié, en
virtud del acuerdo de co-inversién entre Dinamia y el Fondo N+1
Private Equity Fund Il, a la venta de la primera al segundo del 50%
de los intereses econémicos en Bestin Supply Chain, S.L,, siendo,
por tanto, la participacién de Dinamia al cierre del ejercicio en esta
Sociedad del 42,01%.

- Con fecha 17 de junio de 2008, la Sociedad procedié a ampliar su
participacién en el vehiculo Leucorodia S.L., compafia que lidera el
proyecto de consolidacién del sector hospitalario Xanit, al objeto de
financiar la adquisicién de una parte del capital social de Gabinete
Médico Veldzquez, habiendo acudido el resto de los socios a la
ampliacién de capital.

- EI 22 de julio de 2008 la Sociedad, a través de la sociedad
vehiculo Ronda Corporate, S.L., llevé a cabo una operacién MBO
sobre el 95,76% del capital social de MBA Incorporado S.AA,
quedando la operacién, en ese momento, pendiente de aprobacién
por parte de la Comisién Nacional de la Competencia, siendo
ratificada ésta el 19 de agosto. En esta operacién Dinamia suscribié
y desembolsé 15.533 €m de capital correspondientes a un 24,54%
del capital social de Ronda Corporate S.L.

- Con fecha 28 de octubre de 2008 se realizé un proceso de
recapitalizacién de la sociedad Bodybell, que supuso la entrada en
esa compaiifa de un conjunto de accionistas. Con motivo de este
proceso, la Sociedad procedié a la capitalizacién de parte del
principal del préstamo participativo y de los intereses devengados
hasta esa fecha en capital de la compafifa, diluyendo su
participacion en la misma hasta un 14,35% del capital.

Adicionalmente, el proceso de reestructuracién societaria y
financiera realizado en esta sociedad en diciembre de 2006 supuso
a Dinamia una plusvalia final de 17220 €m, que figuran registrados
en el epigrafe de “Otros pasivos no corrientes” del pasivo del
balance de situacién adjunto. Este importe se imputara a la cuenta
de resultados cuando se produzca la venta a terceros de la
participacién, momento en el que la plusvalia se considerara
realizada.

- El dia 28 de octubre de 2008, Dinamia vendié a nuevos
accionistas una participacién del accionariado de Miser S.L. por un
importe de 26 €m, siendo la participacién de Dinamia en su capital
social al 31 de diciembre de 2008 del 37,25%.

- Durante el segundo semestre de 2008, la Sociedad procedié a
realizar una inversion de 369 €m en Colegios Laude II, SL, cuyo
objeto social es el mismo que el de Colegios Laude S.L.

Las correcciones de valor por deterioro se han registrado con arreglo a lo
descrito en la Nota 4 de la Memoria.

El desglose por entidad del valor de la participacion y deterioro del
epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo -
Instrumentos de patrimonio es el siguiente a 31 de diciembre de 2008:
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2008

High Tech Hotels & Resorts, S.A. 8.879.448,16
Valor inicial 8.879.448,16
Deterioro -
The Beauty Bell Chain, S.L. 5.030.224,02
Valor inicial 13.405.687,70
Deterioro (8.375.463,68)
Aseguramiento ATECSA, S.L. 7.125.000,00
Valor inicial 7.125.000,00
Deterioro -
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. -
Valor inicial 3.145.560,00
Deterioro (3.145.560,00)

HP Health Clubs Iberia, S.A
Valor inicial
Deterioro

Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.

Valor inicial

Deterioro

Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L.
Valor inicial

Deterioro

Colegios Laude, S.L.
Valor inicial

Deterioro

Hortus Mundi, S.L.
Valor inicial
Deterioro

Limestone Spain, S.L
Valor inicial

Deterioro

Miser, S.L
Valor inicial

Deterioro

Bestin Supply Chain, S.L
Valor inicial

Deterioro

478.000,00
1.814.000,00
(1.336.000,00)

4.208.750,00
4.208.760,00

13.148.100,24
13.148.100,24

4.016.960,00
(4.015.960,00)

543.110,00
543.110,00

9.847.496,00
(9.847.496,00)

3.911.250,00
3.911.260,00

6.700.000,00
(6.700.000,00)

Valor inicial

Deterioro

Colegios Laude Il
Valor inicial

Deterioro

Helena Debtco
Valor inicial
Deterioro

Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A.

Valor inicial

Deterioro

Segur Ibérica, S.A.
Valor inicial

Deterioro

Arco Bodegas Reunidas, S.A.
Valor inicial

Deterioro
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2008

Leucorodia, S.L 1.115.426,57
Valor inicial 6.692.529,39
Deterioro (5.5677.102,82)

TBBC Helena Investments, S.L. 752,00
Valor inicial 752,00
Deterioro -

Ronda Corporate, SL 15.533.124,22

156.633.124,22

369.471,00
(369.471,00)

3.350,00
3.350,00

1.363.990,00
1.363.990,00

9.723.565,15
9.723.565,15

12.571.468,66
17.050.823,26
(4.479.354,60)
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El desglose del epigrafe de Cuentas de orden - Otras cuentas de orden -
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo), es el siguiente:

2008

Acciones no cotizadas 14.634.726,32
Empresas no cotizadas 14.634.726,32

De empresas objeto de capital riesgo -

Otras -
14.634.726,32

Estas plusvalias se corresponden con las de las participaciones de la
Sociedad en High Tech Hotels & Resorts, SA. y Aseguramiento ATECSA, S.L.

b) Préstamos y créditos a empresas
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El movimiento del epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo - Préstamos y créditos a empresas se resume a

continuacion:

2008
Saldo al inicio del ejercicio 106.588.376,37
Altas de nominales de los préstamos participativos 63.882.078,44
Bajas de nominales de los préstamos participativos (67.862.238,34)
Altas de intereses devengados por los préstamos 14.662.200,41
Bajas de intereses devengados
acumulados por los préstamos (10.340.609,38)
Altas Deterioro (16.208.279,60)
Bajas Deterioro 1.798.978,71
Saldo a 31 de diciembre de 2008 92.520.506,61

Dentro de este epigrafe se incluyen los préstamos participativos
concedidos a las empresas asociadas incluidas en el apartado anterior:

2008

Préstamos participativos
A empresas objeto de capital riesgo
Nominal

Intereses Devengados

92.520.506,61
90.380.718,11
17.838.193,73

Deterioro (15.698.405,23)

Otros préstamos y créditos a empresas participadas
objeto de la actividad de capital riesgo -
92.5620.606,61

El detalle de los préstamos concedidos a las sociedades participadas y su movimiento durante el periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 2007 y

de 2008 es el siguiente:

Nominal inicial Altas Bajas Intereses 31.12.2008
devengados
pendientes de cobro

The Beauty Bell Chain, S.L. 19.019.408,61 26.000.000,00 (32.060.692,00) 251.304,56 12.210.021,17
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. 4.966.940,00 - - 1.936.392,29 6.902.332,29
HP Health Clubs Iberia, S.A. 7.256.000,00 - - 4.011.761,92 11.267.76192
Grupo Gestién Integral Novolux Internacional, S.L. 7.816.2560,00 - N 2911.614,68 10.727864,68
Bestin Supply Chain - 13.400.000,00 (6.700.000,00) 566.215,95 7.266.215,95
Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L. 5.092.500,00 292469734 (8.017.19734) - -
Colegios Laude, SL. 12.047863,40 - - 3.374.385,46 16.422.248,86
Hortus Mundi S.L 149.416,00 - (35.599,00) 10.386,45 124.203,45
Leucorodia S.L 30.700.000,00 5915.881,90 (21.000.000,00) 2.436.042,29 18.051.924,19
Ronda Corporate, S.L. - 16.5633.124,22 - 574.650,65 16.107.774,87
Colegios Laude II, S.L. - 1.108.374,98 - 4714359 1.165.518,57
Miser S.L 7.312.500,00 - (48.750,00) 1.719.295,89 8.983.045,89
Total 94.360.878,01 63.882.078,44 (67.862.238,34) 17.838.193,73 108.218.911,84
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- EI 18 de marzo de 2005, la Sociedad y el resto de socios de The
Beauty Bell Chain, S.L. acordaron financiar a esta sociedad, mediante la
concesién de un préstamo participativo en el cual la Sociedad suscribié
16.125 €m. Dicho préstamo, que tenfa su vencimiento final en marzo de
2013, devengaba un tipo de interés fijo anual del 10% y un tipo variable
equivalente del 5%, siempre que el EBITDA consolidado del grupo del que
The Beauty Bell Chain, S.L. es sociedad dominante superara el 35% de la
cifra de negocios.

- EI' 28 de diciembre de 2006 se formalizé un acuerdo de novacién de las
caracteristicas de la financiacién anteriormente descrita que inclufa la
capitalizacién y conversién al principal del préstamo de intereses
devengados por importe de 2.894 €m, estableciéndose como nuevo
vencimiento el 29 de enero de 2017, devengando un tipo de interés fijo
anual del 18% y una remuneracion variable del 8% siempre que el
EBITDA consolidado del grupo supere el 35% de la cifra de negocios.

- Con fecha 28 de octubre de 2008 se ha realizado una ampliacién de
capital mediante compensacién de créditos frente a la sociedad. Asf, se ha
acordado declarar el vencimiento anticipado de parte del principal del
préstamo, concretamente 7.061 €m y la totalidad de los intereses
devengados en virtud del contrato de préstamo participativo. Estos
intereses suponen 6.3256 €m. Al 31 de diciembre de 2008, el principal de
la deuda asciende a 11.958 €m y el importe de los intereses devengados
a esa fechaa 261 €m.

- EI 20 de abril de 2005, la Sociedad, junto con los socios de Emfasis
Billing & Marketing Services, S.L., formalizaron un acuerdo de préstamo
participativo por el que la Sociedad suscribié el 50% del mismo,
correspondiente a 4.181 €m. Dicho préstamo tiene fijado su vencimiento
final en abril de 2013 y devenga un tipo de interés fijo anual del 10% y un
tipo variable equivalente al 5% sobre el nominal pendiente de amortizacion,
siempre que el beneficio neto consolidado del grupo del que Emfasis
Billing & Marketing Services, S.L. es sociedad dominante, supere el 25%
de la cifra de negocios. Asimismo, con fecha 14 de junio de 2007, y en
cumplimiento de los acuerdos suscritos con el resto de los accionistas de
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L, se procedié a la conversién de
parte de la cifra de capital social de ésta en un préstamo participativo,
ascendiendo el importe de esta conversién a 786 €m. A 31 de diciembre
de 2008, el préstamo ha generado intereses por importe de 1.935 €m.

- EI 5 de agosto de 2005 los accionistas de HP Health Clubs Iberia, S.A,
acordaron financiar a esta sociedad mediante la concesién de un préstamo
participativo en el cual la Sociedad suscribié un nominal de 7256 €m,
representando un 23,26% del total otorgado. Dicho préstamo tiene fijado
su vencimiento en agosto de 2025 y devenga un tipo de interés fijo anual
del 5% si el EBITDA del grupo cuya sociedad dominante es HP Health
Clubs Iberia, S.A. es inferior a tres millones de euros, del 10% si esta
comprendido entre tres y cinco millones de euros y del 16% si es superior
a cinco millones de euros. Ademas devenga un tipo variable equivalente al
3% del beneficio neto consolidado del grupo, siempre que éste supere el
15% de la cifra de negocios. Al 31 de diciembre de 2008, dicho préstamo
ha devengado intereses por importe de 4012 €m.

- EI 22 de septiembre de 2005 los socios de Grupo Gestién Integral
Novolux Internacional, S.L. (antes denominada Deimoral Inversiones 2005,
S.L.) acordaron financiar a esta sociedad mediante la concesién de un
préstamo participativo en el cudl la Sociedad suscribié un nominal de
7816 €m. Dicho préstamo tiene fijado su vencimiento en septiembre de
2015 y devenga un tipo de interés fijo anual del 10% y un tipo variable
equivalente al 5% del principal, siempre que el beneficio neto de
explotacién del grupo consolidado dominado por Deimoral Inversiones
2005, S.L. supere el 20% de su cifra de negocios. Al 31 de diciembre de
2008, dicho préstamo ha generado intereses por importe de 2911 €m.

- EI' 24 de abril de 2006 la Sociedad acordé financiar a Saint Germain
Grupo de Inversiones, SL. mediante la concesién de un préstamo
participativo con un nominal de 5092 €m. Dicho préstamo tiene fijado su
vencimiento en abril de 2026 y devenga un tipo de interés fijo anual
simple del 15,25% y un tipo variable equivalente al 5% del principal,
siempre que el beneficio neto de actividades ordinarias del grupo
consolidado dominado por Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L.
supere el 20% de su cifra de negocios.

Informe Anual 2008 P56

Con fecha 22 de enero de 2008, la sociedad Saint Germain Grupo de
Inversiones S.L. acordé realizar una ampliacién del préstamo participativo,
suscribiendo Dinamia 1.715 €m.

Con fecha 21 de noviembre de 2008, la Sociedad otorgd un préstamo
simple por importe de 353 €m para financiar las actividades ordinarias de
la participada.

Con fecha 21 de diciembre de 2008, se acordé realizar una ampliacién del
préstamo participativo por importe de 857 €m.

Asimismo, y con fecha 23 de diciembre de 2008, la Junta General de la
Sociedad Saint Germain Grupo de Inversiones S.L., acordé realizar 3
ampliaciones de capital que serfan totalmente suscritas por los actuales
accionistas de la Sociedad mediante la capitalizacién de los préstamos
participativos.

En el primer aumento Dinamia suscribe 587 acciones. El desembolso de
estas acciones por importe de 3562.695,21 euros se realiza mediante la
compensacién del crédito liquido y exigible que tienen contra la sociedad,
el cual fue contraido el 21 de noviembre de 2008.

En el segundo aumento Dinamia suscribe 12.753 acciones. El desembolso
de las acciones nuevas por importe de 7.664.461,12 euros se realiza
mediante la compensacién del crédito liquido y exigible que tienen contra
la sociedad y que incluye los intereses devengados y no vencidos hasta
esa fecha.

En el tercer aumento Dinamia suscribe 3.878 acciones. El desembolso de
las acciones nuevas por importe de 2.330.54391 euros se realiza
mediante la compensacién del crédito liquido y exigible que tienen contra
la sociedad y que incluye los intereses devengados y no vencidos hasta
esa fecha.

- EI 29 de septiembre de 2006 los socios de Colegios Laude, S.L.
acordaron financiar a esta sociedad mediante la concesién de un préstamo
participativo en el cual la Sociedad suscribié un nominal de 6.7563 €m.
Dicho préstamo tiene fijado su vencimiento en junio de 2020 y devenga
un tipo de interés fijo anual del 12% y un tipo variable equivalente al 5%
del principal, siempre que el EBITDA del grupo consolidado dominado por
Colegios Laude, SL. supere el 656% de su cifra de negocios. Con fecha
12 de julio de 2007, se procedié a la amortizacién anticipada de 4.200 €m
de este préstamo y al cobro por parte de la Sociedad de 143 €m en
concepto de intereses asociados a la cantidad amortizada tal y como se
establece en contrato.

Asimismo, y con fechas 26 de marzo y 23 de julio de 2007, la Sociedad
acordé ampliar la financiacién a Colegios Laude, S.L. mediante la
concesién de dos préstamos participativos por importe, respectivamente,
de 8.400€my 1.095 €m siendo el vencimiento de los mismos asi como
los tipos de interés devengados andlogos a los del préstamo concedido
con fecha 29 de septiembre de 2006.

Al 31 de diciembre de 2008, la financiacién concedida a Colegios Laude,
S.L. ha devengado intereses por importe de 3.374 €m.

- Con fecha 19 de junio de 2007, la Sociedad concedié un préstamo a
Hortus Mundi S.L. por importe de 149 €m. Este préstamo devenga un
interés del EURIBOR-0,50 p.b. Durante el ejercicio 2008, se ha procedido
a amortizar principal por importe de 36 €m, ascendiendo los intereses
devengados a 31 de diciembre de 2008 a 10 €m.

- Con fecha 17 de abril de 2007, la Sociedad acordé financiar a Miser S.L.
mediante la concesién de un préstamo participativo con un nominal de
7313 €m. Dicho préstamo tiene fijado un vencimiento a tres afios, siendo
este vencimiento prorrogable, previo acuerdo de ambas partes. Este
préstamo devenga un tipo de interés variable anual del 3,75% del importe
neto de la cifra de negocio consolidada del prestatario, teniendo en cuenta
que los intereses devengados en un periodo no podrén exceder del 13%
de la cantidad debida del préstamo. Al 31 de diciembre de 2008, dicho
préstamo ha devengado intereses por importe de 1.719 €m.

- Con fecha 13 de diciembre de 2007, la Sociedad acordé financiar a
Leucorodia S.L. mediante la concesién de dos préstamos participativos por
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un nominal de 20.400 €m, siendo el vencimiento de los mismos el 13 de
diciembre de 2012. Estos préstamos devengan un tipo de interés variable
anual del 5% sobre el importe del préstamo pendiente de amortizacion si
el EBITDA del prestatario a nivel consolidado excede del 65% de la cifra
de negocio consolidada y un tipo de interés fijo calculado a la fecha de
terminacién del préstamo. En la misma fecha, la Sociedad concedié a
Leucorodia SL. un préstamo convertible por un importe nominal de 10.300 €m
con fecha de vencimiento 31 de mayo de 2008. A dicha fecha, el préstamo
podria ser, a eleccién de la Sociedad, o bien integramente reembolsado por
Leucorodia S.L. o bien convertido en participaciones en esta sociedad. El
préstamo devengaba un interés del Euribor+2 p.b.

Con fecha 26 de febrero de 2008 la Sociedad concedié un préstamo
convertible de 5,000 €m a su participada Leucorodia, S.L. en
cumplimiento de los acuerdos de inversién entre ambas sociedades,
préstamo que se incrementé en un importe de 916 €m con fecha 16 de
junio de 2008. Asimismo, a esa fecha, y en virtud del acuerdo de co-
inversién anteriormente comentado con Nmés1 Private Equity Fund Il se
procedié a ceder a éste el 50% de los intereses econémicos de los que
Dinamia era titular en Leucorodia, S.L a esa fecha (21.000 €m).

Al 31 de diciembre de 2008, los préstamos concedidos a Leucorodia S.L.
han devengado intereses por importe de 2.436 €m.

- Con fecha 17 de abril de 2008, y con motivo de la adquisicién de su
participacién en Bestin Supply Chain S.L., la Sociedad concedié a ésta un
préstamo participativo por importe de 13.400 €m. Posteriormente, con
fecha 18 de junio de 2008 se procedid, en virtud del acuerdo de co-
inversion firmado entre Dinamia Capital Privado y Nmas1 Private Equity
Fund Il, a la cesién del 50% del importe de este préstamo. Este préstamo
devenga un tipo de interés fijo anual del 12% y un tipo variable en funcién
de los beneficios netos de explotacién consolidados.

A 31 de diciembre de 2008, los intereses devengados y no vencidos
correspondientes a este préstamo ascienden a 566 €m.

- EI 22 de julio de 2008 la Sociedad, y con motivo de la adquisicién de su
participacion en Ronda Corporate S.L, la Sociedad concedié a ésta un
préstamo participativo por importe de 15.5633 €m. Este préstamo devenga
un tipo de interés fijo anual del 12% y un tipo variable que consistird en un
3% anual compuesto que solo se devengaré en caso de que el EBITDA
consolidado del Grupo MBA sea un 40% superior que el EBITDA
consolidado del Grupo MBA del ejercicio inmediatamente anterior.

Al 31 de diciembre de 2008, el préstamo concedido ha devengado
intereses por importe de 5675 €m.

Aquellos préstamos cuyo coste amortizado es superior al importe que a
fecha 31 de diciembre de 2008 se considera recuperable en base a la
valoracién realizada, han sido corregidos por la diferencia entre ambas
magnitudes.

Todas las operaciones de Préstamos y créditos a empresas se han
realizado en euros.

El movimiento de la provisién por pérdidas por deterioro de valor del
epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo -
Préstamos y créditos a empresas se resume a continuacion:

2008
Saldo al inicio del ejercicio (1.289.104,34)
Dotaciones de pérdidas por deterioro (16.208.279,60)
Recuperaciones de pérdidas por deterioro 1.798.978,71

Saldos dados de baja por incobrables

Otros -

(15.698.405,23)
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El desglose por entidades de los Préstamos participativos considerando su
valor nominal, sus intereses devengados y su provisién por deterioro

(cuando corresponda) es el siguiente:

2008

The Beauty Bell Chain, S.L.
Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.

Valor nominal
Intereses devengados acumulados
Deterioro

HP Health Clubs Iberia, S.A.
Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Grupo Gestion Integral Novolux Internacional, S.L.

Valor nominal
Intereses devengados acumulados
Deterioro

Colegios Laude, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Miser S.L

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Hortus Mundi S.L

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Leucorodia S.L

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Bestin Supply Chain

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Colegios Laude I, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

Ronda Corporate, S.L.

Valor nominal

Intereses devengados acumulados
Deterioro

12.210.021,16
11.9568.716,61
251.304,65

4 966.940,00
4966.940,00
1.936.392,29
(1.935.392,13)

7.256.000,00
7.2566.000,00
4.011.761,92
(4.011.761,92)

7.816.250,00
7816.250,00
2911.614,68
(2911.614,68)

8.583.226,98
12.047.863,40
3.374.385,46
(6.839.021,88)

8.983.045,89
7.263.750,00
1.719.295,89

124.203,45
113.817,00
10.386,45

18.051.924,19
15.616.881,90
2.436.042,29

7.266.215,65
6.700.000,00
566.215,65

1.155.518,57
1.108.374,98
4714359

16.107.774,87
156.633.124,22
574.650,65
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Los importes de las Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo
plazo con un vencimiento determinado o determinable clasificadas por afio
de vencimiento son los siguientes (nominales):

Informe Anual 2008 P58

Ao de vencimiento

2009 2010 2011 2012 Afos Total
posteriores
Préstamos y créditos a empresas - 7.263.750,00 - 20.696.624,90 62.420.329,21  90.380.704,11
Valores representativos de deuda - - - - - -
Derivados - - - - - -
Otros activos financieros - - - - - -
- 7.263.750,00 - 20.696.624,90 62.420.329,21  90.380.704,11

Los criterios seguidos por la Sociedad para determinar el deterioro durante
2008 de las participaciones no cotizadas en capital y préstamos
participativos son los que se describen en la Nota 4 de la Memoria y, en
particular:

Limestone Spain S.L.

La Sociedad ha valorado esta participacién seguin el criterio de mdltiplos
de compra. Como consecuencia de lo anterior, se ha efectuado una
correccién valorativa por deterioro por importe de 9.847.496,00 euros, no
otorgando valor alguno al capital.

Colegios Laude S.L. y Colegios Laude II, S.L

La Sociedad ha valorado esta participaciéon segun el criterio de mdltiplos
de compra. Como consecuencia de lo anterior, se ha efectuado una
correccién valorativa por deterioro por importe de 11.224.452,88 euros,
de los cuales 4.385.431,00 euros se corresponden con el importe de la
participacién de Dinamia en estas empresas, 3.417.492,83 euros con parte
del nominal de los préstamos participativos y 3.421.529,05 euros con los
intereses devengados y no vencidos a 31 de diciembre de estos
préstamos.

HP Health Clubs Iberia, S.A.

La Sociedad ha valorado esta participacién segun el criterio de
comparacién con multiplos de otras empresas del sector. Como
consecuencia de lo anterior, se ha efectuado una correccién valorativa por
deterioro por importe de 5.347.762, 92 euros, de los cuales 1.336.000,00
euros se corresponden con parte del importe de la participacién en estas
empresas y 4.011.761,92 euros con el de los intereses devengados y no
vencidos a 31 de diciembre de 2008 del préstamo participativo concedido
a esta sociedad.

The Beauty Bell Chain, S.L.

La Sociedad ha valorado esta participacién segun el criterio de
comparacién con miltiplos de compafifas cotizadas comparables. Como
consecuencia de lo anterior, se ha efectuado una correccién valorativa por
deterioro por importe de 8.375.463,68 euros, que se corresponden con
parte de la participacién de Dinamia en esta empresa.

Leucorodia, S.L.

A pesar de la buena evolucién de la compafiia en términos de la cifra de
negocio, los resultados globales no han cubierto los objetivos planteados
en el plan de negocio. Si bien la inversién apenas ha cumplido un afo, este
retraso en el cumplimiento de dichos objetivos ha provocado realizar una
valoracién de la inversién por debajo de su coste de adquisicién,
efectuando una correccién por deterioro por importe de 5.577.102,82
euros.

Bestin Supply Chain, S.L.

A pesar del posicionamiento de la compafifa en su sector y de la reciente
fecha de inversion, se ha hecho patente el retraso en el plan de negocio
debido a la ralentizacién del comercio internacional. Como consecuencia
de lo anterior, se ha efectuado una correccién valorativa por deterioro por
importe de 6.700.000 euros, no otorgando valor alguno al capital.

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L.

La evolucién del negocio de la compafifa ha mejorado ligeramente durante
el presente ejercicio. Sin embargo, esta tendencia debe consolidarse a
efectos de modificar la valoracién de esta compafifa. Por tanto, Dinamia ha
mantenido la correccién de valor en esta inversion, manteniendo
provisionado el coste de la misma asi como los intereses devengados y no
vencidos del préstamo participativo por importe de 1.935.392,29 euros.

Grupo Gestion Integral Novolux Internacional S.L.

Se ha realizado una valoracién de esta participacién segin mltiplos de
compra y comparacién con mlltiplos de otras empresas del sector
europeas. Como consecuencia de lo anterior, se ha efectuado una
correccién valorativa por deterioro por importe de 2.911.614,68 euros,
que se corresponden con los intereses devengados y no vencidos a 31 de
diciembre de 2008 del préstamo participativo concedido.

La totalidad de estas pérdidas por deterioro han sido recogidas en la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta dentro del epigrafe de “Deterioros
y pérdidas de inversiones financieras”.
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8 - EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El saldo de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre de
2008 se desglosa a continuacion:

31.12.08
Tesoreria 22.044.169,13
Otros activos liquidos equivalentes 22.502.440,55
Saldos a 31 de diciembre de 2008 44.546.609,68

A 31 de diciembre de 2008, las adquisiciones temporales de activos
estaban compuestas por tres activos con vencimiento en enero de 2009.

El movimiento producido durante el ejercicio 2008 correspondiente a los
Activos liquidos equivalentes (Repos de Deuda Publica) ha sido el
siguiente:

Otros activos
liquidos equivalentes

Saldo a 31 de diciembre de 2007 73.000.000,00

Adquisiciones 1.650.693.166,38

Ventas (1.601.191.166,38)

Saldos a 31 de diciembre de 2008 22.502.440,55

Los intereses devengados durante el ejercicio 2008 correspondientes a
Adquisiciones temporales de activos ascendieron a 1.333.904,97 euros y
los de los saldos de tesoreria a 641.675,47 euros se encuentran
registrados en el epigrafe Ingresos financieros de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2008. (Vedse Nota 18)

9- PERIODIFICACIONES DE ACTIVO

El desglose del epigrafe de Periodificaciones de activo corriente es el
siguiente:

2008

Comisiones y gastos varios pagados por anticipado 14.879,58
Otras periodificaciones 5.732,32
20.611,90
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10- DEUDORES

El desglose del epigrafe de Deudores es el siguiente:

2008

Deudores por comisiones y otros ingresos de explotacion -
Deudores por venta de valores -
Administraciones Publicas 1.403.631,26
Socios y Participes por desembolsos exigidos -
Otros deudores 179.182,35
Deudores dudosos -
1.582.813,61

La mayor parte del saldo de deudores se refiere, fundamentalmente, a
retenciones realizadas por la Sociedad por rendimientos de capital.

11 - PERIODIFICACIONES DE PASIVO

El desglose del epigrafe de Periodificaciones de pasivo es el siguiente:

2008
Ingresos anticipados -
Gastos devengados no pagados 326.109,57
Otras periodificaciones -
326.109,57
12- ACREEDORES Y CUENTAS A PAGAR

El desglose del epigrafe de Acreedores es el siguiente:
2008
Comisiones a pagar -
Acreedores por servicios prestados 964.595,87
Acreedores por compra de valores 3.690,86
Pasivos por impuesto corriente -
Otras deudas con Administraciones Publicas 1.143.907,48
Otros acreedores y cuentas a pagar 106.334,63
2.218.428,74

El saldo de Acreedores por servicios prestados se corresponde,
fundamentalmente, con saldos mantenidos por la Sociedad con la Entidad
Gestora.

En lo que concierne al epigrafe de Otras Deudas con Administraciones
Publicas, éste recoge fundamentalmente el importe derivado de la retencién
de los intereses correspondientes a la operacién de recapitalizacién de los
intereses y parte del principal del préstamo participativo concedido a la
sociedad participada The Beauty Bell Chain, S.L.
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13- OTROS PASIVOS CORRIENTES

El desglose del epigrafe de Otros pasivos corrientes es el siguiente:

14-

PROVISIONES A LARGO PLAZO

P60

La composicién de este epigrafe recoge el importe pendiente de pago al
31 de diciembre de 2008 de la comisién de éxito de la Sociedad Gestora
devengada en el ejercicio 2008 y anteriores como consecuencia de la

2008 venta de las participaciones. (Vedse Nota 20)
Hacienda Publica Retenciones por IRPF 30.545,63
30.545,63 15- FONDOS REEMBOLSABLES
El movimiento habido en los fondos propios durante 2008 ha sido el
siguiente:
Capital Prima Reserva Reservas Resultado
Social de emisién legal voluntarias del ejercicio Total
Saldos al 31.12.07 35.910.000,00 88549.06323 7.182.000,00 259756890  5b.755.378,09 52.930.340,80 242.924.351,02
Distribucién del
resultado de 2007:

A reservas - - - 52.930.340,80 (52.930.340,80) -
Dividendos - (8.379.000,00) - - (8.379.000,00)
Resultado de 2008 - - - - (35.802.625,66) (35.802.625,66)
Saldos al 31.12.08 35.910.000,00 80.170.063,23  7.182.000,00 2.597.568,90 108.685.718,89 (35.802.625,66) 198.742.725,36

(a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2008, el capital social esté representado por
11.970.000 acciones, de 3 euros de valor nominal cada una, integramente
suscritas y desembolsadas. Dichas acciones cotizan en el Mercado
Continuo de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

El detalle de los accionistas més significativos de la Sociedad al 31 de

diciembre de 2008 es el siguiente:

Nombre o denominaciéon social

% derechos de voto

% de derechos de voto

% sobre el total de

del accionista directos indirectos derechos de voto
VENTOS, SA. 15,061 0 15,061
RICARDO PORTABELLA PERALTA 0 15,061 15,061
ELECTRA PRIVATE EQUITY PARTNERS 1995 10,442 0 10,442
ELECTRA PARTNERS LLP. 0 10,442 10,442
AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC

| DE LA INDUSTRIA, MUTUA DASSEGURANCES | RPF. 10,023 0 10,023
PACTIO GESTION, SGIIC, SA. 0 5,591 5,591
SODECAR, SA. 5,013 0 5013
EMILIO DE CARVAJAL Y PEREZ 0 5,013 5013
ENTUR-99, SL. 5,041 0 5,041
ELETRES, SL. 5,000 0 5,000
GONZALO HINOJOSA FERNANDEZ DE ANGULO 0 5,000 5,000
KEEPER INVERSIONES, SICAV, SA. 4990 0 4990
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(b) Prima de emisién

El texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas permite
expresamente la utilizacién del saldo de la prima de emisién para ampliar
el capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la
disponibilidad de dicho saldo.

La Junta de Accionistas celebrada el 5 de junio de 2008 aprob¢ el reparto
de un dividendo de 0,70 euros, lo que equivale a un total de 8.379.000
euros con cargo a la prima de emision. El pago a los accionistas se hizo
efectivo durante el mes de julio de 2008.

(c) Reserva legal

Las sociedades espafiolas estan obligadas a destinar un minimo del 10%
de los beneficios de cada ejercicio a la constitucién de un fondo de
reserva hasta que éste alcance, al menos, una cantidad igual al 20% del
capital social. A 31 de diciembre de 2008, la Sociedad ha alcanzado este
limite minimo.

(d) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién al 31 de diciembre de
2008.

(e) Otras reservas

Esta partida recoge la reserva por capital amortizado correspondiente al
valor nominal de las acciones que fueron adquiridas por la Sociedad y
posteriormente amortizadas con cargo a reservas disponibles. Esta reserva
es disponible con los mismos requisitos formales que los exigidos para la
reduccién del capital social.

16- AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

El desglose del epigrafe de Ajustes por valoracién en patrimonio neto es el
siguiente:

2008
Activos Financieros Disponibles para la Venta
Acciones cotizadas (308.678,67)
Instituciones de Inversién colectiva (23.311,19)

Entidades de capital Riesgo (1.024.431,01)

Ajustes por valoracion en patrimonio neto (1.356.420,87)

El saldo incluido en el epigrafe de Ajustes por valoracién en patrimonio
neto - Activos financieros disponibles para la venta corresponde al importe
neto de aquellas variaciones del valor razonable de dichos instrumentos
financieros que deben clasificarse como parte integrante del Patrimonio
neto de la Sociedad. Cuando se produce la venta de los activos financieros
las variaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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17- CUENTAS DE ORDEN

El desglose del epigrafe de Cuentas de orden es el siguiente:

CUENTAS DE ORDEN 2008

1.  CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 12.689.018,03
1. Avales y garantias concedidos 1.600.000,00

2. Avales y garantias recibidos 690.330,37

3. Compromisos de compra de valores 10.498.687,66

3.1 De empresas objeto de capital riesgo -

3.2 De otras empresas 10.498.687,66

4. Compromiso de venta de valores -

4.1 De empresas objeto de capital riesgo -

4.2 De otras empresas -

5. Resto de derivados -

6. Compromisos con socios o participes -

7. Otros riesgos y compromisos -

2.  OTRAS CUENTAS DE ORDEN 44.744.760,51

1. Patrimonio total comprometido -
Patrimonio comprometido no exigido -
Activos fallidos -
Pérdidas fiscales a compensar 30.110.034,19
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 14.634.726,32

Deterioro capital inicio grupo -

N o o M W N

Otras cuentas de orden -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 57.433.778,54

Los principales conceptos incluidos en cuentas de orden son:

a) La sociedad tiene un compromiso de inversién en el fondo de capital
riesgo Electra Partners Club 2007, Lp. El importe de dicho compromiso
asciende a 10 millones de libras esterlinas, del cual a la fecha se ha
atendido el 30%. (Vease Nota 6)

b) El importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
pendientes de compensar en ejercicios posteriores conforme a las
Declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas. (Vedse Nota 23)

c) Las plusvalias latentes (netas del correspondiente efecto impositivo)
derivadas de la valoracién de las participaciones de la Sociedad en High
Tech Hotels & Resorts, SA. y Aseguramiento ATECSA, S.L. (Vedse Nota 7)
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18- INGRESOS FINANCIEROS

El desglose del epigrafe de Ingresos financieros es el siguiente:

2008

Intereses, dividendos

y rendimientos asimilados 16.322.357,28

De efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.976.680,44

De instrumentos de patrimonio -
Empresas objeto de capital riesgo -
Resto de empresas -
Instituciones de Inversién Colectiva -

Entidades de Capital Riesgo -

De valores representativos de deuda -

De préstamos y créditos a empresas 14.346.776,84

Préstamos participativos 14.346.776,84
- A empresas objeto
14.346.776,84

- A otras empresas -

de la actividad de capital riesgo

Otros préstamos y créditos
a empresas participadas objeto de capital riesgo -

De otros activos financieros -

Otros ingresos financieros -

16.322.357,28

El importe registrado en el epigrafe Ingresos financieros de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 recoge los siguientes importes:

Intereses

De adquisicién temporal de activos 1.333.904,97
De cuentas corrientes 641.675,47
De créditos a participadas 14.346.776,84

16.322.357,28
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19. RESULTADOS Y VARIACIONES DEL VALOR RAZONABLE DE LA
CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El desglose del epigrafe de Resultados y variaciones del valor razonable de
la cartera de inversiones financieras (neto) es el siguiente:

2008

Resultados por enajenaciones 3.674.909,27
Instrumentos de patrimonio 3.674.909,27
Acciones cotizadas 754.370,64
Acciones no cotizadas 2.820.5638,63

- De empresas objeto de capital riesgo 2.820.538,63

- De otras empresas -
Instituciones de Inversién Colectiva -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (50.090.706,10)

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes -
Instrumentos de patrimonio (35.632.231,61)

Valores representativos de deuda -

Créditos y préstamos a empresas (14.409.300,89)
Derivados -
Otros activos financieros (49.173,60)
Diferencias de cambio (netas) -
(46.515.796,83)

Asimismo, el desglose del epigrafe Resultados por enajenaciones de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta a 31 de diciembre de 2008 es el
siguiente:

Resultados por enajenaciones

Sociedad Gestora de Television NET TV, SA. 2.468.637,12
Forthpanel 500.000,00
Nicolds Correa, S.A. 754.370,64
Leucorodia (148.098,49)

3.574.909,27
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20. OTROS RESULTADOS DE EXPLOTACION

El desglose del epigrafe de Otros resultados de explotacion es el
siguiente:

2008
Comisiones y otros ingresos percibidos -
De asesoramiento a empresas objeto de de capital riesgo -
Otras comisiones -
Otros ingresos de explotacién -
Comisiones satisfechas 6.163.291,75
Comisién de gestion 5.254.131.95
- Comisién de gestion fija 5.254.131,95
- Comisién de éxito 909.159,80
Otras comisiones y gastos -
- Comisién de inversién -

- Otras
6.163.291,75

El sistema de retribucién acordado con la Sociedad Gestora tiene dos
componentes:

- Una comisién de gestion fija anual del 1,75% sobre el valor del
“activo valorado” de la Sociedad (para la determinacién del “activo
valorado” la Sociedad Gestora prepara una valoracién trimestral
conforme a criterios de generalizado reconocimiento en la practica
internacional, revisada semestralmente por un tercero independiente).
El importe devengado por este concepto en el periodo asciende a
5.254.131,95 euros.

- Una comisién de éxito del 20% sobre la plusvalia neta que la
Sociedad obtenga por la transmisién de la totalidad de las
participaciones en sociedades objeto de su actividad en un mismo
ejercicio social, asi como por los rendimientos que dichas
participaciones le proporcionen, deducida de la misma la comisién de
gestion fija anual, y siempre y cuando la plusvalia supere una
rentabilidad minima igual a la media de la TIR de los Bonos del
Estado espafiol a 3 afios durante el Ultimo mes de diciembre anterior
al comienzo de cada afio natural. Esta comisién se pagard a la
Sociedad Gestora en la medida en que se hayan realizado todas las
inversiones adquiridas en un mismo ejercicio por la Sociedad. El
importe devengado por este concepto en el ejercicio asciende a
909.159,80 euros.

El epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2008 se corresponde, en un importe de
1.098.702,15 euros a Servicios Exteriores y el resto, 110.506,31 euros, a
otros gastos.
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21. EXCESOS DE PROVISIONES

Este epigrafe, cuyo saldo asciende a 31 de diciembre de 2008 a
1.763.314,10 euros se corresponde, en su mayor parte, con la reversion
de la provisién que la Sociedad constituyé al cierre del ejercicio anterior
por un préstamo que ésta concedié a Unién Derivan, S.A. por un importe
de 1.276.93b, 87 euros.

22. TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

La Unica transaccién en moneda extranjera realizada durante el ejercicio
por la Sociedad se corresponde a la suscripcién de participaciones en el
fondo de capital riesgo Electra Partners Club 2007, LP por un importe de
3.813.460,38 euros.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional utilizando los tipos de cambio vigentes en la fecha de las
transacciones.

23. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS Y SITUACION FISCAL

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos
en el articulo 55 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, que
recoge el nuevo texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
que regula el régimen fiscal de las sociedades y fondos de capital-riesgo y
que, en resumen, son los siguientes:

- Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién
de acciones y participaciones en el capital de empresas segun el afio
de transmisién computado desde el momento de la adquisicién. Dicha
exencion serd del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el
decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicaré exencion, salvo las excepciones establecidas en la
normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada
acceda a la cotizacién en un mercado de valores regulado en la
Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, la
aplicacién de esta exencién quedara condicionada a que se proceda
a transmitir esta participacién en un plazo no superior a tres afios,
contados desde la fecha en que se hubiera producido la admisién a
cotizacion.

- Deduccién del 100% de los dividendos y, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que las
sociedades y fondos de capital riesgo promuevan o fomenten,
cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de
tenencia de las acciones o participaciones.

Al 31 de diciembre de 2008, la Sociedad tiene pendientes de inspeccién
por las Autoridades Fiscales los principales impuestos que le son de
aplicacion de los cuatro dltimos ejercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las
normas fiscales aplicables a las operaciones realizadas por la Sociedad,
podrian existir, para los afios pendientes de inspeccién, determinados
pasivos fiscales de carédcter contingente que no son susceptibles de
cuantificacién objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores de
la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen
dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarfa significativamente a
las presentes cuentas anuales.
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La conciliacién del resultado contable del ejercicio 2008 con la base

imponible del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

2008

Resultado contable antes de impuestos

Diferencias permanentes
Disminuciones

Aumentos

Compensacién de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores

Resultado contable ajustado

Diferencias temporales
Negativas

Positivas
Base imponible fiscal
Cuota integra (30%)
Deducciones y bonificaciones
Retenciones y pagos a cuenta

Otros

Cuota a pagar

(36.802.625,66)

(3.534.15784)
(3.539.160,18)
5.002,34

(39.336.783,50)

34.603.515,79
(7615.512,79)
42.219.028,68

(4.733,267,71)

1.269.781,10

Las diferencias permanentes recogen fundamentalmente la exencién del
99% de las rentas con derecho a la misma obtenidas en la transmisién de
participaciones.

Las diferencias temporales recogen fundamentalmente la diferencia entre
los criterios fiscales y contables en la dotacién de la provisién para
depreciacién de la cartera y de la provisién por deterioro realizada en el
ejercicio.

A partir del 1 de enero de 2007, de acuerdo con la Ley 35/2006 del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién parcial
de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la renta de no Residentes y
sobre el Patrimonio, se modifica el tipo de gravamen aplicable a los
resultados de la Sociedad pasando del 32,56% para el ejercicio 2007 al
30% para el ejercicio 2008 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2008, el detalle de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores pendientes de compensar en ejercicios futuros es
el siguiente:

Ano de origen Ejercicio ultimo

de compensacion 2008
2001 2016 1.466.148,17
2002 2017 7.071.970,22
2005 2020 1.301.19723
2006 2021 4.836.063,95
2007 2022 10.701.386,91
2008 (estimado) 2023 4.733.26771
30.110.034,19

Al 31 de diciembre de 2008, el detalle de las deducciones y
bonificaciones del Impuesto sobre Sociedades pendientes de utilizacién en
ejercicios futuros es el siguiente:

Ano de origen Ejercicio ultimo

de utilizacion 2008

2001 2008 -

2002 2009 369.163,41

2003 2010 326.235,81

2004 2011 620.160,69

2005 2012 1.427220,71

2006 2013 70.147,65
2.812.928,17

En el epigrafe de Activo por impuesto diferido del Balance de Situacién
adjunto, se reconoce el efecto impositivo derivado de la valoracién de los
activos financieros clasificados como Activos Financieros Disponibles para
la venta.

24. COMPROMISOS CON TERCEROS

La totalidad de las acciones de High Tech Hotels & Resorts, SA,
Aseguramiento ATECSA, S.L, Emfasis Billing & Marketing Services, S.L,
HP Health Clubs Iberia, S.A, Deimoral Inversiones 2005, S.L., Saint
Germain Grupo de Inversiones, S.L, Colegios Laude, S.L, Limestone Spain
S.L. Miser S.L, Ronda Corporate, S.L. y Bestin Supply Chain, S.L. propiedad
de la Sociedad, se encuentran pignoradas al 31 de diciembre de 2008
como garantia de préstamos concedidos a estas sociedades por
determinadas entidades financieras.
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25. REMUNERACIONES Y SALDOS CON LOS MIEMBROS DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante el ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2008 los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han devengado
219.651,72 euros en concepto de remuneraciones.

El desglose de las remuneraciones satisfechas en el ejercicio 2008 a cada
uno de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, se
muestra a continuacion:

P65

Euros

Retribucién en concepto de

pertenencia al

Consejo de Administracion

Retribucién en concepto de
pertenencia al Comité de
Auditoria y Nombramientos

D. Santiago Bergareche Busquet 37013,02 -

D. Juan Domingo Ortega Martinez 18,606,561 6.168,84

D. José Fernando Sanchez-Junco Mans 22.619,07 8.225,12

D. Jordi Conejos Sancho 12.33767 -

D. Juan José Sanchez Canovas 12.337,67 4.112,56

D. Alfred Merton Vinton 20.562,79 -

D. Gonzalo Hinojosa Fernéndez de Angulo 22.619,07 -

Agrupacié Mutua del Comerci

de la Industria Mutua d"Assegurances 4.770,57 -

D. Juan Arena de la Mora 22.619,07 7.196,98

D. Emilio de Carvajal y Ballester 20.562,79 -
193.948,23 25.703,49

Los miembros del Consejo de Administracién no han recibido ningun otro
tipo de remuneracién en el ejercicio 2008.

Al 31 de diciembre de 2008 no existian ni anticipos ni créditos
concedidos, ni se tenian asumidos compromisos en materia de pensiones
o seguros de vida con los miembros del Consejo de Administracién.

26. DEBERES DE LEALTAD DE LOS ADMINISTRADORES

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter4 de la Ley de
Sociedades Andénimas, introducido por la Ley 26/2004, de 17 de julio, por
la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
y el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades anénimas, a continuacién se
indica la realizacién, por cuenta propia o ajena, de actividades realizadas
por parte de los distintos miembros del Consejo de Administracién, del
mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituye
el objeto social de la Sociedad:

Cargos o funciones
que se ostentan o

Titular Sociedad Actividad realizan en la sociedad indicada
Alfred Merton Vinton Nmés1 Private Equity International Ltd. Capital Privado Consejero
GP Investments Ltd. Capital Privado Consejero
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Asimismo y de acuerdo con el texto mencionado anteriormente, a
continuacién se indican las sociedades con el mismo, analogo o
complementario objeto social al de la Sociedad, en cuyo capital social
participan los miembros del Consejo de Administracién, asi como las
funciones que, en su caso, ejercen en las mismas:

Titular Sociedad participada
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Cargos o funciones
que se ostentan o

Participacion realizan en la sociedad indicada

Gonzalo Hinojosa Fernandez. de Angulo  Darel Iniciativa SCR de RS, SA.

Juan Domingo Ortega Martinez Ortemar Capital SCR de RS, SA.

50% Presidente en representacion de Eletrés, S.L.

70% Presidente

Se hace constar que el representante persona fisica y Presidente de
Agrupacié Mutua del Comerg i de la Industria, Mutua D"Assegurances i
RPF. (Consejero de Dinamia a 31 de diciembre de 2008), D. Félix Millet
Tusell, es vocal del Consejo de Administracién de la sociedad de capital
riesgo Inverpyme, S.CR, SA.

Por su parte, D. Alfred Merton Vinton es miembro del Consejo de
Administracién de Nmés1 Private Equity International Limited, entidad que
actiia como “general partner” de la entidad Nmas1 Private Equity Fund.
Existe un acuerdo entre Nmés1 Private Equity International Limited y
Nmés1 Capital Privado S.G.E.CR, S.A, Sociedad Gestora de Dinamia, en
virtud del cual ambas entidades se comprometen a ofrecer todas las
inversiones que pudieran realizarse en iguales condiciones al fondo Nmés1
Private Equity Fund y a la Sociedad. El Sr. Vinton es accionista minoritario
(con una participacién inferior al 1% del capital social) de Electra Private
Equity PLC, sociedad accionista de Dinamia. Asimismo, D. Alfred Merton
Vinton es consejero y accionista minoritario (con una participacién inferior
al 1% del capital social) de GP Investments Ltd, sociedad cotizada cuyo
objeto social es analogo al de Dinamia Capital Privado, S.C.R, SA.

27. INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la
proteccién del medioambiente ("leyes medioambientales") y la seguridad y
salud del trabajador ("leyes sobre seguridad laboral"). Los Administradores
de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que
mantiene procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su
cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la
proteccién y mejora del medio ambiente y la minimizacién, en su caso, del
impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto.
Durante el ejercicio no se ha considerado necesario registrar ninguna
dotacién para riesgos y cargas de carécter medioambiental al no existir
contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del medioambiente.

28. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Con fecha 5 de febrero de 2009, la Sociedad vendié la totalidad de la
participacion que ostentaba en la sociedad participada Aseguramiento
Atecsa, S.L. por un importe de 13.870 €m, lo que ha supuesto para
Dinamia multiplicar su inversién inicial por dos.

No se han producido otros acontecimientos en el periodo comprendido
entre el 31 de diciembre de 2008 y la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales que afecte significativamente a la Sociedad ni
a sus cuentas anuales.

29. HONORARIOS DE AUDITORES DE CUENTAS

El importe de los honorarios pagados a PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L. por los servicios de auditorfa de las cuentas anuales del
ejercicio 2008 de la Sociedad ha ascendido a un importe de 45.000,00
euros (IVA no incluido). Los honorarios satisfechos a la firma de auditoria o
a otras sociedades vinculadas correspondientes a otros proyectos han
ascendido a 5.700,00 euros, IVA no incluido.

30. IMPACTO DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA ADOPTADAS POR LA UNION EUROPEA

Las principales variaciones que se originarian de la aplicacién de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién
Europea (NIIF-UE), en el importe de los fondos propios al 31 de diciembre
de 2008 y en el importe del beneficio del ejercicio 2008 de la Sociedad,
son como sigue:

Euros
Fondos propios presentados
siguiendo principios
contables aceptados en Espaia
(véase nota 4) 197.386.304,47
Diferencia en la valoracién realizada en el ejercicio
de las sociedades participadas consideradas
como activos disponibles para la venta (37.760.448,00)
Ajustes al patrimonio neto
realizados en ejercicios anteriores 32.044.000,00
Ajustes al resultado del ejercicio
antes de impuestos -
Efecto impositivo 377604,48
Total ajustes (5.338.843,52)
Patrimonio neto aplicando NIIF 192.047460,95
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Euros
Beneficio del ejercicio presentado
siguiendo principios contables aceptados
en Espafa (véase nota 4) (35.802.625,66)
Cancelacion de la amortizacién de
los gastos de ampliacién de capital activados -
Otros Ajustes -
Efecto impositivo -
Total ajustes -
Resultado del ejercicio aplicando NIIF (35.802.625,66)
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31. ASPECTOS DERIVADOS DE LA TRANSICION A LAS NUEVAS
NORMAS CONTABLES

En cumplimiento de la normativa vigente, las cuentas anuales al 31 de
diciembre de 2008 son las primeras cuentas anuales que se presentan de
acuerdo con la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de
las entidades de capital-riesgo, que entré en vigor el 15 de enero de
20009. Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007 se formularon de
acuerdo con la Circular 5/2000, de 19 de septiembre, de la CN.M.V.

A los efectos de la obligacion establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de
Comercio y a los efectos derivados de la aplicacién del principio de
uniformidad y del requisito de comparabilidad, las cuentas anuales al 31 de
diciembre de 2008, se consideran cuentas anuales iniciales, por lo que no
se reflejan cifras comparativas.

La fecha de transicién de la Sociedad a la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre ha sido 1 de enero de 2008. A continuacién se presenta una
explicacién de las principales diferencias entre los criterios contables
aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificacién
del impacto que produce esta variacién de criterios contables en el
Patrimonio neto de la Sociedad al 1 de enero de 2008. Asimismo, en el
Anexo 1 se incluye el balance de situacién y la cuenta de pérdidas y
ganancias incluidos en las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007
que se formularon de acuerdo con la Circular 5/2000, de 19 de
septiembre.

El principal impacto del citado cambio contable se refiere al
reconocimiento en el patrimonio de la Sociedad de las plusvalias latentes
generadas desde la fecha de su adquisicién, y netas del correspondiente
efecto impositivo, de las acciones cotizadas clasificadas bajo la categoria
de Activos Financieros Disponibles para la Venta.

El impacto a 1 de enero de 2008 del aspecto comentado anteriormente
ha supuesto un incremento del patrimonio de la Sociedad por un importe
de 3.648.869,92 €.
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ANEXO I. BALANCES DE SITUACION. 31 DE DICIEMBRE DE 2007 (Expresados en miles de euros)
Activo 2007
Inmovilizado
Gastos de establecimiento -
Activo circulante
Deudores 108.171
Cartera de inversiones financieras 1563.067
Tesoreria 18.955
Ajustes por periodificacién 81
280.264
280.264
Pasivo
Fondos propios
Capital suscrito 35910
Prima de emisién 88,549
Reservas 65.535
Resultado del ejercicio (beneficio) 52.930
242.924
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 17220
Provisiones para riesgos y gastos 1.136
Acreedores a largo plazo 12.751
Acreedores a corto plazo 6.233
280.264

Otras cuentas de orden

9.731
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ANEXO I. CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS. PARA EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EN 31 DE DICIEMBRE DE 2007
(Expresadas en miles de euros)
2007
Amortizacién de gastos de ampliacién de capital (291)
Variacién de provisién por insolvencias (2.803)
Gastos de explotacion (20.239)
Pérdida de explotacién (23.333)
Ingresos financieros
Variacién de las provisiones de inversiones financieras (3.950)
Otros ingresos financieros 13.418
Diferencias positivas de cambio -
Beneficios en venta y amortizacién de activos financieros 67028
Total ingresos financieros 76.496
Gastos financieros
Otros gastos financieros (1)
Diferencias negativas de cambio -
Pérdidas en venta y amortizacién de activos financieros 3)
Total gastos financieros 4)
Resultados financieros positivos 76.492
Beneficio de las actividades ordinarias 53.159
Gastos extraordinarios (258)
Ingresos extraordinarios 29
Resultado extraordinario (228)
Resultado antes de impuestos 52.930
Impuesto sobre Sociedades -
Resultado del ejercicio 52.930




|
Informe Anual 2008

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

ANEXO 2. DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS. 31 DE DICIEMBRE DE 2008
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Sociedad participada Tipo de Domicilio social Sector de actividad Auditor
Participacion

Aseguramiento ATECSA, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental Ernst & Young

Grupo Gestién Integral Novolux

Internacional, S.L.

(antes Deimoral Inversiones 2005, S.L.) Capital inicio Madrid Instrumental KPMG

The Beauty Bell Chain, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental Ernst & Young

High Tech Hotels & Resorts, S.A. Capital inicio Madrid Hotelera Deloitte & Touche

Colegiata Invest, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental Deloitte & Touche

Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental PwC

Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental Deloitte & Touche

Colegios Laude, SL. Capital inicio Madrid Educacién KPMG

Hortus Mundi, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental No auditada

TBBC Helena Investments, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental No auditada

Helena Debtco Capital inicio Luxemburgo Instrumental No auditada

Limestone Spain, S.L. Capital inicio Madrid Instrumental PwC

Miser S.L. Capital inicio Madrid Instrumental PwC

Leucorodia S.L. Capital inicio Madrid Instrumental PwC

Segur Ibérica, SA. Capital desarrollo Madrid Servicios de seguridad Deloitte & Touche

Ydilo Advanced Voice Solutions, S.A. Capital desarrollo Madrid Servicios de identificacién de voz ~ KPMG

Arco Bodegas Reunidas, SA. Capital desarrollo Madrid Vinicola Ernst & Young

Nicolas Correa, S.A. Capital desarrollo, cotizada Burgos Siderometalirgica KPMG

Bestin Supply Chain, S.L. Capital inicio Madrid Logistica PwC

Ronda Corporate, S.L. Capital inicio Gijén Instrumental PwC
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ANEXO 3. DETALLE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS. 31 DE DICIEMBRE DE 2008 (Expresado en miles de euros)

Fondos propios (a)

Porcentaje de Capital Reservas Resultados Otros Total Valor Tedrico

Sociedad participada participacion del ejercicio Contable
(e) ajustado

Aseguramiento ATECSA, S.L. (f) 50,00% 9 11.679 282 - 11.870 5935
Grupo Gestién Integral Novolux Internacional, S.L (f) 44,47% 947 8.720 (348) 126 9.445 4.200
The Beauty Bell Chain, S.L. (f) 14,35% 986 66.283 (8974) - 58.295 8.365
High Tech Hotels & Resorts, SA. (f) 26,00% 6.736 24.406 1.792 - 32935 8563
HP Health Clubs Iberia, SA. (f) 20,61% 900 2.074 (14.137) 29 (11.134) -
Emfasis Billing & Marketing Services, S.L. (f) 45,30% - = - - 1.433 649
Saint Germain Grupo de Inversiones, S.L. (f) 4716% 11.824 6.007 (3.632) - 14.199 6.696
Colegios Laude, SL. (b) (f) 44,94% 893 (3.152) (4.499) - (6.758) -
Hortus Mundi, S.L. (c) 1786% na na na. na. na. -
Segur Ibérica, SA. (f) 1786% 1.852 51.745 7002 (322) 60.277 10.765
TBBC Helena Investments, S.L. 24,98% 3.006 - - - 3.006 751
Helena Debtco 26,76% 3.006 - - - 3.006 804
Limestone Spain, S.L. (f) 3768% 2.302 23.269 (2.347) (5602) 23.224 8.750
Miser S.L. (f) 3750% 1.050 16.454 6.765 (750) 23519 8.820
Leucorodia SL. (f) 32,02% 2.090 13.064 (13.105) - 2.049 656
Ydilo Advanced Voice Solutions, SA. (f) 706% 714 5.183 1.196 98 7191 508
Arco Bodegas Reunidas, SA. (d) 8,00% B = - - 115,095 9.207
Nicolés Correa, SA. 13,27% 10.044 30.721 3.663 - 44,498 5.895
Bestin Supply Chain, S.L. (f) 42,01% 1695 14.356 (2.215) (694) 13.042 5.479
Ronda Corporate, SL. (f) 2454% 6.132 57163 482 © 63.758 15.646

(a) Datos extraidos de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2008, (consolidadas, en el caso de grupo de sociedades),
excepto por Arco Bodegas Reunidas SA y Colegios Laude SL (ver puntos (b) y (d)

(b) Ejercicio econémico cerrado al 31 de agosto de 2008. Los datos consignados corresponden a esta fecha.

(c) Esta compafiia pertenece al grupo Segur Ibérica, por lo que sus datos estén incluidos en los de esta compaiiia.

(d) Ejercicio econémico cerrado al 30 de septiembre de 2008. Los datos consignados corresponden a esta fecha.

(e) Se incluye el efecto de la autocartera, en su caso.

(f)  Datos no auditados a la fecha de formulacién de estas cuentas.

Este anexo forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de cuentas anuales de 2008, junto con la que debe ser leido.
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DINAMIA CAPITAL PRIVADO, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

INFORME DE GESTION
Ejercicio 2008

. Evolucién durante el ejercicio

En el ejercicio 2008 los mercados internacionales se han visto sacudidos
por la crisis de las hipotecas basura americanas y por la elevada
restriccién del crédito. El sector del capital riesgo en Espaiia (objetivo
geogréfico de la Sociedad) no ha sido ajeno a sus consecuencias. A
medida que pasaban los meses el ritmo de las inversiones se ha
ralentizado hasta cerrar el ejercicio con un descenso del 32% respecto al
ejercicio anterior, lo que supone volver a los niveles del ejercicio 2006. A
este descenso ha contribuido de manera especial la ausencia de
financiacién para operaciones apalancadas de cierto tamafio, sin embargo,
en los restantes segmentos, como el apoyo a la expansién o a empresas
en etapas iniciales, se han producido avances, con un mantenimiento del
llamado middle-market, segmento en el que también opera la Sociedad.

No obstante las dificultades descritas anteriormente, la Sociedad ha
cumplido con su objetivo de cerrar 2 6 3 operaciones de inversién durante
el afio, fundamentalmente en sectores anticiclicos, asi como diversas
inversiones adicionales (add-on) en empresas de la cartera. Junto a lo
anterior, también se han culminado dos desinversiones completas y una
parcial, lo que supone una rotacién de la cartera de inversiones financieras
de la Sociedad en un afio con més dificultades para cerrar operaciones de
las que estdbamos acostumbrados a ver en los Ultimos ejercicios. Ya en
2009, de nuevo la Sociedad ha culminado una nueva desinversién
(Atecsa) en la que el precio de venta de la participacion ha supuesto 2
veces el importe de la inversién inicial.

Durante este ejercicio la Sociedad también se ha adaptado a la Circular
11/2008 de 30 de diciembre de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacién reservada de las entidades de capital riesgo.

Los resultados de la Sociedad se han visto afectados en gran medida por
las correcciones valorativas de las inversiones y los créditos participativos,
las cuales son fruto de la comparacién entre el coste de adquisicion de las
mismas y su correspondiente valoracién (revisada por un experto
independiente) al cierre del ejercicio. No obstante, dichas correcciones
valorativas responden Unicamente a una puesta en valor razonable de las
inversiones y no se trata de pérdidas realizadas.

I1l. Evolucion previsible

En el futuro la Sociedad pretende continuar con su politica de inversién en
el capital de compafifas no cotizadas lideres en su sector o en un nicho
defendible y con potencial de crecimiento. Para ello, la Sociedad cuenta
con una posicién patrimonial saneada asi como unos niveles adecuados de
caja para desarrollar su actividad durante el préximo ejercicio.

I1l. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 5 de febrero de 2009, la Sociedad vendié la totalidad de la
participacion de la que era titular en Atecsa representativa del 50% del
capital por un importe de 13.870 €m, lo que ha supuesto para Dinamia
multiplicar su inversién inicial por dos.

No se han producido otros acontecimientos en el periodo comprendido
entre el 31 de diciembre de 2008 y la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales que afecten significativamente a la Sociedad ni
a sus cuentas anuales.
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IV. Gastos de Investigacion y desarrollo

La sociedad no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la
investigacion y el desarrollo.

V. Adquisicion de acciones propias

No se han producido operaciones con acciones propias durante el
ejercicio.

VI. Objetivos y politicas de gestion del riesgo de la Sociedad

En lo referente al control de riesgo de las inversiones, éste se realiza
fundamentalmente a través de la diversificacién y el seguimiento
continuado de las principales variables econémicas que afectan a las
sociedades que componen la cartera de sociedades no cotizadas.
Adicionalmente, se realizan controles antes de realizar inversiones en
sociedades cotizadas, como son la obtencién de informes y dictdmenes de
expertos independientes sobre sociedades objeto de la posible inversion y
de su entorno.

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros de
cartera de inversiones en valores cotizados se ha limitado a la suscripcién
temporal de activos de deuda publica, ajustando los objetivos y politicas de
gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y de flujos de caja de
acuerdo, fundamentalmente, a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente.

VII. Otra informacion adicional

El capital social de Dinamia, que asciende a 35.910.000 euros, se
encuentra dividido en 11.970.000 acciones nominativas, con un valor
nominal de 3 euros cada una que se encuentran integramente
suscritas y desembolsadas en su totalidad. Todas las acciones son
ordinarias, pertenecen a una Unica clase y serie y estan representadas
por medio de anotaciones en cuenta.

Las acciones son indivisibles y confieren a su titular legitimo la
condicién de socio, con los correspondientes derechos, facultades y
atribuciones legales y estatutarias, entre ellos, el de participar en el
reparto de las ganancias sociales, asi como en el patrimonio resultante
de la liquidacion; el preferente de suscripcién en la emisién de nuevas
acciones o de obligaciones convertibles en acciones; el de asistencia a
las Juntas Generales, en los términos establecidos en los Estatutos
Sociales, con un voto por cada accién con derecho de voto; el de
impugnar los acuerdos sociales y el de informacion.

- No se ha establecido ninguna restriccién a la libre transmisibilidad de
las acciones en los Estatutos Sociales.

Tampoco se ha comunicado a la Sociedad ni a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) la existencia de un pacto parasocial
que restrinja la transmisibilidad de las acciones.

- Los datos de participaciones significativas, directas o indirectas, en el
capital de la Sociedad a 31 de diciembre de 2008, en virtud de lo
establecido en los registros de participaciones significativas de la
CNMV y del libro registro de accionistas de la Sociedad, se exponen
en adelante:
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Nombre o denominacién social del accionista

% derechos
de voto directos
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% sobre el total
de derechos de voto

% de derechos
de voto indirectos

VENTOS, SA.

RICARDO PORTABELLA PERALTA

ELECTRA PRIVATE EQUITY PARTNERS 1995
ELECTRA PARTNERS LLP.

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | DE LA INDUSTRIA,
MUTUA DASSEGURANCES | RPF

PACTIO GESTION, SGIIC, SA.

SODECAR, SA.

EMILIO DE CARVAJAL Y PEREZ

ENTUR-99, S.L.

ELETRES, SLL.

GONZALO HINOJOSA FERNANDEZ DE ANGULO
KEEPER INVERSIONES, SICAYV, SA.

15,061 0 15,061
0 15,061 15,061
10,442 0 10,442
0 10,442 10,442
10,023 0 10,023
0 5,691 5,691
5013 0 5013
0 5013 5013
5,041 0 5,041
5,000 0 5,000
0 5,000 5,000
4,990 0 4,990

- No existe ninguna restriccién al derecho de voto de los accionistas.

Asimismo, tampoco ha sido comunicada a la CNMV ni a la Sociedad la
existencia de restricciones al derecho de voto cuyo origen se
encuentre en pactos parasociales.

- No ha sido comunicado a la CNMV ni a la Sociedad la celebracién,
prérroga o modificacién de ningun pacto parasocial sobre las acciones
de la Sociedad.

- El'nombramiento y cese de los miembros del Consejo de
Administracién se regula, como en adelante se resume, en el Titulo VI
de los Estatutos Sociales y en el Capitulo VI del Reglamento del
Consejo de Administracién de Dinamia (articulos 16 a 19, ambos
inclusive):

* Nombramiento

Los consejeros serén designados por la Junta General o por el
Consejo de Administracién de conformidad con las previsiones
contenidas en la Ley de Sociedades Andnimas y previo informe
del Comité de Auditoria y Nombramientos.

El Consejo de Administracién designara de entre sus miembros
un Presidente y uno o més Vicepresidentes. Ademas, nombrara
un Secretario y, en su caso, un Vicesecretario, que podrén ser o
no consejeros.

El Consejo de Administracion, previo informe del Comité de
Auditorfa y Nombramientos, procuraré que la eleccion de
candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia,
competencia y experiencia.

¢ Duracion del cargo y reeleccion

Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo méximo de
cinco afios, pudiendo ser reelegidos una o mds veces por
periodos de igual duracién maxima.

Los consejeros designados por cooptacién ejercerdn su cargo
hasta la fecha de reunién de la primera Junta General.

¢ Cese de los consejeros

Los consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el
periodo para el que fueron nombrados y cuando lo decida la
Junta General.

Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicién del
Consejo de Administracién y formalizar, si éste lo considera
conveniente, la correspondiente dimisién en los siguientes casos:

- Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de
incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos.

- Cuando resulten gravemente amonestados por el Consejo de
Administracién por haber infringido sus obligaciones como
Consejeros.

- Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en
riesgo los intereses de la Sociedad.

- En el caso de los Consejeros dominicales, cuando el
accionista que propuso su nombramiento a la Sociedad
venda integramente su participacién accionarial o dicho
accionista rebaje su participacién accionarial hasta un nivel
que exija la reduccién del nimero de sus consejeros
dominicales.

El Consejo de Administracién Unicamente podra proponer el cese de un
Consejero independiente antes del transcurso del plazo para el que
hubiese sido nombrado cuando concurra justa causa. En particular, se
entenderd que existe justa causa en los siguientes supuestos: (i) el
incumplimiento de los deberes inherentes a su cargo o (i) haber incurrido
de forma sobrevenida en una circunstancia que impida su calificacién
como Consejero independiente. Dicho cese podra asimismo proponerse
como consecuencia de ofertas publicas de adquisicion, fusiones u otras
operaciones societarias similares que determinen un cambio significativo
en la estructura del capital de la Sociedad.

A su vez, el Reglamento del Consejo dispone que los consejeros afectados
por propuestas de nombramiento, reeleccién o cese se abstendran de
intervenir en las deliberaciones y votaciones que traten de ellas y que
todas las votaciones del Consejo de Administracién que versen sobre el
nombramiento, reeleccién o cese de consejeros seran secretas.
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Dado que Dinamia es una sociedad de capital riesgo, determinadas
modificaciones estatutarias se encuentran sujetas a autorizacién previa de
la CNMV, en virtud de lo previsto en el articulo 12 de la Ley 256/2005, de
24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y sus
sociedades gestoras.

Por otro lado, el articulo 19 del Reglamento de la Junta regula la
modificacién de los Estatutos Sociales y, en este sentido, establece que
para acordar, con caracter general, la modificacién de los Estatutos
Sociales sera necesario el voto favorable de dos tercios del capital
presente o representado en la Junta, cuando concurran a la convocatoria
accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con
derecho de a voto.

- De acuerdo con el articulo 19 de los Estatutos Sociales, la
representacién de la Sociedad en juicio y fuera de él corresponde al
Consejo de Administracién y se extenderd a todos los asuntos
pertenecientes al giro o trafico de la empresa.

Estas facultades de representacion deben ser entendidas en todos los
supuestos del modo més amplio y para toda clase de actos o de negocios
y sin més limitaciones que aquéllas establecidas de modo expreso por los
Estatutos y por la Ley.

Por otra parte, la gestién de los activos de la Sociedad se ha delegado en
una sociedad gestora, Nmés1 Capital Privado S.G.E.CR, SA. con la que se
ha suscrito un contrato de gestién.
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La Junta General de Accionistas de 29 de junio de 2006 aprobé, bajo el
séptimo punto del orden del dia, delegar en el Consejo de Administracién
la facultad para aumentar el capital social dentro de los Iimites y con los
requisitos establecidos por la Ley de Sociedades Anénimas, por un plazo
maximo de 5 afios a contar desde el acuerdo de la Junta.

La Junta General de Accionistas de 5 de junio de 2008 aprobé por
unanimidad, bajo el cuarto punto del orden del dia, la autorizacién al
Consejo de Administracién para la adquisicién derivativa de acciones
propias dentro de los limites y con los requisitos establecidos por la Ley de
Sociedades Anénimas, por un plazo maximo de 18 meses a contar desde
el acuerdo de la Junta.

- La Sociedad no tiene suscritos acuerdos que entren en vigor, sean
modificados o concluyan como consecuencia de un cambio de control de
la Sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicién.

- No existen acuerdos entre la Sociedad y sus consejeros que dispongan
indemnizaciones en caso de dimisién o con motivo de una oferta publica
de adquisicién. En Dinamia no existen trabajadores ni directivos, por lo que
tampoco existe ningun tipo de acuerdo entre la Sociedad y éstos en esta
materia.

- La gestién del patrimonio de la Sociedad esta encomendada a la
Sociedad Gestora Nmés1 Capital Privado SGECR, S.A. en virtud de un
contrato de gestién de duracién indefinida. El referido contrato de gestién
establece que cualquiera de las partes puede terminarlo anticipadamente,
si bien dicha terminacién anticipada debe realizarse con un preaviso
minimo de tres afios o, en caso de no cumplir dicho preaviso, mediante el
pago de una indemnizacién equivalente a la comisién fija anual que
percibirfa la Sociedad Gestora durante un plazo de tres afios.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IDENTIFICAT IVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2008

C.I.LF.: A-81862724

Denominacion social: DINAMIA CAPITAL PRIVADO, S.A., SCR
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion del mismo, es hecesario leer las instrucciones que para
su cumplimentacién figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de tltima Capital Social (euros) Numero de acciones Nimero de derechos de
modificacion voto
14/09/2005 35.910.000,00 11.970.000 11.970.000

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de
ejercicio, excluidos 10s consejeros:

Nombre o denominacion social del accionista Namero de Namero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos voto

DON RICARDO PORTABELLA PERALTA 0 1.802.848 15,061
ELECTRA PARTNERS LLP 0 1.249.920 10,442
PACTIO GESTION, SGIIC, S.A. 0 669.270 5,591
ENTUR-99, S.L. 603.400 0 5,041
DON EMILIO DE CARVAJAL Y PEREZ 0 600.000 5013
ELETRES, S.L. 598.500 0 5,000
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Nombre o denominacion social del accionista Nimero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos indirectos voto
KEEPER INVERSIONES, SICAV S.A. 597.303 0 4,990

Nombre o denominacién social
del titular indirecto de la
participacion

Através de: Nombre o
denominacion social del titular
directo de la participacion

Nuamero de derechos
de voto directos

% sobre el total de
derechos de voto

DON RICARDO PORTABELLA VENTOS, S.A.

PEREZ

1.802.848 15,061
PERALTA
ELECTRA PARTNERS LLP ELECTRA PRIVATE EQUITY 1.249.920 10,442
PARTNERS 1995
DON EMILIO DE CARVAJAL Y SODECAR, S.A. 600.000 5,013

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el gjercicio:

Nombre o denominacién social del accionista Fechadela Descripcién de la operacién
operaciéh
VENTOS, S.A. 10/10/2008 Se ha superado el 15% del capital Social

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacién social del consejero Nimero de Niumero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos voto

DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET 3.325 3478 0,057

DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO MANS 3.301 0 0,028

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | LA INDUSTRIA, 1.199.755 0 10,023
MUTUA D ASSEGURANCES IR.P.F.

DON GONZALO HINOJOSA FERNANDEZ DE ANGULO o] £98.500 5,000
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Nombre o denominacién social Através de: Nombre o Numero de derechos | % sobre el total de
del titular indirecto de la denominacion social del titular de voto directos derechos de voto
participacion directo de la participacién
DON SANTIAGO BERGARECHE KARENZA INVERSIONES SICAVY, 3.478 0,029
BUSQUET S.A.
DON GONZALO HINOJOSA ELETRES, S.L. £98.500 5,000
FERNANDEZ DE ANGULO

% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion 15107

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos sobre acciones de la sociedad:

A4 Indigue, en su caso, las relaciones de ndole familiar, comercial, contractual © societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o tréfico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de [ndole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro
o tréfico comercial ordinario:

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun o establecido en el
art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

NO

En el caso de que durante el gjercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o
acuerdos o acciones concertadas, indfquelo expresamente:
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A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identiflquela:

NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre |la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del gjercicio:

Numero de acciones directas Nuamero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social

0 0 0,000

(") Através de:

Total 0

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el ejercicio:

Plusvaliad Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 0

A .9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para llevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General de Accionistas de 5 de junic de 2008 autorizé al Consejo de Administracion de la Sociedad para la adquisicion
derivativa por Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. o por sociedades dependientes, de acciones propias con respeto de los
limites y requisitos legalmente establecidos, y en las siguientes condiciones:

1) Modalidades: Por compraventa, permuta, donacién, adjudicacion o dacidon en pago, ¥, en general, por cualquier otra
modalidad de adquisicién a titulo oneroso de acciones en circulacion e integramente desembolsadas.

2) Numero maximo de acciones adquiribles: Hasta el limite del 5% del capital social.

3) Precios maximos y minimos: El precio no sera superior en mas de un 5% al precio de cotizacion en Bolsa de las acciones al
tiempo de su adquisicién ni inferior a su valor nominal.

4) Duracidn de |a autorizacién: 18 meses desde la fecha del acuerdo.

Las acciones que se adquieran de este modo no gozaran de ningun derecho paolitico, ni siquiera el de voto, atribuyéndose
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proporcionalmente al resto de las acciones los derechos econdmicos que les correspondan de acuerdo con |o establecido en el
articulo 79 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Se incluye expresamente en el ambito de la autorizacién concedida la adquisicion derivativa de acciones propias con el fin de
entregarlas directamente a los trabajadores o administradores de la sociedad, o como consecuencia del gjercicio de derechos
de opcion de que aquéllos sean titulares.

Dicha autorizacion sustituyo y dejo sin efecto, en la cuantia no utilizada, la acordada por la Junta General de accionistas
celebrada el 28 de junio de 2007.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asl como las
restricciones legales a la adquisicién o transmisioén de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al gjercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restriccion legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al gjercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccion 0
estatutaria

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social:

NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica de
adguisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se produciré la ineficiencia de las
restricciones:
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B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1 Consegjo de Administracion

B.1.1 Detalle el numero méaximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Numero méaximo de consejeros 10

Nimero minimo de consejeros 3

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargo en el F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccién
del consejero
DON SANTIAGO - PRESIDENTE 1142/2002 | 05/06/2008 | VOTACION EN
BERGARECHE JUNTA DE
BUSQUET ACCIONISTAS
DON JOSE FERNANDO | -- VICEPRESIDENTE | 1112/2002 | 05/06/2008 | VOTAGION EN
SANCHEZ-JUNCO JUNTA DE
MANS ACCIONISTAS
AGRUPACIO MUTUA FELIX MILLET CONSEJERO 06/11/2008 | 06/11/2008 | COOPTACION
DEL COMERC I LA TUSELL
INDUSTRIA, MUTUA D
ASSEGURANCES |
R.P.F.
DON ALFRED MERTON | -- CONSEJERO 171212003 | 29/068/2004 | VOTACION EN
VINTON JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON EMILIO DE - CONSEJERO 28/06/2007 | 28/06/2007 | VOTACION EN
CARVAJALY JUNTA DE
BALLESTER ACCIONISTAS
DON GONZALO - CONSEJERO 29/06/2006 | 29/06/2005 | VOTACION EN
HINOJOSA FERNANDEZ JUNTA DE
DE ANGULO ACCIONISTAS
DON JUAN ARENA DE - CONSEJERO 28/08/2007 | 28/06/2007 | VOTACION EN
LA MORA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JUAN DOMINGO - CONSEJERO 1142/2002 | 05/06/2008 | VOTACION EN
ORTEGA MARTINEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
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Ndmero total de consejeros

Indigue los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o denominacién social del consejero

Condicién consejero en el
momento de cese

Fecha de baja

DON JUAN JOSE SANCHEZ CANOVAS

INDEPENDIENTE

05/06/2008

DON JORDI CONEJOS SANCHO

DOMINICAL

21/07/2008

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicidn:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
cohsejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacién del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC |
LA INDUSTRIA, MUTUA D
ASSEGURANCES | R.P.F.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC |
LA INDUSTRIA, MUTUA D
ASSEGURANCES | R.P.F.

DON EMILIO DE CARVAJAL Y - SODECAR, S.A.
BALLESTER
DON GONZALO HINOJOSA - ELETRES, S.L.

FERNANDEZ DE ANGULO

Numero total de consejeros dominicales

% total del Consejo

37,500
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CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero

Perfil

DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET

ES LICENCIADO EN CIENGIAS ECONOMICAS Y DEREGHO. EN LA ACTUALIDAD, ES VICEPRESIDENTE
DEL GRUPO FERROVIAL. INGRESO EN DICHO GRUPO COMC PRESIDENTE DE AGROMAN. EN 1999 FUE
NOMBRADO CONSEJERO DELEGADO DEL GRUPO FERROVIAL, CARGO QUE DESEMPERNO HASTA
ENERO DE 2002, FECHA EN LA QUE FUE NOMBRADO VICEPRESIDENTE DEL GONSEJO DE
ADMINISTRACION. EL SR. BERGARECHE ES IGUALMENTE MIEMBRO DE LAS COMISIONES EJECUTIVA, Y
DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES DE DICHO GRUPQ. ADEMAS, EL SR. BERGARECHE ES
PRESIDENTE DE CEPSA Y REPRESENTANTE DE BYCOMELS PRENSA, SL QUE ES CONSEJERO Y
MIEMBRO DE LA COMISION DELEGADA DE VOCENTO. EL SR. BERGARECHE ES ASIMISMO CONSEJERO
DE GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. EN EL PASADO HA SIDO DIRECTOR GENERAL Y
MIEMBRO DEL COMITE DE DIRECCION DEL BANCO BILBAO VIZCAYA.

Nombre o denominacién del consejero

Perfil

DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO MANS

ES INGENIERO INDUSTRIAL Y GRADUADO ISMP POR LA HARVARD BUSINESS SCHOOL. EN LA
ACTUALIDAD ES PRESIDENTE Y DIRECTOR GENERAL DEL GRUPO MAXAM (ANTIGUA UNION ESPANOLA
DE EXPLOSIVOS) ASIMISMO, ES CONSEJERO EXTERNO INDEPENDIENTE y PRESIDENTE DEL COMITE
DE AUDITORIA DE CINTRA CONCESIONES DE INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE, S.A. EN EL
PASADO HA SIDO DIRECTOR GENERAL DE INDUSTRIAS SIDEROMETALURGICAS Y NAVALES Y
DIRECTOR GENERAL DE INDUSTRIA DEL MINISTERIO DE INDUSTRIA Y ENERGIA.

Nombre o denominacién del consejero

Perfil

DON JUAN ARENA DE LA MORA

ES DOCTOR INGENIERO SUPERIOR ELECTROMECANICO DEL ICAl, LICENCIADO EN BA POR EL ICADE,
DIPLOMADO EN ESTUDIOS TRIBUTARIOS, GRADUADO EN PSICOLOGIA INFANTIL EVOLUTIVA Y
GRADUADO EN AMP POR LA HARVARD BUSINESS SCHOOL. FUE CONSEJERO DELEGADO Y
PRESIDENTE DE BANKINTER. ES CONSEJERO DE GRUPO FERROVIAL, DE LABORATORIOS ALMIRALL,
S.A., Y DE EVERIS (PRESIDENTE DE LA COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES Y MIEMBRO
DE LA COMISION DE AUDITORIA DE EVERIS), PRESIDENTE DE LA FUNDACION EMPRESA Y SOCIEDAD,
PRESIDENTE DEL CONSEJO PROFESIONAL DE ESADE, VOCAL DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL HARVARD
CLUB DE ESPANA Y MIEMBRO DEL EUROPEAN ADVISORY BOARD DE LA HARVARD BUSINESS SCHOOL.

Nombre o denominacién del consejero

DON JUAN DOMINGO ORTEGA MARTINEZ

Perfil
ES PRESIDENTE Y CONSEJERO DELEGADO DEL GRUPO FORLASA DESDE 1983. EL GRUPO FORLASA
SE DEDICA A DIVERSOS SECTORES TALES COMO EL ENERGETICO Y ENERGIAS RENOVABLES, LA
ALIMENTACION Y EL SECTOR INMOBILIARIO. ES CONSEJERO DE EBRO PULEVA, S.A.
Niamero total de consejeros independientes 4

% total del consejo 50,000
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OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacién del consejero Comisién gque ha propuesto su
nombramiento

DON ALFRED MERTON VINTON

Numero total de otros consejeros externos 1

% total del consejo 12,500

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacién social del consejero
DON ALFRED MERTON VINTON
Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo

Motivos
EL SR. VINTON FUE EN EL PASADO CONSEJERO DOMINICAL DE DINAMIA EN REPRESENTACION DE
ELECTRA PARTNERS, ACCIONISTA SIGNIFICATIVO DE DINAMIA, CON QUIEN EL SR. VINTON YA NO
TIENE RELACION PROFESIONAL.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologla de cada consejero:

B.1.4 Expligue, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

Indigue si ho se han atendido peticiones formales de presencia en el Consegjo procedentes de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, expligue las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si algtin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sSus razones y a través de qué medio, al Consegjo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Sl
Nombre del consejero
DON JORDI CONEJOS SANCHO
Motivo del cese
D. JORDI CONEJOS CESO EN SU CARGO EL 21 DE JULIO DE 2008 CUANDO SU MANDATO TERMINABA
EL 17 DE DICIEMBRE DE 2008. EXPLICO AL CONSEJO MEDIANTE CARTA QUE SU CESE FUE POR
MOTIVOS PERSONALES.
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B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades gque formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién social consejero Denomincacién social de la entidad cotizada Cargo
DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA. S.A. | CONSEJERO
DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET COMPARIA ESPANOLA DE PETROLECS. S.A. PRESIDENTE
DON SANTIAGO BERGARECHE BUSQUET GRUPO FERROVIAL. S.A.

VICEPRESIDENTE

DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO CINTRA CONCESIONES DE CONSEJERO
MANS INFRAESTRUCTURAS DE TRANSPORTE. S.A.
AGRUPACIO MUTUA DEL COMERC | LA AMCI HABITAT. S.A. PRESIDENTE

INDUSTRIA, MUTUA D ASSEGURANCES | R.P.F.

DON GONZALO HINOJOSA FERNANDEZ DE TELEFONICA. S.A. CONSEJERO
ANGULO

DON JUAN ARENA DE LA MORA LABORATORIOS ALMIRALL. S.A. CONSEJERO
DON JUAN ARENA DE LA MORA GRUPO FERROVIAL. S.A. CONSEJERO
DON JUAN DOMINGO ORTEGA MARTINEZ EBRO PULEVA. S.A. CONSEJERO

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el numero de consejos de los que
puedan formar pane sus consejeros:

NO

B.1.10 En relacién con la recomendacion nimero 8 del Codigo Unificado, sefiale las polfticas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:
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La politica de inversiones y financiacién Sl
La definicién de la estructura del grupo de sociedades

La politica de gobierno corporativo Sl
La politica de responsabilidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacién del desempefio de los altos directivos

La politica de control y gestién de riesgos, asi como el seguimiento periédico de los sistemas internos de -
informacién y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, eh especial, sus limites Sl

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los consejeros devengada durante

el gjercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo

Datos en miles de
euros

Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 220
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 220
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
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[at:1:}

Otros Beneficios

Datos en miles de
euros

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida o]
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros o]

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracion y/o a la alta direccion

de sociedades del grupo:

Concepto retributivo

Datos en miles de
euros

Retribucion Fija o]
Retribucion Variable 0
Dietas 0
Atenciones Estatutarias o]
Opciones sobre accicnes y/o otros instrumentos financieros o]
Otros 0
Total 0
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos o]
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones o]
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas o]
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros o]
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¢) Remuneracién total por tipologfa de consejero:

Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 0 0
Externcs Dominicales 60 0
Externos Independientes 139 0
Otros Externos 21 0
Total 220 0

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracion total consejeros(en miles de euros) 220

Remuneracion total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 0,0

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez consejeros gjecutivos, e indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantla o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indigue si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los érganos de la sociedad o de su
grupo:

Numero de beneficiarios 0

Congejo de Administracién Junta Geheral

Organo que autoriza las clausulas NO NO

:Se informa a la Junta General sobre las clausulas? NO
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B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las

clausulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarias

La retribuciéon de los miembros del Consejo de Administracion consiste en una atribucion anual prevista en los Estatutos de
la Sociedad y en el Reglamento del Consejo de Administracion. En este sentido, segun los articulos 23 de los Estatutos y
22 del Reglamento del Consejo, se ha de distinguir entre la retribucién por la condicién de consejero y aquella que
adicionalmente se perciba por los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos. Asi, la retribucién de los
Consejeros de la Sociedad, que sera distinta para el Presidente del Consejo de Administracion, consistira en una
asignacion fija cuya cuantia variara en funcion de la asistencia a las reuniones del Consejo. En el caso de asistencia alas
reuniones del Consejo de Administracion, los Consejeros recibiran la cantidad de tres mil quinientos euros (3.500 Euros),
con excepcién del Presidente que recibira la cantidad de cinco mil doscientos cincuenta euros (5.250 Euros) por reunion.
En caso de no asistencia a |as reuniones del Consejo de Administracién, los Consejeros percibiran la mitad de lo indicado
anteriormente.

Por su parte, la retribucion de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos consistira en la asignacion de una
cantidad fija equivalente al 50% de la satisfecha a los Consejeros en cada caso.

Las cantidades a percibir por los Consejeros y miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos se actualizaran
anualmente en funcién del incremento del indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Finalmente, los Estatutos establecen un limite maximo para laretribucién de los Consejeros de la Sociedad y de los
miembres del Comité de Auditoria y Nombramientos de 350.000 Euros, cantidad que igualmente se actualizara cada afio
en funcién del incremento del indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Asimismo, el articulo 22 del Reglamento del Consejo establece que la cuantia de la remuneracion percibida por cada
consgjero, incluyendo, en su caso, la remuneracion de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, se
recogera en la Memoria anual de forma individualizada

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,
asi como sus clausulas de indemnizacién.

NO

La retribucién de log consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus
funciones ejecutivas y demés condiciones que deban respetar sus contratos.

Sl

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracidén aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las

cuestiones sobre las que se pronuncia:

Sl
Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y al
sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual ala que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable NO
Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacion de su importe o coste anual NO
equivalente.
Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como NO
consejeros ejecutivos
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B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden del dfa, y con
caracter consultivo, un informe sobre la polftica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspectos del informe respecto a la polltica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios futuros, los
cambios mas significativos de tales pollticas sobre la aplicada durante el gjercicio y un resumen global de cémo se
aplicd la polftica de retribuciones en el gjercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y
si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

NO

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

El Consejo de Administracion de Dinamia ha aprobado un informe scobre la pclitica de retribuciones de los consejeros que
trata, entre otros aspectos, sobre el desglose de la remuneracion percibida por los Consejeros por su participacion en el
Consejo y en el Comité de Auditoria y Nombramientos, la estimacion de la retribucién fija anual, los cambios mas
significativos de la politica sobre |a aplicada durante el ejercicio (si bien, en el 2008 no se han producido cambios) y un
resumen global de cémo se aplicé |la politica de retribuciones en el gjercicio.

¢Ha utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Conssjo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social del Denominacion social del accionista Cargo
consejero significativo
DON EMILIO DE CARVAJAL Y BALLESTER SODECAR, S.A. Consejero
DON GONZALO HINCJOSA FERNANDEZ DE | ELETRES, S.L. ADMINISTRADCR
ANGULO SOLIDARIO Y
APODERADO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el eplgrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de
su grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el gjercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:

NO

P91



Informe Anual 2008

B.1.19 Indiqgue los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los consejeros. Detalle
los érganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Los consejeros seran desighados por la Junta General o por el Consejo de Administracion de conformidad con las previsiones
contenidas en la Ley de Sociedades Anénimas y previo informe o propuesta del Comité de Auditoria y Nombramientos. El
Consejo de Administracion -y el Comité de Auditoria y Nombramientos- procuraran que la eleccion de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia. El Consejo de Administracion sefialara el caracter de cada
Consegjero ante la Junta General de Accionistas que deba nombrarle o ratificarle.

El Consejo de Administracion no podra proponer o designar para cubrir un puesto de Consejero externo independiente a
personas que no satisfagan los criterios de independencia que sean vinculantes.

Los Consejeros ejerceran su cargo durante el plazo establecido al efecto por la Junta General, que no podra exceder de cinco
afios, al término de los cuales podran ser reelegidos por periodos de igual © menor duracion.

Los consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de reunidn de la primera Junta General.

El Consejero que termine su mandato o por cualquier otra causa cese en el desempefio de su cargo no podra prestar servicios
en otra entidad de capital-riesgo o sociedad gestora de entidades de capital riesgo durante el plazo de dos afios. El Consejo de
Administracién, si lo considera oportuno, pedra dispensar al Consejero saliente de esta obligacién o acortar el periodo de su
duracion.

El Consejo de Administracion debe valorar regularmente la calidad y eficiencia de su funcionamiento y actividades durante el
ejercicio.

A tal efecto, el Consejo ha valorado su correcta organizacién y funcionamiento durante el gjercicio 2008, atendiendo a los
criterios establecidos en los Estatutos Sociales, en el Reglamento del Consejo de Administracién y en las recomendaciones de
buen gobierno corporativo.

En particular y en relacién a su composicién, el Gonsejo cumple con el criterio de independencia y cualificacion de sus
miembros. En lo relativo a la evaluacion de su funcienamiento y del desarrollo de sus reuniones, ha verificado que éstos se han
realizado correcta y eficazmente durante 2008, con reuniones regulares, que se han convocado con antelacion e informacién
suficientes. Asimismo, se ha valorado la asistencia, dedicacidn y participacion activa de todos los Consejeros.

Por otra parte, el Consejo ha examinado el funciohamiento del Comité de Auditoria y Nombramientos en 2008, con el informe
que éste le ha elevado previamente.

Los Consejeros deberan cesar en su cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y cuando lo
decida la Junta General.

Al margen de lo anterior, los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracién en los casos
sefialados en el apartado B.1.20 siguiente.

El Consejo de Administracion Unicamente podréa proponer el cese de un Consejerc independiente antes del transcurso del plazo
estatutario cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo. En particular, se entendera que existe justa causa en los
siguientes supuestos: (i) el incumplimiento de los deberes inherentes a su cargo o (i) haber incurrido de forma sobrevenida en
una circunstancia que impida su calificacién como tal. Dicho cese podra asimismo proponerse como consecuencia de ofertas
publicas de adquisicidn, fusiones u otras operaciones societarias similares que determinen un cambio significativo en la
estructura del capital de la Sociedad.

Los Consejeros afectados por propuestas de nombramiento, reeleccién o cese se abstendran de intervenir en las
deliberaciones y votaciones que fraten de ellas. Ademas, todas las votaciones del Consejo de Administracion que versen sobre
el nombramiento, reeleccidn o cese de consejeros seran secretas.
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B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 18 del Reglamento del Consejo de Administraciéon, los consejeros deberan poner
su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimision
en |os siguientes casos:

a) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién previstos en la Ley o en los Estatutos.
b) Cuando resulten gravemente amonestados por el Consejo de Administracién, previo informe del Comité de Auditoria y
Nombramientos, por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

¢) Cuando su permanencia en el Consejo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad.

d) Cuando el accionista a quien representa un Consejero dominical venda integramente su participacién accionarial o bien, en
el nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacién accicnarial hasta un nivel que exija la reduccion del
nimero de sus Consejeros dominicales.

El Consejo de Administracién tnicamente podra proponer el cese de un Consejero independiente antes del transcurso del plazo
estatutario cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo. En particular, se entendera que existe justa causa en los
siguientes supuestos: (i) el incumplimiento de los deberes inherentes a su cargo o (i) haber incurrido de forma sobrevenida en
una circunstancia que impida su calificacién como tal. Dicho cese podra asimismo proponerse como consecuencia de ofertas
publicas de adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que determinen un cambio significativo en la
estructura del capital de la Sociedad.

B.1.21 Explique si la funcion de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una unica
persona:

NO

Indigue y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dfa, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los conssjeros externos y para dirigir la evaluacion por el Consejo de
Administracion

NO

B.1.22 ¢ Se exigen mayorlas reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

NO

Indique cémo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayorfas para adoptar los acuerdos:
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Descripcién del acuerdo :
CUALQUIER TIPO DE ACUERDO

Quérum Yo
El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran al menos la mitad mas uno de los Consejeros, 50.01
presentes o representados (articulo 18 de los Estatutos de |a Sociedad) ’
Tipo de mayoria Yo
Salvo que la Ley o los estatutos dispongan otros quorums de votacion, los acuerdos, una vez expuestos,
deberan ser aprobados por mayoria absoluta de los consejeros concurrentes (articulo 18 de los Estatutos de 50,01
la Sociedad).
Descripcion del acuerdo :
DELEGACION PERMANENTE DE FACULTADES
Quérum Yo
El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran al menos la mitad mas uno de sus miembros, 50.01
presentes o representados (articulo 18 de los Estatutos Sociales). ’
Tipo de mayoria Yo
La delegacién permanente de facultades exige para su validez el voto favorable de las dos terceras partes de 66.66
los componentes del Consejo (articulo 22 de los Estatutos Sociales). ’

B.1.23 Explique si existen requisitos especl(iicos, distintos de los relativos a |os consejeros, para ser nombrado
presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

NO

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun [Imite a la edad de los consejeros:

NO

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:

NO

Nimero maximo de afios de mandato 0
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B.1.27 En el caso de gue sea escaso o hulo el nhumero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de los motivos y de las iniciativas

En cuanto a la composicién del érgano de administracién el articulo 8 del Reglamento del Consejo prevé que el propio
Consejo cuando eleve sus propuestas de candidatos a consejeros, y por lo tanto el Comité de Auditoria y Nombramientos
cuando proponga los suyos al Consejo, procuraran que dentro del grupo mayoritario de consejeros externos exista un
equilibrio razonable entre los consejeros externos dominicales y los consejeros externos independientes.

La seleccion para el nombramiento de consejeros de la Sociedad se fundamenta en el mérito de los candidatos. En este
sentido, el articulo 16 del Reglamento del Consejo establece que el Consejo de Administracion - y el Comité de Auditoria y
Nombramientos dentro de sus competencias - procurara que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de
reconocida solvencia, competencia y experiencia.

No existe ninglin sesgo implicito para el acceso de la mujer al Consejo de Administracion de la Sociedad.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consegjeras, y busque
deliberadamente candidatas que rednan el perfil exigido:

NO

Sefiale log principales procedimientos

B.1.28 Indigue si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion. En su
caso, detéllelos brevemente.

El articulo 23 del Reglamento del Consejo de Administracion disponen que los Consejeros haran todo o posible por acudir a las
sesiones del Consejo y de aquellos érganos de que formen parte y participar activamente en las deliberaciones a fin de que su
criterio contribuya efectivamente en la toma de decisiones. Asimismo, el articulo 15 del citado Reglamento dispone que cuando
los Consejeros no puedan asistir a las reuniones del Consejo, procuraran otorgar su representacion a otro miembro del Consejo
incluyendo las oportunas instrucciones y comunicandolo al Presidente del Consejo de Administracion

B.1.29 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el gjercicio.
Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Numero de reuniones del consejo 6
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Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0
Indique el nimero de reuniones que han mantsnido en el gjercicio las distintas comisiones del Consegjo:
Nimero de reuniones de la comisién ejecutiva o delegada 0
Numero de reuniones del comité de auditoria 4
Numero de reuniones de la comigion de hombramientos y retribuciones 4
Numero de reuniones de la comisiéon de hombramientos 0
Numero de reuniones de la comision de retribuciones 0

B.1.30 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el gjercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas

sin instrucciones especilficas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio

12,240

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo

estan previamente certificadas:

Sl

ldentifique, en su caso, a la/s persona’s gue ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas

de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

Nombre

Cargo

DON DAVID MOLINA DIAZ

DIRECTOR FINANCIERO DE LA
SOCIEDAD GESTORA DE DINAMIA

DON FEDERICO PASTOR ARNAUDA

CONSEJERO DELEGADO DE LA
SOCIEDAD GESTORA DE DINAMIA

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el

informe de auditorla.
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El articulo 35 del Reglamento del Consejo de Administracion dispone que el Consejo procurara formular definitivamente las
cuentas de manera tal que no haya lugar a salvedades por parte del auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que
debe mantener su criterio, explicara publicamente el contenido y el alcance de la discrepancia.
Con el fin de evitar que las cuentas individuales y consclidadas formuladas por el Consgjo de Administracion se presenten en la
Junta General con salvedades en el informe de auditoria, con caracter previo a dicha formulacion, el articulo 13 del Reglamento
del Consejo establece que el Comité de Auditoria y Nombramientos, entre ofros aspectos, debera:

- Revisar las cuentas anuales de |la Sociedad y la informacion financiera periédica de la Sociedad, velando por el cumplimiento
de los requerimientos legales y la correcta aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados;

- Supervisar el proceso de elaboracién y la integridad de la informacién financiera periddica que deba suministrar el Consejo a
los mercados y a sus organos de supervision relativa a la Sociedad, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consclidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables. El Comité de Auditoria
y Nombramientos informara al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las correspondientes decisiones sobre la
informacion financiera que, por su condicién de cotizada, la Sociedad deba hacer plblica periddicamente. El Comité debera
asegurarse de que las cuentas intermedias se formulen con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin,
considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.

- Supervisar el proceso de elaboracion y |a integridad de |a informacién financiera, los sistemas de control interncs y de gestion
del riesgo de la Sociedad y comprobar la adecuacién e integridad de los mismos.

Por otro lado, el contrato de gestién suscrito con la Sociedad Gestora establece, que la Sociedad Gestora vendra obligada a
proporcionar a la Sociedad, entre otros, los siguientes servicios administrativos en relacién con las actividades y negocio de la
misma:

. Llevar la contabilidad de la Sociedad y la contabilidad adicional que se genere en relacién con la valoracién del activo, con la
debida separacion de la suya propia.

. Colaborar con los auditores y el Consejo de Administracién de la Sociedad en el proceso de verificacion de las cuentas anuales
de la Sociedad y, en particular, en la valoracion del activo de la misma, y ello tanto en los procedimientos de revision semestral
de dicha valoracion que realicen los auditores de la Sociedad u otros expertos independientes que la Sociedad Gestora
proponga y el Consejo de Administracion de |a Sociedad designe, como en el que lleven a cabo los auditores de la Sociedad
anualmente con ocasién de la auditoria de sus cuentas anuales.

Se hace constar que los Informes de Auditoria de las cuentas anuales de Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. no han
presentado salvedades.

B.1.33 ¢, El secretario del consejo tiene la condicion de consejero?

NO

B.1.34 Expligue los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 18 de los Estatutos Sociales y el articulo 11 del Reglamento del Consejo de
Administracién, éste elegira y cesara a un Secretario y, eh su caso, un Vicesecretario, previo informe del Comité de
Auditoria y Nombramientos. Para ser nombrado Secretario o Vicesecretario del Consejo de Administracion no se requiere
la cualidad de Consejero.

Los acuerdos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo deben adoptarse por mayoria de votos de los
concurrentes a la sesion del Consejo vélidamente constituido. El Consejo queda validamente constituido cuando concurren
ala reunién, presentes o representados, la mitad mas uno de sus componentes.

El actual Secretario del Consejo de Administracién fue nombrado por acuerdo del Consejo en pleno en la reunién del dia
19 de febrero de 2003.

El Comité de Auditoria y Nombramientos asumio las funciones de nombramientos y retribuciones por acuerdo del Consejo

de Administracion de 28 de junio de 2007.
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iLa Comisidn de Nombramientos informa del nombramiento? Sl
¢La Comisién de Nombramientos informa del cese? Sl
&El Consejo en plenc aprueba el nombramiento? Sl
¢(El Consejo en pleno aprueba el cese? Sl

i Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcidn de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de buen gobierno?

3l

Observaciones

El articulo 11.3 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que el Secretario cuidara en todo caso de la
legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo, comprobaréa su regularidad estatutaria, el cumplimiento de las
disposiciones emanadas de los organismos reguladores y velara por la observancia de los criterios de gobierno corporativo
de la Sociedad y las normas del Reglamento del Consejo.

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Los articulos 13 y 35 del Reglamento del Consejo establecen que las relaciones del Consejo con |os auditores externos de la
compafiia se encauzaran a través del Comité de Auditoria y Nombramientos. Dicho Comité se abstendra de proponer al
Consejo de Administracion, y éste a su vez se abstendra de someter a la Junta, el nombramiento como auditor de cuentas de la
Sociedad de cualquier firma de auditoria que se encuentre incursa en causa de incompatibilidad conforme a la legislacion sobre
auditoria de cuentas asi como de aquéllas en las que los honorarios que prevea satisfacerle la Sociedad, por todos los
conceptos, sean superiores al cinco por ciento de sus ingresos totales durante el Ultimo ejercicio.

El Consejo de Administracion informara publicamente de los honorarios globales que ha satisfecho la compafiia a la firma
auditora tanto por servicios de auditoria como por servicios distintos a aquéllos. En particular, la firma de auditoria
PRICEWATERHOUSE COOPERS ha facturade en 2008 la cantidad de 45 miles de euros por sus servicios de auditoria sin
incluir IVA. Los honorarios satisfechos a |a firma de auditoria o a otras sociedades vinculadas correspondientes a otros
proyectos han ascendido en 2008 a 5,7 miles de euros, IVA no incluido.

El Comité de Auditoria y Nombramientos es, por tanto, el encargado de las relaciones con los auditores externos de la

Sociedad, recibiendo informacidn sobre las cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera
otras relacionadas con el plan de auditoria, los resultados de su ejecucion y el proceso de desarrdllo de la auditoria de cuentas,
asi como aguellas otras comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria, y verificar que la Sociedad Gestora tiene en cuenta sus recomendaciones (articulo 22.bis de los Estatutos sociales y
articulo 13 del Reglamento del Consejo).
Por otro lado, el articulo 34 del Reglamento del Consegjo regula las relaciones de |a Sociedad con los mercados en general lo
queincluye a los analistas financieros y bancos de inversién con los que la relacion de Dinamia se fundamenta en los principios
de transparencia y de no discriminacion. La Sociedad Gestora coordina el trate con ellos, gestichando tanto sus peticiones de
informacion como las de inversores institucionales o particulares. En cuanto a las agencias de calificacion, la Sociedad no es
objeto de calificacion crediticia.
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B.1.36 Indique si durante el gjercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditorfa realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditorfa y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supeone sobre los honerarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

Sl
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 6 0 6
auditoria (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 11,240 0,000 11,240
auditoriaimporte total facturado por la firma
de auditoria (en%%)

B.1.38 Indique si el informe de auditorfa de las cuentas anuales del gjercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditorfa para explicar el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indigue el numero de afios que la firma actual de auditorfa lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditorfa de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
numero de afios auditados por la actual firma de auditorfa sobre el nimero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo

Nimero de afios ininterrumpidos 2 0

P99



Informe Anual 2008

Sociedad

Grupo

N° de afios auditados por la firma actual de 16,0

auditoria/N° de afios que |la sociedad ha sido

auditada (en %)

00

B.1.40 Indigue las participaciones de los miembros del Consejo de Administracién de |a sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y gue hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique |os cargos

o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacién social del Denominaciéh de la sociedad objeto Y% Cargo o
consejero participacion funciones
DON ALFRED MERTON VINTON GP INVESTMENTS, LTD 0,000 | CONSEJERO
DON ALFRED MERTON VINTON NMAS1T PRIVATE EQUITY 0,000 | CONSEJERO
INTERNATIONAL, LTD
DON GONZALO HINOJOSA DAREL INICIATIVA SOCIEDAD DE 50,000 | PRESIDENTE
FERNANDEZ DE ANGULO CAPITAL RIESGO DE REGIMEN EN
SIMPLIFICADO, SA REPRESENTA
CION DE
ELETRES, S.L.
DON JUAN DOMINGO ORTEGA ORTEMAR CAPITAL SCR DE REGIMEN 70,000 | PRESIDENTE

MARTINEZ

SIMPLIFICADO SA

B.1.41 Indigue y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con

asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

El Capitulo VIl del Reglamento del Consejo de Administracion (articulos 20 y 21) regula la informacion del Consejero.
En virtud del mencionado articulo 20, el consejero podra solicitar informacion sobre cualquier aspecto de la Sociedad que
sea competencia del Consejo y examinar sus libros, registros, documentos y demas documentacion, incluyendo toda

aquella informacion que, en virtud del contrato de gestién, haya elaborado o posea la Sociedad Gestora. El derecho de
informacién se extiende a las sociedades participadas siempre que ello fuera posible.
La peticion de informacion debera dirigirse al Presidente del Consejo quien la hara llegar al interlocutor apropiado que
proceda en la Sociedad © en la Sociedad Gestora.
El Presidente advertira al Consejero del caracter confidencial de la informacién que solicita y recibe y de su deber de

confidencialidad de acuerdo con lo previsto en el citado Reglamento.

El Presidente podra denegar la informacién si considera: (i) que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones
encomendadas al Consejero o (i) que su coste no esrazonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e

ingresos de la compariia.

Los nuevos Consejeros podran solicitar, cuando lo consideren necesario, un programa de orientacion que les permita

adquirir un conocimiento rapido y suficiente de la Sociedad. Asimismo, la Sociedad podra establecer, cuando las

circunstancias lo aconsejen, programas de actualizacion de conocimiento destinados a los Consejeros.
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Detalle del procedimiento

Ademas, el articulo 21 del Reglamento establece que, con el fin de ser auxiliados en el gjercicio de sus funcicnes, los
consejeros externos pueden solicitar la contratacion con cargo a la Sociedad de asesores legales, contables, financieros u
otros expertos. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que se
presenten en el desempefio del cargo. La solicitud de contratar ha de ser comunicada al Presidente de |a compafiia y
aprobada por el Consejo de Administracion, que podra denegar su autorizacion si considera:

a) Que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones encomendadas a los conssjeros extemnos;

b) Que su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e ingresos de la compaiiia; o

¢) Que la asistencia técnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por expertos y técnicos de la compafiia
o dela Sociedad Gestora.

B.1.42 Indigue y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
informacion necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracion con tiempo suficiente:

Sl

Detalle del procedimiento

El articulo 14 del Reglamento del Consejo establece que la convocatoria de dicho érgano se cursaré con una antelacién
minima de siete dias y que la convocatoria incluird siempre el orden del dia de la sesion y se acompafara de la
informacién relevante debidamente resumida y preparada.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar vy,

en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al credito y reputacion de la sociedad:

Sl

Explique las reglas

En virtud del articulo 30.2 del Reglamento del Consejo de Administracion, el Consejero debera informar a la compafiia de
los hechos o situaciones gue puedan ser relevantes para su actuacién comeo administrador, por si pudieran interferir con la
dedicacion exigida. Adicionalmente, el Consejerc debera poner su carge a disposicion del Consejo y formalizar, si éste lo
considera conveniente, |la correspondiente dimision en los siguientes casos, previstos en el articulo 18.2 del Reglamento
del Consejo:

. cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién previstos en la Ley o en los
Estatutos.

. cuando resulten gravemente amonestadoes por el Consejo de Administracién, previo informe del Comité de Auditeria y
Nombramientos, por haber infringido sus obligacicnes como Consejeros.

. cuando su permanencia en el Consegjo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad.

. cuando el accionista a quien representa un Consejero dominical venda integramente su participacion accionarial o bien,
en el numero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la
reduccién del numero de sus Consejeros dominicales.

B.1.44 Indique si algun miembro del Consejo de Administracion ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra &l auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en €l articulo

124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

NO
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Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si |a respuesta es afirmativa explique de forma
razonada la decision tomada sobre si procede 0 no que el consejero continlie en su cargo.

NO

Decision Explicacion razonada
tomada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologia
DON JUAN DOMINGO ORTEGA MARTINEZ PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON JOSE FERNANDO SANCHEZ-JUNCO MANS VOCAL INDEPENDIENTE
DON JUAN ARENA DE LA MORA VOCAL INDEPENDIENTE

B.2.2 Sefiale si corresponden al Comité de Auditorfa las siguientes funcionss.

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera relativa a la sociedad y, en
su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del Sl
perimetro de consolidacién y la correcta aplicacion de los criterios contables

Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales

Sl
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccién y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el NO

presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si
se considera apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras | NO
y contables, que adviertan en el seno de la empresa
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Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, hombramiento, reeleccién y sustitucion del auditor externo, sl
asi como las condiciones de su contratacion

Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su gl
ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones

Agegurar la independencia del auditor externo Sl
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las NO
empresas que lo integren

B.2.3 Realice una descripciéon de las reglas de organizacion y funcionamiento, asl como las responsabilidades que

tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consgjo.

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

COMITE DE AUDITORIA Y NOMBRAMIENTOS

El Comité unico de la Sociedad ha asumido las competencias relativas a auditoria y a nombramientos y
retribuciones. Por lo que se refiere a las nuevas funciones del Comité en relacién con el nombramiento y
retribucién de los Consejeros, el Consejo de Administracion de la Sociedad considerd que dadas las
particularidades de Dinamia, que ha delegado su gestion en una sociedad gestora de entidades de capital riesgo
y que, por tanto, carece de equipo directivo; y en aras de la simplificacién y racionalizacion del funcionamiento del
Consejo de Administracion, constituir una Comisién de Nombramientos y Retribuciones no resultaba lo méas
conveniente sino que tenia mas sentido que se unificara esta Comisidn con el actual Comité de Auditoria en un
unico érgano delegado del Consegjo, que desempefiaria las funciones propias de ambos comités. En particular, se
considera conveniente que dicho Comité tinico, ademas de las funciones de auditoria ya establecidas en la
normativa interna de la Sociedad, informe al Consejo de Administracion sobre los nombramientos, ratificaciones y
ceses de los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como sobre su retribucion y sobre los
requisitos necesarios para el buen desempefio de sus cometidos.

Las reglas de organizacién y funcionamiento del Comité de Auditoria y Nombramientos son las que se detallan a
continuacion y que se establecen en los articulos 22 bis de los Estatutos sociales y 13 del Reglamento del
Consejo de Administracion:

i.- Composicion.

Tanto los Estatutos como el Reglamento del Consejo prevén que el Comité de Auditoria y Nombramientos esté
compuesto al menos por tres consejeros externos no ejecutivos nombrados por el Consejo de Administracion por
un plazo de tres afios, 0, en su caso, hasta su cese como consejero, siendo posible su reeleccién por unoc o mas
periodos de igual duracién. En la actualidad, el Comité de Auditoria esta compuesto por los fres consejeros
externos independientes siguientes: D. Juan Domingo Ortega (Presidente en 2008), D. José Fernando Sanchez-
Junco Mans y D. Juan Arena de la Mora (Presidente en 2009).

En 2008 se ha reducido en uno el nimero de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, por el final
del periodo de mandato de D. Juan José Sanchez Canovas, quien expresé su deseo de no ser reelegido como
consejero.

El Presidente del Comité es elegido entre los Consejeros independientes. La presidencia del Comité de Auditoria
y Nombramientos sera rotatoria entre sus miembros, que la ejerceran por periodos anuales. El Comité de
Auditoria y Nombramientos establecio en 2003 el orden de rotacion de la Presidencia entre los miembros del
Comité. En este sentido, el cargo de Presidente del Comité durante el ejercicio 2008 lo ha ejercido D. Juan
Domingo Ortega.

Actuaran como Secretario y Vicesecretario no miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, el Secretario
y Vicesecretario respectivamente del Consejo de Administraciéon. A estos efectos, el cargo de Secretario del
Comité de Auditoria y Nombramientos ha sido ejercido durante el gjercicio 2008 por D. Luis de Carlos Bertran,
actual Secretario del Consejo de la Sociedad. Asimismo, el cargo de Vicesecretario del Comité de Auditoria y
Nombramientos ha sido ejercido durante el gjercicio 2008 por D. Fernando Calbacho Losada, Vicesecretario del
Consejo en 2008.
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ii.- Funcionamiento.

El Comité de Auditoria y Nombramientos se reunira, de ordinario, trimestralmente, a fin de revisar la informacion
financiera periédica que haya de remitirse a las autoridades bursatiles asi como la informacion que el Consgjo de
Administracién ha de aprobar e incluir dentro de su documentacion publica anual. Asimismo, se reunira cada vez
que lo convoque su Presidente que debera hacerlo siempre que el Consejo o el Presidente de éste solicite |a
emisién de un informe o la adopcion de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el
buen desarrollo de sus funciones.

El Comité se ha reunido durante el gjercicio 2008 en cuatro ocasiones y entre otros aspectos, ha revisado la
informacion financiera peri¢dica que la Sociedad debia remitir ala CNMV. También se revisaron los Informes de
valoracion elaborados por la Sociedad Gestora y las modificaciones propuestas a la normativa interna. En todas
las reuniones estuvo siempre presente algun representante de la Sociedad Gestora y en alguna de ellas
igualmente asistieron los auditores de la Sociedad. En ninguna de |as reuniones se pusieron de manifiesto
incidencias significativas.

Conforme a los articulos 22 bis de los Estatutos Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracion, el
Comité de Auditoria y Nombramientos elaborara un informe anual sobre su funcionamiento destacando las
principales incidencias surgidas, si las hubiese, en relacién con las funciones que le son propias. Ademas,
cuando el Comité lo considere oportuno, incluira en dicho informe propuestas para mejorar las reglas de gobierno
de la Sociedad. El informe del Comité de Auditoria y Nombramientos se adjuntara al Informe Anual sobre el
Gobierno Corporative y estara a disposicidon de accionistas e inversores a través de la pagina Web.

Los miembros del equipo directivo o del personal y de la Sociedad Gestora estaran obligados a asistir a las
sesiones del Comité y a prestarle su colaboracion y acceso a la informacion de que dispongan cuando el Comité
asi lo sdlicite. EI Comité podra igualmente requerir la asistencia a sus sesiones de los auditores de cuentas de la
Sociedad.

Asimismo, el Comité de Auditoria y Nombramientos podra recabar el asesoramiento de expertos externos cuando
lo juzgue necesario para el adecuado cumplimiento de sus funciones.

iii.- Funciones

Los articulos 22.bis de los Estatutos Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracién atribuyen al
Comité de Auditoria y Nombramientos las funciones siguientes, sin perjuicio de cualesquiera otros cometidos que
puedan serle asignados en cada momento por el Consejo de Administracion:

a) Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materias de su competencia.

b) Elevar al Consejo de Administracién, para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, el nombramiento
de los auditores de cuentas externos que deban verificar las cuentas anuales, asi como sus condiciones de
contratacion, el alcance de su mandato profesional y, en su caso, su revocacidn o no renovacion.

¢) Informar al Consejo de Administracion sobre los nombramientos, ratificaciones y ceses de los miembros del
Consejo de la Sociedad, asi como sobre sus refribuciones y |os requisitos necesarios para el buen desempefio de
sus cometidos. Asimismo informar sobre el nombramiento y cese del Secretario o Vicesecretario.

d) Revisar las cuentas anuales y la informacion financiera periddica de la Sociedad, velando por el cumplimiento
de los requerimientos legales y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados.

€) Llevar las relaciones con los auditores externos para recibir regularmente informacion sobre el plan de auditoria
y los resultados de su ejecucion, y sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de
éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como
aquellas ofras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de
auditoria, y verificar que la Sociedad Gestora tiene en cuenta sus recomendaciones.

f) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera periédica que deba suministrar
el Consejo a los mercados y a sus érganos de supervision relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo,
revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion
Y, en su caso, la correcta aplicacion de los criterios contables. El Comité de Auditoria y Nombramientos informara
al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las correspondientes decisiones sobre la informacion
financiera que, por su condicién de cotizada, la Sociedad deba hacer publica periédicamente. El Comité debera
asegurarse de que las cuentas intermedias se formulen con los mismos criterios contables que las anuales y, a
tal fin, considerar la procedencia de una revisién limitada del auditor externo.

g) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacién financiera, los sistemas de control
internos y de gestion del riesgo de la Sociedad y comprobar la adecuacion e integridad de los mismos.

h) Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que |a opinién sobre las cuentas anuales y los
contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de forma clara y precisa, asi como evaluar los
resultados de cada auditoria.
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i) Informar al Consejo de los acuerdos y hechos significativos acaecidos en sus reuniones.

i) Informar al Consejo de Administracion antes de que éste adopte las correspondientes decisiones, sobre las
operaciones vinculadas.

k) Supervisar el cumplimiento de los cédigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo.

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

Por otro lado, el articulo 14 del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de la Sociedad
dispone que corresponde al Comité de Auditoria y Nombramientos la supervision del cumplimiento efectivo de las
obligaciones contempladas en dicho Reglamento, a cuyo efecto le corresponderan las siguientes competencias:
. Cumplir y hacer cumplir las normas de conducta de los mercados de valores y las reglas del citado Reglamento,
sus procedimientos y demas normativa complementaria, presente o futura.
. Desarrollar, en su caso, procedimientos y normas de desarrollo que se estimen cportunos para la aplicacion del
Reglamento.
. Promover el conocimiento del Reglamento y del resto de normas de conducta de los mercados de valores por las
Personas Sujetas.
. Interpretar las normas contenidas en el Reglamento y resolver las dudas o cuestiones que se planteen por las
personas a las que les resulte de aplicacién.
. Instruir los expedientes disciplinarios a las Personas Sujetas por incumplimiento de las normas del Reglamento.
. Proponer al Consejo de Administracién de la Sociedad las reformas o mejoras que estime oportunas en el
Reglamento.

El Comité de Auditoria y Nombramientos gozara asimismo de todas las facultades necesarias para el
cumplimiento de sus funciones, estando especialmente habilitado para, entre otros aspectos:
a) Requerir cualquier dato o informacién que considere necesario alas Personas Sujetas.
b) Establecer los requisitos de informacion, normas de control y demas medidas que consideren oportunos.
Finalmente, el Comité de Auditoria y Nombramientos informara anualmente, asi como cuando lo considere
necesario 0 sea requerido para ello, al Consejo de Administracion, de las medidas adoptadas para asegurar el
cumplimiento de lo previsto en el Reglamento Interno de Conducta, de su grado de cumplimiento y de las
incidencias ocurridas y expedientes abiertos, en su caso, en dicho periodo.

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
Los articulos 22.bis de los Estatutos Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracion atribuyen al
Comité de Auditoria y Nombramientos las funciones recogidas en el apartado B.2.3. anterior.

B.2.5 Indigue, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en que estéan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara
si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacién comision
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
Las normas de organizacion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de Nombramientos se recogen en el
Reglamento del Consejo de Administracion (ver apartado B.2.3), el cual se encuentra disponible para su consulta
en |la pagina web de la Sociedad (www.dinamia.es). No se han modificado estas normas durante el ejercicio
2008.
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El Comité de Auditoria y Nombramientos elabora un informe anual sobre su funcionamiento destacando las
principales incidencias surgidas, si las hubiese, en relacion con las funciones que le son propias. Ademas,
cuando el Comité de Auditoria y Nombramientos lo considere oportuno, incluira en dicho informe propuestas para
mejorar las reglas de gobierno de la Sociedad. El informe del Comité de Auditoria y Nombramientos esta a
disposicidon de accionistas e inversores a través de la pagina Web de la Sociedad.

B.2.6 Indique si la composicién de la comision ejecutiva reflgja la participacién en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcion de su condicion:

NO

En caso negativo, explique la composicién de su comision ejecutiva

El Consejo de Dinamia no ha constituido en su seno una comision ejecutiva por lo que este apartado no aplicaa la
Sociedad.

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Seriale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcidn, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
con accionistas significativos o representados en el Consgjo, 0 con personas a ellos vinculadas:

Sl

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no
formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indigue si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio en alguna
situacion de conflictos de interés, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

NO
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C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

Segun el articulo 26 del Reglamento del Consejo de Administracion, el Consejero deberd comunicar la existencia de conflictos
de interés al Consejo de Administracion y abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los
que se halle interesado personalmente. Se considerara que también existe interés personal del Consejero cuando el asunto
afecte a personas vinculadas, entendiéndose por personas vinculadas a los Consejeros a las siguientes:

1) En caso de un Consejero persona fisica:

a) Su cényuge o persona con analoga relacion de afectividad.

b) Los ascendientes, descendientes y hermanos del administrador o del cényuge del Consejero.

c) Las sociedades en que el Consejero, por si o por persona interpuesta, se encuentre en alguna de las situaciones
contempladas en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

II) En el caso del Consejero persona juridica, se entenderéa que son personas vinculadas las siguientes:

. los socios que se encuentren, respecto del consejero persona juridica en alguna de las situaciones contempladas en el articulo
4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

. los consejeros, de hecho o de derecho, los liguidadores y los apoderados con poderes generales del Consejero persona
juridica.

. las sociedades que formen parte del mismo grupo, tal y como éste se define en el articulo 4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores y sus socios.

. las personas que respecto del representante o Consejero persona juridica tengan la consideracion de persona vinculada a los
consejeros.

El Consegjero no podra realizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales con la compafiia a no ser
que informe anticipadamente de la situacién de conflicto de intereses y el Consejo apruebe la transaccién previo informe del
Comité de Auditoria y Nombramientos. Tratandose de transacciones dentro del curso ordinario de los negocios sociales y que
tengan caracter habitual o recurrente, bastara la autorizacion genérica de la linea de operaciones y de sus condiciones de
ejecucion.

El Consejero no podra hacer uso de los activos de la compariia ni valerse de su posicion en la Sociedad para obtener una
ventaja patrimonial a no ser que haya satisfecho una contraprestacion adecuada.

El Consejero debera observar las normas de conducta establecidas en la legislacion del mercado de valores y, en especial, las
consagradas en el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de la Sociedad en relacion con el tratamiento
de la Informacion privilegiada y de la Informacion reservada.

Por su parte, el articulo 12 del Reglamento Interno de Conducta de Dinamia Capital Privado, 5.C.R., S.A. establece los
principios generales de actuacion que deberan observar las Personas Sujetas a dicho Reglamento (tal y como se define el
término "Personas Sujetas” en el articulo 1.3 del citado Reglamento) que se encuentren sometidas a conflictos de interés, y que
son los siguientes:

(a) Independencia. Las Personas Sujetas deben actuar en todo momento con libertad de juicio, con lealtad a Dinamia y sus
accionistas e independientemente de intereses propios o ajenos. En consecuencia, se abstendran de primar sus propios
intereses a expensas de los de la Sociedad o |0os de unos inversores a expensas de los de otros.

(b) Abstencidn. Deben abstenerse de intervenir o influir en la toma de decisiones relativas a operaciones que puedan afectar a
las personas o entidades con las que exista conflicto y de acceder a informacién confidencial que afecte a dicho conflicto.

(c) Comunicacién. Las Personas Sujetas deberan informar al Secretario o Vicesecretario, sobre los posibles conflictos de
interés en que se encuentren incursos por causa de sus actividades fuera de Dinamia, sus relaciones familiares, su patrimonio
personal, o por cualquier otro motivo, con:

. DINAMIA.

. Proveedores o clientes significativos de DINAMIA.

. Entidades que se dediquen al mismo tipo de negocio o sean competidoras de DINAMIA.
. La Sociedad Gestora.

En la comunicacion por escrito, la Persona Sujeta afectada por el conflicto de interés debera indicar si el conflicto le afecta
personalmente o a través de una persona con la que tenga un vinculo estrecho, en cuyo caso debera identificarla. Asimismo,
precisara la situacion que diera lugar al conflicto, detallando, en su caso, el objeto y las principales condiciones de la operacion
o decisidén proyectada, su importe o evaluacién econdmica aproximada, asi como el departamento o la persona de la Sociedad
o de la Sociedad Gestora con la que se hubieran iniciado los correspondientes contactos.

Cualquier duda sobre la posible existencia de un conflicto de interés debera ser consultada con el Secretario o Vicesecretario,
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correspondiendo la decisién Ultima al Comité de Auditoria y Nombramientos.

Se consideraré que existe conflicto de interés cuando la Persona Sujeta tenga alguna de las siguientes condiciones respecto de
las entidades a que se refiere el apartado (c) anterior:

. Sea administrador o alto directivo.

. Sea titular de una participacion significativa (entendiendo por tal, para el caso de sociedades cotizadas en cualquier mercado
secundario oficial espafiol o extranjero, las referidas en el articulo 53 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
y en su legislacion de desarrollo, y para el caso de sociedades nacionales o extranjeras no cotizadas, toda participacion directa
o indirecta superior al veinte 20% de su capital social emitido).

. Esté vinculado familiarmente hasta el segundo grado de afinidad o consanguinidad con sus administradores, titulares de
participaciones significativas en su capital o altos directivos.

. Mantenga relaciones contractuales relevantes, directas o indirectas.

Toda transaccion en la que exista una situacion de conflicto de interés quedara sometida, en todo caso, a la autorizacion del
Consejo de Administracion de la Sociedad, previo informe favorable del Comité de Auditoria y Nombramientos.

El Consejo de Administracion velara a través del Comité de Auditoria y Nombramientos, para que dichas transacciones se
realicen en condiciones de mercado y con respeto al principic de legalidad de trato de los accionistas

C.7 ¢Cotiza més de una sociedad del Grupo en Espafia?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcion general de la polftica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacién de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

En virtud de lo previsto en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades
gestoras, las sociedades de capital- riesgo deberan contar con una buena organizacién administrativa y contable, asi como con
los medios humanos y técnicos adecuados a las caracteristicas y volumen de su actividad. Sin embargo, dicha Ley prevé la
posibilidad de que dichas sociedades deleguen su gestion en una sociedad gestora de entidades de capital riesgo (o, en su
caso, de instituciones de inversion colectiva habilitadas para gestionar entidades de capital-riesgo) en cuyo caso sera suficiente
con que tal organizacién administrativa y contable y medios humanos y técnicos los tenga la citada sociedad gestora y no la
sociedad de capital riesgo.

En este sentido, y en virtud del articulo 20 de los Estatutos sociales, Dinamia ha delegado la gestion de sus activos en la
Sociedad Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R., S.A. entidad con la que suscribio, el 29 de junio de 2000, el correspondiente
contrato de gestion.

En virtud del citado contrato corresponden al Consejo de Administracion de la Sociedad, entre otras funciones, las siguientes:

. Establecer la politica general de inversiones de la Sociedad;

. Defender con caracter general los intereses de los accionistas y, a tal efecto, controlar y vigilar el desempefio por la Sociedad
Gestora de sus tareas conforme al citado contrato; y
. Dirimir las controversias que puedan plantearse con la Sociedad Gestora en relacion con el cumplimiento y la ejecucion del
contrato, entre ellas las que se deriven de los posibles conflictos de intereses ente la Sociedad y la Sociedad Gestora.

Al margen de las anteriores funciones genéricas de control del Consejo de Administracién de Dinamia, el contrato de gestion
establece |a obligacion de la Sociedad Gestora de actuar en todo momento en interés de la Sociedad y de realizar cuantos
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actos sean precisos para la mejor gestion del patrimonio de la misma. Asimismo, se fijan una serie de obligaciones concretas

de la Sociedad Gestora, a la que corresponde el desempeifio de la gestion y administracion del patrimonio de la Sociedad. En

particular, y a titulo meramente enunciativo, la Sociedad Gestora debera:

. Identificar, evaluar y seleccionar las inversiones y el seguimiento de estas ultimas.

. Asesorar a la Sociedad sobre los métodos de financiacion para la realizacion de las inversiones y acordar y ejecutar los
acuerdos de financiacion precisos para llevar a cabo las inversiones que se acuerden.

. Participar, bien directamente, bien a través de personas designadas por |la Sociedad Gestora, en los érganos de administracion
de las sociedades que formen parte de la cartera de la Sociedad.

. Ejercer todos los derechos inherentes a las inversiones y valores integrados en el patrimonio de la Sociedad en el exclusivo
beneficio de ésta.

. Llevar el seguimiento de las inversiones de la Sociedad y, a tal efecto, solicitar y recibir de las sociedades participadas cuanta
informacién precise.

. Informar a la Sociedad sobre las inversiones y desinversiones llevadas a cabo, las propuestas de inversiones y desinversiones,
las operaciones en curso y, en general, sobre la actividad empresarial desarrollada por la Sociedad Gestora.

. Informar a la Sociedad sobre |la evolucién econoémica y financiera de las sociedades participadas.

. Informar a la Sociedad sobre los hechos mas significativos o relevantes que acontezcan en las sociedades participadas.

. Informar a la Sociedad sobre |as relaciones mantenidas con los co-inversores de la Sociedad en operaciones ya realizadas y
con cualquier otro posible inversor en operaciones todavia no llevadas a cabo.

. Proporcionar puntualmente al Consejo de Administracién de la Sociedad cualquier informacién de relevancia recibida en
relacion con el patrimonio y las inversiones de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, el contrato establece que las inversiones y desinversiones a realizar por la Sociedad se analizaran,
aprobaran y ejecutaran de conformidad con el procedimiento establecido a continuacion:

a) La Sociedad Gestora constituira un érgano denominado ‘Comité de Inversiones” que coordinaré sus actividades en relacion
con las inversiones y desinversiones a realizar por la Sociedad y llevara a cabo el analisis y estudio de los proyectos de

inversion y desinversién que resulten mas beneficiosos para la Sociedad.

b) Correspondera al Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora proponer o decidir la ejecucién de los proyectos de
inversion o desinversion que resulten mas beneficiosos para la Sociedad, de acuerdo con los criterios establecidos en el

contrato de gestion.

De conformidad con las previsiones del contrato de gestion, la Sociedad Gestora desempefiara sus obligaciones de gestion del
patrimonio de la Sociedad y de prestacion de servicios administrativos a la Sociedad con la diligencia propia de un experto.

En la practica, la Sociedad Gestora cuenta con los medios econémicos y recursos humanos suficientes para el cumplimiento de
lo pactado en el contrato de gestién y supervisa la evolucién de las sociedades participadas por Dinamia a través de (i) su

presencia y participacion en los Consejos de Administracion de estas sociedades, (ii) el analisis de la informacion periédica

recabada de las mismas, (iii) la consiguiente identificacion de los riesgos en dichas sociedades y (iv) |la realizacion de los
procesos de revision (due diligence) tanto en proyectos de inversidbn como en inversiones ya realizadas, cuando ello se
considera oportuno.

Por lo que se refiere al control de riesgo de las inversiones en sociedades no cotizadas, éste se realiza fundamentalmente a
través de la diversificacion de las inversiones y el seguimiento continuado de las principales variables econémicas que afectan

a las sociedades que componen la cartera de sociedades no cotizadas. No obstante, se realizan controles antes de realizar
inversiones en sociedades no cotizadas, como son |la obtencion de informes de auditoria y dictamenes de expertos
independientes sobre las sociedades objeto de la posible inversion y de su entorno. Dada la actividad de la Sociedad, el uso de
instrumentos financieros de cartera de inversiones en valores cotizados se ha limitado a la suscripcién temporal de activos de
deuda publica, ajustando los objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liquidez y de flujos de caja de
acuerdo, fundamentalmente, con los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente.

Con independencia de o anterior, el Consejo de Administracion de Dinamia ha aprobado una politica de control y gestion de
riesgos ¥ una politica de inversiones, asi como una politica de responsabilidad social corporativa.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,

NO
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En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de control
establecidos.

D.3 Indique si existe alguna comisién u otro érgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.

Sl

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la comisién u érgano
COMITE DE AUDITORIA Y NOMBRAMIENTOS

Descripcion de funciones
No existe una comision u organo especifico a tal fin. El Comité de Auditoria y Nombramientos es el érgano
encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control y comprobar la adecuaciéon e integridad de los
mismos. Sus funciones se detallan en los articulos 22.bis de los Estatutos Sociales y 13 del Reglamento del
Consejo de Administracion

D.4 Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

La Sociedad, en tanto que sociedad de capital riesgo y sociedad cotizada, esta sometida (i) a la regulacién especifica que
vincula a las entidades de capital-riesgo y, en particular, a la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de
capital-riesgo y sus sociedades gestoras y su legislacion de desarrollo, (i) a la regulacion general que vincula a las sociedades
andnimas y, en particular, ala Ley de Sociedades Anénimas y su legislacion de desarrollo y, (i) en cuanto sociedad cotizada, a
la normativa sobre el mercado de valores y leyes aplicables a las sociedades cotizadas y vigentes en cada momento.

El contrato de gestion suscrito por Dinamia con la Sociedad Gestora el 29 de junio de 2000 establece que, en relacién con la
prestacion de sus servicios en favor de Dinamia, la Sociedad Gestora vendra obligada, entre otros aspectos, a los siguientes:

a) Asegurarse del cumplimiento por la Sociedad de sus deberes de informacién periddica y sobre hechos relevantes y de
comunicacion, en su caso, de participaciones significativas, de confoermidad con lo previsto en la normativa sobre el mercado de
valores vigente en cada momento, y

b) Tramitar y solicitar cuantas autorizaciones, comunicaciones y registros precise la Sociedad para poder desarrollar sus
actividades con total cumplimiento de la normativa que resulte de aplicacién.

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indigue y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de Sociedades
Anénimas (LSA) respecto al quérum de constitucion de la Junta General

NO
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% de quérum distinto al establecido | % de quérum distinto al establecido

en art. 102 LS A para supuestos en art. 103 LS A para supuestos
generales especiales del art. 103

Quérum exigido en 1? convocatoria 0 0

Quérum exigido en 2% convocatoria 0 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Andnimas
(LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.

NO

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacion con las juntas generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

Los derechos de los accionistas en relacion con las Juntas Generales son los que establece la LSA que se encuentran
asimismo detalladamente expuestos en el Reglamento de la Junta General de Accionistas de la Sociedad, cuyo texto integro se
encuentra a disposicion del publico en la pagina Web de la Sociedad (www.dinamia.es).

En particular, cabe destacar que el Reglamento de Junta General recoge los siguientes derechos de los accionistas:

i.- Derecho de informacion de los accionistas:

Desde la fecha de publicacion de la convocatoria de Junta General, la Sociedad publicara a través de su pagina Web aquella
informacién que se estime conveniente para facilitar la asistencia de los accionistas a la Junta y su participacién en ella,
incluyendo, a titulo de gjemplo, la siguiente:

a) Eltexto integro de la convocateria.

b) El texto de todas las propuestas de acuerdos formuladas por el Consejo de Administracién en relacion con los puntos
comprendidos en el orden del dia.

c) Los documentos o informaciones que, de acuerdo con la Ley, deban ponerse a disposicién de los accionistas sobre los
asuntos comprendidos en el orden del dia desde la fecha de la convocatoria.

d) Los medios de comunicacion a distancia que, de conformidad con la Ley y los Estatutos, pueden utilizar los accionistas para
hacer efectivo sus derechos de representacion, voto, y en su caso, asistencia, asi como los requisitos, plazos y procedimientos
establecidos para su utilizacion.

Asimismo, desde |la convocateria de |a Junta General y hasta el séptimo dia anterior, inclusive, al de la celebracion de la Junta
General de que se trate, los accionistas podran solicitar por escrito las informaciones o aclaraciones o formular por escrito las
preguntas que estimen pertinentes acerca de los puntos comprendidos en el orden del dia y podran solicitar las informaciones o
aclaraciones o formular por escrito preguntas acerca de la informacion accesible al publico que se hubiera facilitado por la
Sociedad a la Comision Nacional del Mercado de Valores (o "CNMV"), desde la celebraciéon de la Junta inmediatamente
anterior.

El Reglamento regula detalladamente la forma de realizar |las solicitudes de informacién, incluyendoe la posibilidad de que sea la
Sociedad Gestora la que atienda determinadas solicitudes.

La Sociedad, en virtud del Contrato de Gestion con la Sociedad Gestora, podréa instruir a ésta para que atienda las solicitudes
de informacién.

El Consejo de Administracién podra facultar a cualquiera de sus miembros, a su Secretario y/o Vicesecretario, a la Sociedad
Gestora, a la persona encargada de las relaciones institucionales y al responsable del Departamento o Departamentos a los
que la informacion solicitada se refiera para que, en nombre y representacion del Consejo, responda a las solicitudes de
informacién formuladas por los accionistas.

ii.- Derecho de representacion y voto a distancia:

Se regulan dichos derechos en los términos de la Ley de Transparencia, reconociéndose a los accionistas con derecho de
asistencia y voto la posibilidad de delegar su representacion en ofra persona (aunque no sea accionista de la Sociedad) y emitir
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del voto a distancia en los articulos 8 y 16 del Reglamento de la Junta General. Asimismo, se faculta al Consegjo de
Administracién para ampliar, en funcion de los avances de la técnica, los medios telematicos a través de los que los accionistas
podréan ejercitarlos siendo en la actualidad la firma electronica la unica posible, por ser el inico medio que garantiza
debidamente la representacion atribuida y la identidad del representado.

iii.- Pagina Web corporativa:

La pagina Web corporativa www.dinamia.es se constituye en gran medida como instrumento de informacién de los accionistas y
como medio de comunicacién entre los mismos y la Sociedad.

El articulo 32 del Reglamento del Consejo de Administracion regula la informacién sobre la Sociedad que debera contenerse en
la Web y ser permanente actualizada.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las juntas
generales.

Segun el articulo 33 del Reglamento del Consejo de Administracion, la Sociedad Gestora establecera mecanismos adecuados
de intercambio de informacion regular con los inversores, si bien en ningln caso tales medidas podran traducirse en la entrega
a éstos de cualquier informacion que les pudiera proporcionar una ventaja.

El Consejo de Administracion promovera la participacién informada de los accionistas en las Juntas Generales y adoptara
cuantas medidas sean oportunas para facilitar que la Junta General de Accionistas ejerza efectivamente las funciones que le
son propias conforme a la Ley y a los Estatutos Sociales.

Los accionistas tienen a su disposicion toda la documentacion necesaria para poder debatir sobre los asuntos del orden del dia
previsto para las Juntas Generales con la antelacion suficiente. Tales documentos se publican en la pagina Web de la Sociedad
y de la CNMYV. Igualmente, los accionistas pueden delegar la representacién y el voto en otra persona, aunque no tenga la
condicién de accionista, en el caso de no poder acudir personalmente a las reuniones de la Junta General.

Al margen de las anteriores medidas establecidas en los Estatutos y el Reglamento del Consejo y de los derechos de
informacion, asistencia, y representacion y voto a distancia enumerados en el apartado anterior, la Sociedad desarrolla una
politica de fomento de la participacion de los accionistas en la Junta General con las siguientes medidas:

. Publicacion del anuncio de convocatoria en los medios de comunicacién, cumpliendo con las exigencias legales y estatutarias,
garantizando su difusion.

. Advertencia a los accionistas en el anuncio de que previsiblemente no se celebrara la reunién en primera convocatoria,
emplazando a los accionistas a acudir en segunda convocatoria.

. Posibilidad de los accionistas de delegar su voto scbre las propuestas de acuerdos que se someten a la Junta General
mediante medios de comunicacion a distancia (correspondencia escrita postal u otros medios escritos, en los términos
establecidos en el Reglamento de |a Junta General, y medios de comunicacion electronica que incorporen firma digital del
sujeto que delega), siempre que dichas delegaciones se reciban por la Sociedad, al menos, veinticuatro horas antes de |a fecha
de celebracion dela Junta.

. Facultad de los accionistas de emitir su voto de las propuestas relativas a puntos comprendidos en el orden del dia de
cualquier Junta General a través de medios de comunicacion a distancia (correspondencia escrita postal u otros medios
escritos, en |os términos establecidos en el Reglamento de |la Junta General, y medios de comunicacion electronica que
incorporen firma digital del sujeto que ejerce el derecho de voto), siempre que dichos votos se reciban por la Sociedad, al
menos, veinticuatro horas antes de la fecha de celebracion de la Junta.

. Celebracién de la Junta General en un local con las mejores condiciones para el desarrollo y seguimiento de la reunién, con un
gran aforo y ubicado en el centro de lalocalidad en |la que se encuentra el domicilio social.

. Asistencia y orientacién personalizada a los accionistas que deseen intervenir, a través del personal presente en la Junta.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

Sl
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Detalles las medidas

El articulo 10.2 del Reglamento de la Junta General de la Sociedad, establece que la Junta General sera presidida por el
Presidente del Consejo de Administracién y, en su defecto, por el Vicepresidente o, en ausencia de ambos, por el
accionista o el representante del accionista que elijan en cada caso |os accionistas asistentes a la reunion. En caso de
convocatoria judicial, sera el Juez el que determine a quien corresponde la Presidencia.

Adicionalmente, el Presidente podra hacerse asistir, si lo desea, por cualquier experto que tenga por conveniente.

El Presidente de la Junta, como responsable de la direccién de la reunidn, tendra en general las mas amplias facultades
que resulten necesarias para el mejor desarrollo de la Junta General, y entre ellas las siguientes:

a) Abrir y cerrar la sesion.

b) Verificar la valida constitucion de la Junta y, en su caso, declararla constituida.

c) Dar cuenta, en su caso, del requerimiento efectuado por el Consejo de Administracion, sclicitando la presencia de un
Notario para gue levante Acta de la Junta.

d) Resolver, junto con el Secretario de la Junta, las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con la lista
de asistentes y con las delegaciones o representaciones.

e) Dirigir las intervenciones de forma que se efectien las deliberaciones conforme al Orden del Dia.

f) Dirigir las deliberaciones concediendo el uso de la palabra a los accionistas que |o soliciten, retirandola o no
concediéndola cuando considere que un asunto esta suficientemente debatido, no esta en el Orden del Dia o dificulta el
desarrollo de la reunion.

g) Aceptar o rechazar nuevas propuestas en relacién con los asuntos comprendidos en el Crden del dia.

h) Sefialar el momento de efectuar las votaciones.

i) Organizar |las votaciones y efectuar, asistido por el Secretario, el cbmputo de las votaciones.

) Proclamar el resultado de las votaciones.

k) Suspender temporalmente la Junta.

1) Proceder ala clausura de la sesién.

m) Resolver las dudas o divergencias que, con ocasion de la celebracién de la Junta, se planteen en la aplicacion o
interpretacion del Reglamento de la Junta General, sin perjuicio de su posterior consideracion por el Consejo de
Administracion, que propondra ala Junta General, en su caso, las modificaciones que estime pertinentes en el texto del
Reglamento, que deberan, en su caso, ser aprobadas por la propia Junta.

n) En general, gjercitar todas las facultades que sean necesarias parala mejor ordenacion del desarrollo de la reuniodn,
incluyendo la interpretacion de lo previsto en el citado Reglamento.

Asimismo, el Reglamento de la Junta contiene, entre otros, preceptos relativos a la formacion de la lista de asistentes,
desarrollo de las Juntas y votacion de las propuestas de acuerdos que garanticen el buen funcionamiento de la Juntas
Generales.

Los Administradores podran requerir la presencia de Notario para que levante acta de la Junta, estando obligados a
hacerlo siempre que, con cinco dias de antelacion al previsto para la celebracion de la Junta, lo soliciten accionistas que
representen, al menos, el uno por ciento del capital social. El acta notarial tendra la consideracién de acta dela Juntay los
honorarios notariales seran a cargo de la Sociedad.

A su vez, sin perjuicio de la inscripcion en el Registro Mercantil de aquellos acuerdos inscribibles y de las previsiones
legales que en materia de publicidad de acuerdos sociales resulten de aplicacion, el texto de los acuerdos aprobados en la
Junta seréa remitido por la Sociedad a la Comision Nacional del Mercado de Valores el mismo dia de la celebracién de la
reunidon o el inmediato habil posterior, y se incorporara a la pagina Web de la Sociedad.

Asimismo, a solicitud de cualquier accionista o de quien le hubiere representado en |la Junta General, el Secretario del
Consejo de Administracion expedira certificacion de los acuerdos o del acta. A iniciativa propia, el Consejo de
Administracion tradicionalmente requiere la presencia de un Notario para que asista a la celebracion de la Junta General y
levante acta de la reunion (articulo 10.3 del Reglamento de la Junta General de Accionistas). En consecuencia, el
Presidente y el Secretario de la Junta General no intervienen en la elaboracion del acta, que se encomienda a un fedatario
publico, con la consiguiente garantia de neutralidad para los accionistas

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el gjercicio en el reglamento de la Junta General.
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No ha habido modificaciones al Reglamento de la Junta General en este gjercicio.

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el gjercicio al que se refiere el presente
informe:

Datos de asistencia

i % voto a distancia
Fecha Junta % de presencia Y en Total
General fisica representacién . ot
Voto electrénico Otros
05/06/2008 10,980 48,530 0,000 0,000 £8,510

E.8 Indigue brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el gjercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

Todas las propuestas que el Consejo de Administracion habia efectuado para su aprobacion a la Junta General de 5 de junio de
2008 fueron aprobadas por unanimidad siendo la votacién relativa a cada acuerdo la siguiente:

Acuerdo 1: 'Examen y aprobacion, en su caso, de las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria)
y del Informe de Gestidén de ‘Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, Sociedad Andnima’” correspondientes al
ejercicio 2007, asi como de |a gestidn realizada por el Consejo de Administracién durante el ejercicio 2007.”

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

Acuerdo 2: 'Examen y aprobacion, en su caso, de |la propuesta de aplicacion del resultado de "Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Riesgo, Sociedad Anénima’ correspondiente al ejercicio 2007 y de la distribucion de un dividendo de 0,7
euros por accion con cargo a la reserva de prima de emision.”

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

Acuerdo 3: "Reeleccidon de miembros del Consejo de Administracién.”

3.1. Propuesta de reeleccién de D. Santiago Bergareche Busquet.

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

3.2. Propuesta de reeleccion de D. José Fernando Sanchez-Junco Mans.

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

3.3. Propuesta de reeleccién de D. Juan Domingo Ortega Martinez.

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

Acuerdo 4: “Autorizacién al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa de acciones propias dentro de los limites y
con los requisitos establecidos en la Ley de Sociedades Anonimas por un plazo maximo de 18 meses a contar desde el
acuerdo de la Junta.”

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

Acuerdo 5: "Delegacion de facultades para la formalizacidon e inscripcién de los acuerdos adoptados por la Junta General y para
llevar a cabo el preceptive depésito de cuentas.”

Se aprobd con el 100% de los votos favorables de todos los accionistas presentes y representados.

E.9 Indigue si existe alguna restriccién estatutaria que establezca un nuimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.

NO
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Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General

E.10 Indique y justifique las pollticas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junta
general.

El articulo 14 de |los Estatutos Sociales dispone que todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar
en la Junta General por medio de ofra persona, aunque ésta no sea accionista. La representacion podré otorgarse por escrito o
mediante medios de comunicacion a distancia, ya sea éste correspondencia postal, electrénica, o cualquier otro, siempre que
se garantice debidamente la identidad del sujeto que ejercita su derecho de representacion. La representacion es siempre
revocable. La asistencia personal a la Junta General del accionista representado tendra valor de revocacion de la
representacion otorgada.

Asimismo, los Estatutos facultan al Presidente y al Secretario de la Junta General tan ampliamente como en Derecho sea
posible, para resolver las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con la lista de asistentes y con las
delegaciones o representaciones.

Por su parte, el articulo 8 del Reglamento de la Junta General, desarrolla las delegaciones de voto en la Junta General
estableciendo lo siguiente:

Los accionistas con derecho de asistencia podran delegar su representacion en otra persona, aungue no sea accionista de la
Sociedad, cumpliendo los requisitos y formalidades exigidos por la Ley y los Estatutos Sociales.

No sera vélida ni eficaz la representacion conferida a quien no pueda ostentarla con arreglo a la Ley.

Sin perjuicio de lo previsto en el articulo 108 de la Ley de Sociedades Andnimas, la representacion, que sera especial para
cada Junta, debera conferirse por escritc. Cuando se confiera por medios de comunicacion a distancia, solo se reputara valida
la que se efectue:

a) Mediante correspondencia postal, remitiendo a la Sociedad |a tarjeta de asistencia expedida por la entidad o entidades
encargadas de la llevanza del registro de anotaciones en cuenta debidamente firmada y cumplimentada por el accionista u ofro
medio escrito que, a juicio del Consejo de Administracién en acuerdo previo adoptado al efecto, permita verificar debidamente
laidentidad del accionista que confiere su representacion y la del delegado que designa.

b) A traves de medios de comunicacion electronica a distancia que garanticen debidamente la representacién atribuida y la
identidad del representado. Sera admitida la representacion otorgada por estos medios cuande el documento electronico en
cuya virtud se confiere incorpore la firma electrénica reconocida empleada por el representado u otra clase de firma que,
mediante acuerdo adoptado al efecto con caracter previo, considere el Consejo de Administracién que reune adecuadas
garantias de autenticidad y de identificacion del accionista que confiere su representacion.

Para su validez, la representacidon conferida por cualquiera de los citados medios de comunicacion a distancia habra de
recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas del dia anterior al previsto para la celebracion de la Junta en primera
convocatoria. El Consejo de Administracion podréa establecer un plazo inferior de conformidad con los Estatutes.

El Presidente y el Secretario de la Junta General gozaran de las mas amplias facultades, en cuanto en Derecho sea posible,
para resolver las dudas, aclaraciones o reclamaciones suscitadas en relacion con la lista de asistentes y con las delegaciones o
representaciones y, en consecuencia, admitir o no la validez del documento o medio acreditativo de la representacion.

En el supuesto de solicitud publica de la representacion, se estara a lo dispuesto en el articulo 107 de la vigente Ley de
Sociedades Anénimas y, en su caso, en el articulo 114 de la Ley 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores. En particular,
el documento, en soporte papel o electrénico, en el que conste el poder debera contener o llevar anegjo el orden del dia, asi
como la solicitud de instrucciones para el gjercicio del derecho de voto y |a indicacién del sentido en que votara el representante
en caso de que no se impartan instrucciones precisas.

Si la representacion hubiera sido validamente otorgada conforme a la Ley y al Reglamento de |la Junta pero no se incluyeran en
la misma instrucciones para el ejercicio del voto o se suscitaran dudas sobre el destinatario o el alcance de la representacion,
se entendera que: (i) la delegacion se efectua en favor del Presidente del Consejo de Administracion, (ii) se refiere a todas las
propuestas que forman el orden del dia de la Junta General, (iii) se pronuncia a favor de las mismas y (iv) se extiende,
asimismo, a los puntos que puedan suscitarse fuera del orden del dia, respecto de los cuales el representante gjercitara el voto
en el sentido que entienda mas favorable a los intereses del representado.

Salvo indicacién del representado, en caso de que el representante se encuentre incurso en una situacion de conflicto de
interés, se entendera que el representado ha designado, ademas, como representante, solidaria y sucesivamente, al Presidente
de la Junta General, y si éste estuviese a su vez en situacion de conflicto de interés, al Secretario de la Junta General.

Las personas fisicas accionistas que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiles y las personas juridicas accionistas
podran ser representadas por quienes gjerzan su representacion legal, debidamente acreditada. Tanto en estos casos como en
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el supuesto de que el accionista delegue su derecho de asistencia, no se podra tener en la Junta mas que un representante.

La representacion es siempre revocable. La asistencia del accionista a la Junta supone la revocacion de cualquier delegacion,
cualquiera que sea la fecha de ésta. Asimismo, las delegaciones conferidas con posterioridad a la emision del voto a distancia
se tendran por no efectuadas.

E.11 Indique si la compafifa tiene conocimiento de la polftica de los inversores institucionales de participar o no en
las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indique la direccidn y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

La direccién de la pagina Web de la Sociedad es www.dinamia.es. Para acceder al contenido de gobierno corporativo debe
pincharse en la pestafia situada en |la parte superior "Accionistas e inversores” y posteriormente en la pestafia ‘Gobierno
Corporativo’.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indigue el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen gobiermo.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la
sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el ndmero maximo de votos gue pueda emitir un mismo
accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten |a toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus

acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A.9, B.1.22, B.1.23 y E.1, E.2

Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con precision:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asl como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demés empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7

No Aplicable

3. Que, aungue no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafilas holding, mediante "filializacion" o incorporacion a
entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;
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b) La adguisiciéon o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del
objeto social;
c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Explique

La actividad de la Sociedad, conforme a su objeto social, consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el
mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o la OCDE. Para el
desarrollo de su objeto principal, la sociedad puede facilitar préstamos participativos asi como otras formas de financiacién. En
este sentido, operaciones tales como la filializacién o incorporacion a entidades dependientes de actividades esenciales,
desarrolladas por la Sociedad, para transformar sociedades cotizadas en compafiias holding, no se producen ni se han
sometido a la Junta General, por la propia actividad y estructura de la Sociedad que , de hecho, es una compafiia holding.
Por ofro lado, el articulo 20 de los Estatutos Sociales establece la obligacién de que la gestién de los activos de |a sociedad |la
realice una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo. Dada la estructura y naturaleza de Dinamia, la Sociedad carece
de activos operativos esenciales a excepcion de los recursos propios y ajenos que utilizara la Sociedad Gestora para la
inversidon en las empresas en las que hayan decidido participar y las propias participaciones o acciones de las empresas en las
que ya sea participe. La adquisicién o enajenacion de actives operativos no entrafia la medificacion del objeto social ya que, en
esencia, |la actividad de la Sociedad consiste en la adquisicidn y enajenacion de sus participaciones en otras empresas.

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere
la recomendacion 28, se hagan publicas en el momento de la publicacion del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente aguellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en
particular:

a) Al nombramiento o ratificacién de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente

independientes.
Ver epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de gue los intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de

éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se gule por el interés de la comparnla, entendido como hacer méaximo, de forma sostenida,
el valor econdmico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete |os Usos y buenas préacticas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceptado voluntariamente.

Cumple
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8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su mision, aprobar la estrategia de la companla y la organizacion precisa
para su puesta en préactica, asf como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la comparifa. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
a) Las polfticas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i) El Plan estratégico o de negocio, asl como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;

i) La polftica de inversiones y financiacion,

i) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La polftica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La polftica de retribuciones y evaluacion del desempeno de los altos directivos;

vii) La polltica de control y gestion de riesgos, asl como el seguimiento periédico de los sistemas internos de

informacién y control.

viii) La polltica de dividendos, asl como la de autocartera y, en especial, sus limites.
Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3

b) Las siguientes decisiones :
i) A propuesta del primer gjecutivo de la compafila, el hombramiento y eventual cese de los altos directivos, asl

como sus clausulas de indemnizacion.
Ver epigrafe: B.1.14

i) La retribucién de los consejeros, asl como, en el caso de |os ejecutivos, la retribucion adicional por sus

funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.
Ver epigrafe: B.1.14

i) Lainformacion financiera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.
iv) Lasinversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantla o especiales caracter(sticas, tengan
caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General;
v) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en palses o
territorios que tengan la consideracion de paralsos fiscales, asl como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga gue, por su complejidad, pudieran menoscabar |la transparencia del grupo.
c) Las operaciones gue la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas").
Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:
12 Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a
muchos clientes;
2% Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por guien actle como suministrador del
bien o setrvicio del que se trate;
3% Que su cuantla no supere el 1% de |os ingresos anuales de la socciedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditorfa o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcidn; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda gue las competencias que aqul se atribuysn al Consejo 10 sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢), que podrén ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1 y C.§

Cumple Parcialmente
El Consejo se ha reservado en pleno la competencia de aprcbar la mayoria de los aspectos recogidos en la recomendacion que
son aplicables a la Sociedad, teniendo en cuenta, la actividad de la Scciedad y que no existen conssgjeros gjecutivos ni altos
directivos ya que, seglin lo previsto en el articulo 20 de los Estatutos Sociales, la gestion de los activos de la Sociedad ha sido
encomendada a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo.
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9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple

10. Que los consejeros extermnos dominicales e independientes constituyan una amplia mayorfa del Consejo y que el
numero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacién de los consejeros gjecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14

Cumple

11. Que si existiera algun consejero externo gue no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcidn existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podré atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor
que el que corresponderfa al porcentaje total de capital que representen:
1° En sociedades de elevada capitalizacién en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracion de significativas, pero existan accionistas, con paguetes accionariales de
elevado valor absoluto.
2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consegjo, y

no tengan vinculos entre sf.
Ver epigrafes: B.1.3, A.2 y A.3

Cumple

13. Que el numero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

14. Que el caracter de cada consgjero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su hombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comision de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacién accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1.3 y B.1 4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el numero de consejeras, el Consejo expligque los motivos y 1as iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular, la Comision de Nombramientos vele para que al
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proveerse huevas vacantes:
a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de
consejeras,
b) La comparila busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil

profesional buscado.
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 ¥y B.2.3

Explique
No existe ningun sesgo implicito que obstaculice la seleccion de consejeras. El articulo 16 del Reglamento del Consejo
establece que el Consejo de Administracién - y el Comité de Auditoria y Nombramientos dentro de sus competencias -
procurara que la eleccion de candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia. Si bien no
se ha previsto expresamente en la hormativa interna de Dinamia, en la practica, la Comisién de Auditoria y Nombramientos
velara para que cuando existan nuevas vacantes en el Consejo de Administracion, los procedimientos de seleccién no
adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras.

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que |0s consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los consejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicidn y expresién de opinién; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacion periddica del Consejo, asl como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo 0 la inclusion de nuevos puntos en el orden del
dfa; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por

el Conssjo de su Presidente.
Ver epigrafe: B.1.21

No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajusten alaletra y al esplritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de |a Junta, del Consejo y demas
que tenga la compafila;
¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo Unificado gue la
comparfifa hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su hombramiento y
cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19. Que el Consejo se relina con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del gjercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos

del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29
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Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe

Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.
Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la comparifa y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

No Aplicable

22. Que el Consejo en pleno evalle una vez al arno:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe gque le eleve la Comision de Nombramientos, el desempefio de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer gjecutivo de la comparila;

¢) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.1%

Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo

establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para el gjercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion gue proporcione a los huevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asf como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediguen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida,
b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el niimero de conssjos de los que puedan formar
parte sus consejeros.
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Ver epigrafes: B.1.8, B.1.9 y B.1.17

Cumple Parcialmente
El Reglamento del Consejo de Administracion no ha previsto ninguna regla sobre el nimero de consejos de los que puedan
formar parte sus consejeros. No obstante, el Reglamento si prevé que los Consejeros informen de los cargos en otros Consejos
de sociedades cotizadas y de hechos o situaciones que puedan resultar relevantes para su actuacion como administradores,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida. Asimismo, el Reglamento del Consejo preve que el Consejeroc no puede
prestar servicios profesionales en otras entidades de capital riesgo ¢ sociedades gestoras de tales entidades.

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consegjo a la Junta General
de Accionistas, asl como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de la Comisidn de Nombramientos, en el caso de conssjeros independientes.

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacién
sobre sUs consejeros:

a) Perfil profesional y biografico,

b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacién de la categorfa de consegjero a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asl como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compafila, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple

29. Que los conssjeros independientes no permanezcan como tales durante un perfodo continuado superior a 12

afos.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisién cuando el accionista a quien representen venda
[ntegramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero gue corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: 2.2, A.3 y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningun consejero independiente antes del
cumplimiento del perfodo estatutario para el que hubiera sido hombrado, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consegjo previo informe de la Comisién de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las
circunstancias descritas en el epligrafe & del apartado Il de definiciones de este Codigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion,
fusiones u otras operaciones socistarias similares gue supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de
proporcionalidad sefialado en la Recomendacién 12.
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Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5 y¥ B.1.2§

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de |a sociedad y, en particular, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asl como de sus posteriores
vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra €l auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto
como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero continlie
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44

Cumple Parcialmente
El Reglamento del Consejo de Administracion obliga a sus consejeros a informar a la compafiia de cualquier hecho o situacion
que pueda interferir con la dedicacion exigida en el desempefio de su cargo. Dentro de esta obligacion genérica se entiende
incluida la obligacion de informar de las causas penales en la que aparezca como imputado algin consejero. Por otra parte, la
Sociedad solicita regularmente a los Consejeros informacion sobre las causas penales en las que puedan estar imputados y, en
particular todos sus consejeros han informado de que no han sido imputados ni procesados en 2008.

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a l0s accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones
en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente.
Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aungue no tenga la condicién de consejero.

No Aplicable

34. Que cuando, ya sea por dimision o por otro motivo, un consejero cese en suU cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitird a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
gue dicho cese se comunigue como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en al Informe Anual de

Gobierno Corporativo.
Ver epigrafe: B.1.5

Cumple

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como mfinimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacién de la retribucion fija anual a la que den origen;
b) Conceptos retributivos de carécter variable, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asl como explicacion de la importancia relativa de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos.
i) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;
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iily Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus)
o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan
retributivo propuesto, en funcién del grado de cumplimiento de las hipdtesis u objetivos que tome
como referencia.
¢) Principales caracter(sticas de |os sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras anélogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes gjerzan funciones de alta direccion como
consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
i) Duracion;
i) Plazosde preaviso; y
iii) Cualesqguiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asl como indemnizaciones o
blindajes por resolucion anticipada o terminacion de la relacion contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.15

Cumple Parcialmente
La politica de retribuciones de Dinamia aprobada por el Consejo se pronuncia sobre |las cuestiones de la recomendacion que
son aplicables a la Sociedad, teniendo en cuenta que no existen consejeros ejecutivos ni altos directivos ya que, segun lo
previsto en el articulo 20 de los Estatutos Sociales, la gestién de los activos de la Sociedad ha sido encomendada a una
Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo.

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que 1os consejeros las

mantengan hasta su cese como consegjero.
Ver epigrafes: A.32 y B.1.2

Explique
La sociedad no tiene Consejeros ejecutivos. La retribucién de los Consejeros es exclusivamente en metélico y no se entregan
acciones de la sociedad, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accién, retribuciones variables ni
sistemas de prevision.

37. Que la remuneracion de |os consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados.

No Aplicable
39. Que en caso de retribuciones variables, las polfticas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desemperio profesional de sus beneficiarios y no derivan

simplemente de la evolucion general de los mercados o del sector de actividad de |la compafila o de otras
circunstancias similares.

No Aplicable
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40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dfa, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consgjeros. Y que dicho informe se
ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad
considere conveniente.
Dicho informe se centrara especialmente en la polftica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asl como, en su caso, la prevista para los afios futuros. Abordaré todas las cuestionss a que se refiers
la Recomendacion 35, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacién comercial
sensible. Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales pollticas sobre la aplicada durante el gjercicio
pasado al que se refiera la Junta General. Incluira también un resumen global de como se aplico la politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comision de Retribuciones en la
elaboracion de la polftica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la

identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.
Ver epigrafe: B.1.1§

Explique
La retribucién de los consejeros esta expresamente recogida en el articulo 23 de los Estatutes Sociales de Dinamia aprobados
por la Junta General de Accionistas. Asimismo, el Consejo de Administracion, ha aprobado una politica de retribuciones, que
recoge sustancialmente lo previsto en los Estatutos Sociales en esta materia, los cuales prevéen que el Consejo de
Administracion apruebe, previo informe del Comité de Auditoria y Nombramientos, la retribucion de los consejeros.

41. Que la Memoria detalle |as retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) Eldesglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluird, en su caso:
i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijjas como consejero;
i) La remuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo,
iii) Cualguier remuneracion en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razdn por la
gue se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacion definida;
v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo,
vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;
viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracién de operacion
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.
b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accidn, con detalle de:
i) Numero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su gjercicio;
iy Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacion del nimero de acciones afectas y el
precio de gjercicio;
iii) Numero de opciones pendientes de gjercitar a final de afio, con indicacion de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.
¢) Informacion sobre la relacién, en dicho gjercicio pasado, entre la retribucién obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.
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Cumple

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comision Delegada"), la estructura de
participacion de las diferentes categorfas de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretatio sea el del

Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y B.2.¢

No Aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
Comision Delegada.

No Aplicable

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditorla exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comisién, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditorfa y de la Comision o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y
ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
k) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros gjecutivos o altos directivos, cuando asl lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comisidn.
¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus
funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Conssjo.
Ver epigrafes: B.2.1 v B.2.3

Explique
Dada la estructura de la Sociedad (que ha delegado su gestion en una Sociedad Gestora y que no tiene empleados ni
directivos), el Consejo de Administracién de Dinamia ha constituido en su seno un unico Comité de Auditoria y Nombramientos,
que ha asumido las funciones que se atribuyen al comite de auditoria y a la comisién de nombramientos por las
recomendaciones de Gobierno Corporativo, que son aplicables a la Sociedad.

Las reglas de composicion y funcionamiento de este comité figuran en el reglamento del Consejo y cumplen con las
establecidas en esta recomendacion 44 (letras a) a g)).

45. Que la supervision del cumplimiento de los cédigos intemos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo

se atribuya a la Comision de Auditorfa, a la Comisién de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditorla, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
suUs conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditorfa o gestion de riesgos.
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Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditorfa interna que, bajo la supervision del Comite
de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Explique
La gestion de los activos sociales esta encomendada a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital de Riesgo que vela por
el buen funcionamiento de sus sistemas de informacion y control internos.

48. Que el responsable de la funcion de auditorfa interna presente al Comité de Auditorfa su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades.

Explique
No existe funcién de auditoria interna por los motivos explicados en la respuesta a la Recomendacion 47 anterior.

49. Que la polftica de control y gestion de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, techolégicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance,
b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;
¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;
d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Explique

La Sociedad, en cumplimiento de lo establecido en el articulo 20 de los Estatutos Sociales, ha cedido |a gestién de los actives
sociales a una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo. La Sociedad Gestora ha elaborado, a solicitud del Comité de
Auditoria y Nombramientos, un informe sobre los riesgos que afectan tanto a la Soceidad como a sus participadas, informe que
sera remitido al Comité de Auditoria y Nombramientos durante el primer semestre del gjercicio. Asimismo, el Consejo ha
aprobado una politica de control y gestién de riesgos y controla y vigila el desempefio de |as tareas de la Sociedad Gestora en
el marco del contrato de gestion y debe autorizar, en los casos establecidos en el Reglamento del Consejo y en el Contrato de
gestion suscrito con la Sociedad Gestora, las operaciones concretas que realice con la Sociedad Gestora.

50. Que corresponda al Comité de Auditor(a:
1° En relacion con los sistemas de informacién y control interno:

a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacidn financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
b) Revisar peridédicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcién de auditorfa interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditorfa interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccidn tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo gue permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
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2° En relacién con el auditor externo:

a) Elevar al Consgjo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor

externo, asl como las condiciones de su contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditorfa y los resultados de

sU ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

c) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMVY el cambio de auditor y lo
acompafie de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacién de servicios distintos a los de auditor(a, |os Iimites a la concentracion del negocio
del auditor y, en general, las deméas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iii) Que en caso de renuncia del auditor extermno examine las circunstancias que la hubieran
motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorfas de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35, B.2.2, B.2.3 y D.3

Cumple Parcialmente
La gestion de los activos de la sociedad la realiza una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, segun lo previsto en
el articulo 20 de los Estatutos Sociales, por lo que la Sociedad Gestora vela por el funcionamiento de la auditoria y control
interno. Es el Comité de Auditoria y Nombramientos el que supervisa la politica de gestion de riesgos elaborada por la Sociedad
Gestora. Asimismo, la Sociedad tampoco tiene empleados, por lo que no ha sido necesario el establecimiento de canales de
comunicacion entre Consejo y empleados.

51. Que el Comité de Auditorfa pueda convocar a cualguier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.

Explique
No aplica ya que la Sociedad no tiene ni empleados ni directivos.

52. Que el Comité de Auditorfa informe al Consejo, con caracter previo a la adopcién por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefalados en la Recomendacion 8:
a) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periédicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor extermo.
b) La creacion o adquisicién de participaciones en entidades de propédsito especial o domiciliadas en palses o
territorios que tengan la consideracién de paralsos fiscales, asl como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de

las de supervision y control.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditorfa y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de
Auditorfa como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o
salvedades.
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Ver epigrafe: B.1.38
Cumple

54. Que la mayorfa de los miembros de la Comision de Nombramientos -0 de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafe: B.2.1

Cumple

55. Que correspondan a la Comision de Nombramientos, ademdés de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia,
las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempefar bien su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer gjecutivo
Y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien
planificada.
¢) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer sjecutivo proponga al Consgjo.
d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacion 14 de este
Cadigo.

Ver epigrafe: B.2.3
Cumple

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer gjecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a |os consejeros gjecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de conssgjero.

Explique
La primera parte de la recomendacion no aplica en Dinamia ya que no existen consejeros ejecutivos.

La segunda parte de la recomendacidn se cumple por la Sociedad dado que, cualquier consejero, puede solicitar del Comité de
Auditoria y Nombramientos que tome en consideracion por si los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir
vacantes de consejero.

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
i) Lapolftica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
i) La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
iii) Las condiciones bésicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la polltica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14 y B.2.2

Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer gjecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

No Aplicable
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G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuaciéon, mencione y explique su
contenido.

APARTADO A2

La informacion de este apartado se corresponde con la informacién extraida de |os registros de accionistas directos a fecha 31
de diciembre de 2008 proporcionados por la Bolsa de Madrid y con la informacién que consta en los registros oficiales de
participaciones significativas de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. La Sociedad no tiene conocimiento de que se
hayan producido otros movimientos significativos adicionales en la estructura accionarial durante el ejercicio 2008 a los
sefialados en este apartado.

Existen algunas diferencias entre la informacion recogida en los registros de la CNMV y la informacion proporcionada a la Bolsa
de Madrid por IBERCLEAR. Esto se explica, en parte, porque no existe obligaciéon de comunicar ala CNMV la adquisicion de
acciones mientras no se superen o se rebajen los umbrales establecidos al efecto por |a normativa vigente lo que implica que,
en determinadas ocasiones, la informacién proporcionada por la Bolsa (y la que consta en el Libro Registro de acciones
nominativas de la Sociedad) esté algo mas actualizada y que el numero de acciones de las que son titulares algunos
accionistas significativos varie con respecto a los que constan en |os registros oficiales de la pagina web de la CNMV.

En particular, cabe sefialar lo siguiente:

- en |la declaracion de participacién significativa de los registros de la CNMV consta que D. Ricardo Portabella Peralta era titular
indirecto (a través de |la sociedad VENTOS, S.A. que controla), a 10 de octubre de 2008, de 1.802.848 acciones de Dinamia,
representativas del 15,061% de los derechos de voto. No obstante, en la informacion del Libro Registro de acciones
nominativas de la Sociedad sobre el registro de accionistas directos proporcionada por la Bolsa de Madrid, consta que
VENTOS, S.A. eratitular, a 31 de diciembre de 2008, de 1.936.909 acciones, esto es, de una participacion del 16,181% de los
derechos de voto de Dinamia;

- en en la declaracion de participacion significativa de los registros de la CNMV consta que Entur-99, S.L. era titular directo, a 8
de noviembre de 1999 (fecha en que se realizd la comunicacion), de 428.160 acciones de Dinamia, representativas del 5,003%
de los derechos de voto. No obstante, en la informacion del Libro Registro de acciones nominativas de la Sociedad sobre el
registro de accionistas directos proporcionada por la Bolsa de Madrid, consta que Entur-99, S.L era titular, a 31 de diciembre de
2008, de 603.400 acciones, esto es, de una participacién del 5,041% de los derechos de voto de Dinamia;

- en |los registros de la CNMV aparece como accionista significativo PACTIO GESTION, SGIIC, S.A. (como accionista indirecto),
el cual no aparece en el registro de accionistas directos proporcionado por la Bolsa de Madrid dado que dicho registro no
proporciona informacion alguna sobre posibles participaciones indirectas. La Sociedad no tiene constancia del titular directo de
esta participacion, que tampoco aparece en la web de la CNMV.

APARTADO A3
Se hace constar que D. Juan José Sanchez Canovas, titular de 3.641 acciones de Dinamia (0,03% de los derechos de voto),
fue consejero de la Sociedad hasta el 5 de junio de 2008, fecha de la dltima Junta General de Accionistas en |la que el Sr.

Sanchez Canovas expresd su deseo de no ser reelegido en su cargo de consejero que vencia el 23 de junio.

Asimismo, D. Jordi Conejos Sancho, titular de 100 acciones de Dinamia, formé parte del Consejo de Administracion de la
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Sociedad hasta el 21 de julio de 2008, fecha en que presentd su dimisién por motives perscnales mediante carta.

Por ofro lado, cabe sefialar que el porcentaje de derechos de voto en poder del Consejo de Administracion que se sefialaen la
tabla de este apartado (15,107 %) representa la suma de porcentajes de derechos de voto de los que son titulares los
miembros del Consejo que aparecen en la tabla anterior. No obstante, el porcentaje de derechos de voto en poder del Consejo
debe tener en cuenta asimismo los porcentajes de accionistas significativos representados en el Consejo por consejeros
dominicales (aunque éstos no sean los titulares ultimos directos de los derechos de voto). Asi, el porcentaje total en poder del
Consejo de Administracion de Dinamia asciende a 20,12 %, ya que debe tomarse en consideracion y afiadirse la participacion
de Sodecar, S.A., de 5,013%, representada en el Consejo por el Consejero D. Emilio de Carvajal y Ballester. Este tltimo es
consejero de Sodecar, S.A. y hijo de D. Emilio de Carvajal y Pérez que controla la sociedad Sodecar, S.A.

APARTADOB.1.2

Se hace constar que D. Juan José Sanchez Canovas fue consejero de la Sociedad hasta el 5 de junio de 2008, fecha de la
ultima Junta General de Accionistas en la que el Sr. Sanchez Canovas expreso su deseo de no ser reelegido en su cargo de
consejero que vencia el 23 de junio.

Asimismo, D. Jordi Congjos Sancho formo parte del Consejo de Administracion de la Sociedad hasta el 21 de julico de 2008,
fecha en que presentd su dimision por motivos personales mediante carta.

Agrupacio Mutua del Comerci la Industria, M.A i R.P.F., accionista significativo de la Sociedad titular de un 10,023% de los
derechos de voto, fue nombrado por cooptacion por el Consejo de Administracion de Dinamia como consejero dominical de la
Sociedad, cubriendo |la vacante existente tras la dimision de D. Jordi Conejos. Esta previsto que la préxima Junta General de
Accionistas de Dinamia ratifique el nombramiento de Agrupaci¢ Mutua del Comerci de la Industria, M.A i R.P.F, que ha estado
representada por su Presidente D. Félix Millet en el Consejo de Dinamia, desde su nombramiento y quien, en el gjercicio 2009,
ha sido sustituido por D. Miquel Navas, como representante persona fisica de Agrupacié Mutua.

Igualmente, se propone a la Junta General de Accionistas |la renovacién por el plazo estatutario del consejero Alfred Merton
Vinton.

APARTADOB.1.3

Por lo que se refiere a los consejeros externos dominicales de Dinamia, en el caso de Agrupacio Mutua del Comerc i la
Industria MAIRPF, la comisién que informé favorablemente con caracter previo a su nombramiento fue el Comité de Auditoria y
Nombramientos de la Sociedad, unico comité de la Sociedad que ha asumido las funciones de nombramientos y retribuciones
tras la modificacién del reglamento del consejo de administracion de la Sociedad en el mes de julio de 2007. En el caso de los
conssejeros externos dominicales D. Emilic de Carvajal y Ballester y D. Gonzalo Hincjosa Fernandez de Angulo, ambos fueron
nombrados antes de que el comité asumiera las funciones relativas a los nombramientos, por lo que este comité no pudo
informar sobre sus nombramientos.

El consejero D. Alfred Merton Vinton (calificado como otro consejero externo) fue asimismo nombrade antes de la asuncién por
el comité de las competencias de nombramientos, por lo que tampoco fue informado su nombramiento por el comite.

APARTADO B.1.8

Se hace constar que D. Santiago Bergareche representa a la sociedad BYCOMELS, S.L. como consejerc en el Consejo de
Administracion de VOCENTO, S.A. (sociedad cotizada en las Bolsas de Valores espafiolas).

Asimismo, D. Félix Millet, Presidente y representante persona fisica del consejero de Dinamia Agrupacio Mutua del Comercila
Industria, M.A i R.P.F., es consejero de la sociedad INVERPYME, S.C.R, S.A. (sociedad cotizada en la Bolsa de Valores de
Barcelona).

APARTADOB.1.10
Se hace constar que determinadas politicas y estrategias generales de la sociedad que se recomienda que el Consejo en pleno

se reserve aprobar no aplican en el caso de Dinamia, dado su estructura (no hay grupo consolidado, ni altos directivos en la
sociedad) en la que |a gestion y administracion esta delegada en una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo.
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En particular, el Consejo de Administracion de Dinamia no se ha reservado en pleno la facultad de aprobar la definicion de la
estructura del grupo de sociedades por carecer |a Sociedad de grupo conselidado. Por dltimo, el Consejo de Administracion de
la Sociedad no puede aprobar la evaluacion del desempefio de los altos directivos puesto que carece de directivos.

APARTADO B.1.11
Subapartado d)

En el ejercicio 2008 la Sociedad ha registrado pérdidas por importe aproximado de 35 millones de euros. En consecuencia no
procede calcular la remuneracion total de los consejeros con respecto al beneficio atribuido a la Sociedad, como requiere este
subapartado, puesto que no se han producido beneficios.

APARTADOB.1.12

En Dinamia Capital Privado, 5.C.R., S.A. no hay alta direccion. En virtud de |o previsto en el articulo 20 de los Estatutos
sociales, la gestion de los activos se ha delegado en una Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo, en particular
Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R., S.A. (la "Sociedad Gestora’) con la que se suscribio el correspondiente contrato de gestion
con fecha 29 de junio de 2000, contrato que ha sido modificado parcialmente con posterioridad.

En virtud de dicho contrato, la Sociedad Gestora percibira una comision de gestion fija anual y una comision de éxito:

- Una comisién de gestion fija anual del 1,75% sobre el valor del “activo valorado” de la Sociedad (para la determinacion del
“activo valorado” la Sociedad Gestora prepara una valoracion trimestral conforme a criterios de generalizado reconocimiento en
la préactica internacional, revisada semestralmente por un tercero independiente). El importe devengado por este concepto en el
ejercicio 2008 asciende a 5.254 miles de euros.

- Una comision de éxito del 20% sobre la plusvalia neta que la Sociedad obtenga por la transmisién de la totalidad de las
participacicnes en sociedades objeto de su actividad en un mismo gjercicio social, asi como por |los rendimientos que dichas
participaciones le proporcionen, deducida de la misma la comisién de gestion fija anual, y siempre y cuando |a plusvalia supere
una rentabilidad minima igual a la media de la TIR de los Bonos del Estado espafiol a 3 afios durante el Ultimo mes de
diciembre anterior al comienzo de cada afio natural. Esta comision se pagara a la Sociedad Gestora en la medida en que se
hayan realizado todas las inversiones adquiridas en un mismo ejercicio por la Sociedad. El importe devengado por este
concepto en el ejercicio 2008 asciende a 909 miles de euros.

APARTADO B.1.13

Dado que no hay alta direccién en Dinamia, no existen clausulas de garantia o blindaje para casos de despido o cambios de
control a favor de los miembros de la alta direccion de la Sociedad.

APARTADOS B.1.14

La Junta General de Accionistas de la Sociedad aprob6 la regulacién de la retribucién de los consejeros de la Sociedad en los
Estatutos Sociales de tal forma que, con base en el principio de plena transparencia en el que se ha fundamentado la CNMV
para la redaccién de las recomendaciones del Cédigo Unificado de Buen Gobierno relativas a las retribuciones
(recomendaciones 35 a 41), se da plena publicidad al mercado sobre |la totalidad de los conceptos que componen las
retribuciones individuales de los consejeros de la Sociedad.

Los articulos 23 de los Estatutos Sociales y 22 del Reglamento del Consejo de Administracion, establecen que la retribucion de
los miembros del Consejo de Administracién consiste en una atribucién anual. En este sentido, segun los articulos 23 de los
Estatutos y 22 del Reglamento del Consejo, se ha de distinguir entre la retribucién por la condicion de consejero y aquella que
adicionalmente se perciba por los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos.

La cuantia de |a asignacién anual fija de los Consejeros de la Sociedad, que sera distinta para el Presidente del Consejo de
Administracién, variara en funcién de la asistencia a las reuniones del Consejo. En el caso de asistencia a las reuniones del
Consejo de Administracion, los Consejeros recibiran la cantidad de fres mil quinientos euros (3.500 Euros), con excepcion del
Presidente que recibira la cantidad de cinco mil doscientos cincuenta euros (5.250 Euros) por reunion. En caso de no asistencia
a las reuniones del Consejo de Administracion, los Consejeros percibiran la mitad de lo indicado anteriormente.
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Por su parte, la retribucién de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos consistira en la asignacion de una
cantidad fija equivalente al 50% de la satisfecha a los Consejeros en cada caso.

Las cantidades a percibir por los Consejercs y miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos se actualizaran anualmente
en funcion del incremento del indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Asimismo, los Estatutos establecen un limite maximo para la retribucion de los Consejeros de la Sociedad y de los miembros
del Comité de Auditoria y Nombramientos de 350.000 Euros, cantidad que igualmente se actualizara cada afio en funcion del
incremento del Indice de Precios al Consumo publicado por el Instituto Nacional de Estadistica.

El articulo 22 del Reglamento del Consejo establece que la cuantia de la remuneracion percibida por cada consejero,
incluyendo, en su caso, la remuneracion de los miembros del Comité de Auditoria y Nombramientos, se recogera en la Memoria
anual de forma individualizada.

En cuanto a la tabla sobre las decisiones que el Consejo se ha reservado para aprobar en pleno, conviene aclarar que la
primera decision sefialada en la tabla (relativa al nombramiento y cese de altos directivos y sus cladsulas de indemnizacion) no
aplica a Dinamia dado que no existen altos directivos en la Sociedad. La segunda decision (relativa a la retribucion de
Consejeros y de Consejeros gjecutivos con las condiciones de los contratos de estos Ultimos) solo aplica a Dinamia por lo que
se refiere a la retribucion de consejeros, al no existir consejeros gjecutivos en la Sociedad.

APARTADOB.1.15

El Consejo de Administracion de Dinamia ha aprobado una politica de retribuciones de los Consejeros que reproduce
sustancialmente lo previsto en Estatutos. Dado que la Sociedad no tiene alta direccion (por haber delegado su gestion a una
Sociedad Gestora) algunos conceptos previstos en este apartado B.1.15 no aplican en esa politica de retribuciones (en
particular, las condiciones de los contratos de alta direccion y los conceptos retributivos de caracter variable o de sistemas de
prevision dado que no existen en Dinamia).

APARTADO B.1.17

D. Félix Millet, representante persona fisica en 2008 del consejero y accionista significativo de Dinamia Agrupacié Mutua del
Comerc i la Industria , M.A | R.P.F., es asimismo Presidente de esta uUltima sociedad.

APARTADO B.1.29

Como ya se ha sefialado Dinamia ha constituido un unico comité de auditoria y nombramientos el cual se ha reunido durante el
ejercicio 2008 en cuatro ocasiones. La tabla del apartado B.1.29 no permite reflgjar el nimero de reuniones de este comité
unico (que asume las competencias del comité de auditoria y de la comisién de nombramientos y retribuciones), por lo que se
ha sefialado que han existido reuniones del Comité de Auditoria y de la Comisidén de Nombramientos y Retribuciones.

Se hace constar que el Consejo aprueba a final de cada afio un calendaric de sesiones del Consejo y del Comite de Auditoria y
Nombramientos para el afic siguiente, con el fin de facilitar y promover |a asistencia de los Consejeros a las mismas.

APARTADO B.1.40

Se hace constar que el representante persona fisica y Presidente de Agrupacio Mutua de Comerci la Industria (Consejero de
Dinamia), D. Félix Millet, es Vocal del Consejo de Administracién de la sociedad de capital riesgo Inverpyme, SCR, S.A.

D. Alfred Merton Vinton es miembro del Consejo de Administracion de Nmas1 Private Equity International Limited, entidad que
actia como ‘general partner” de la entidad Nmasi1 Private Equity Fund. Existe un acuerdo entre Nméasi Private Equity
International Limited y Nmas1 Capital Privado S.G.E.C.R., S.A., Sociedad Gestora de Dinamia, en virtud del cual ambas
entidades se comprometen a ofrecer todas las inversiones que pudieran realizarse en iguales condiciones al fondo Nmas1
Private Equity Fund y a la Sociedad.

El Sr. Vinton ha informado a la Sociedad de que es consejero y accionista minoritario de GP Investment Ltd, sociedad cotizada
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cuyo objeto social es analogo al de Dinamia Capital Privado S.C.R., S.A.
APARTADOB.2.1

D. Juan José Sanchez Canovas fue miembro del Comité de Auditoria y Nombramientos durante el ejercicio 2008 hasta el 5 de
junio de 2008, fecha en que, dada la proximidad del vencimiento de su cargo y coincidiendo con la Junta General de
Accionistas, comunicé su deseo de no ser reelegido como consejero. Desde dicha fecha el Comité de Auditoria y
Nombramientos, pasé de tener cuatro miembros a estar compuesto por tres miembros.

APARTADOB.2.2

El Comité de Auditoria y Nombramientos de Dinamia tiene atribuidas las funciones de este apartado que le son aplicables. Por
lo que se refiere a la funcion de auditoria interna, y dado que la Sociedad ha delegado su gestiéon en una Sociedad Gestora, es
la Sociedad Gestora la que se encarga de esta funcién de auditoria interna. Por lo que respecta a los mecanismos de

comunicacion de irregularidades por los empleados, esta competencia no aplica dado que la Sociedad no tiene empleados. En
cuanto a las funciones relativas al auditor del Grupo, tampoco aplican a Dinamia pues la Sociedad no tiene Grupo.

Dentro de este apartado podré incluirse cualquier otra informacion, aclaracién o matiz, relacionados con los
anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporativo y, en su caso, incluya aguella informacién que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe.

Definicidon vinculante de consejero independiente:

Indigue si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacién con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habrla determinado que el
consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicion recogida en el apartado 5 del
Cadigo Unificado de buen gobierno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobiemo corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracién de la sociedad, en su
sesion de fecha

271/04/2009

Indigue si ha habido Conssjeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacién con la aprobacion del
presente Informe.

NO
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PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Aplicacion del resultado del ejercicio 2008:

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 171.1 de la LSA, y habiéndose producido pérdidas en el ejercicio por una cuantia de 35.802.625,66 euros,
se propone su aplicacién integra a la siguiente partida (que queda minorada en dicho importe):

- A Reservas voluntarias (35.802.625,66) €







INFORME ANUAL COMITE DE AUDITORIA Y NOMBRAMIENTOS

I. Introduccioén.

Los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracién de
Dinamia Capital Privado, S.C.R, SA. (‘Dinamia” o la “Sociedad”), en su
regulacion del Comité de Auditoria y Nombramientos, establecen que
dicho Comité elaborard un informe anual sobre su funcionamiento
destacando en €l las principales incidencias surgidas, si las hubiese, en
relacién con las funciones que le son propias. En consecuencia, el Comité
elabora el presente informe, en el que igualmente podra incluir, cuando lo
considere oportuno, propuestas para mejorar las reglas de gobierno de la
Sociedad, segun lo previsto en los articulos 22.bis de los Estatutos
Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracion.

El presente informe, correspondiente a las actividades desarrolladas por el
Comité de Auditoria y Nombramientos durante el ejercicio 2008, estara a
disposicién de accionistas e inversores a través de la pagina web de la
Sociedad (www.dinamia.es) desde la convocatoria de la Junta General
Ordinaria de Accionistas.

1. Composicion del Comité.

Los citados articulos 22.bis de los Estatutos sociales y 13 del Reglamento
del Consejo de Administracién (modificados en el ejercicio 2007)
establecen que el Comité de Auditoria y Nombramientos estara integrado
por un minimo de tres consejeros externos no ejecutivos nombrados por el
Consejo de Administracién por un periodo de tres afios.

Durante el primer semestre del ejercicio 2008, el Comité de Auditoria y
Nombramientos ha estado integrado por los siguientes cuatro consejeros
externos independientes:

» D. Juan Domingo Ortega Martinez (Presidente durante 2008) fue
nombrado consejero el 11 de diciembre de 2002 por cooptacién y su
nombramiento fue ratificado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas celebrada el 23 de junio de 2003. La Ultima renovacién de
su cargo tuvo lugar el 5 de junio de 2008. El Sr. Ortega es Presidente y
Consejero Delegado del Grupo Forlasa desde el afio 1983, grupo que
abarca los sectores de alimentacion, logistico, agricola, inmobiliario y
energético, entre otros. Es asimismo consejero de Ebro Puleva, SA.

+ D.Juan Arena de la Mora (Vocal en 2008 y actual Presidente del
Comité), fue nombrado consejero en la Junta General de Accionistas
celebrada el 28 de junio de 2007. El Sr. Arena es Doctor Ingeniero
Eletromecanico por ICAI, licenciado en BA por el ICADE, Diplomado en
Estudios Tributarios, Graduado en Psicologfa Infantil Evolutiva y
Graduado en AMP por la Harvard Business School. El Sr. Arena es
consejero de Grupo Ferrovial, de Laboratorios Almirall, SA. y de Everis
(Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y
miembro de la Comisién de Auditoria de Everis), Presidente de la
Fundacién Empresa y Sociedad, Presidente del Consejo Profesional de
ESADE y Vocal de la Junta Directiva del Harvard Club Espafia, entre
otros. Fue designado Consejero Delegado de Bankinter en el afio 1993
y ha ejercido la Presidencia de dicha Entidad desde marzo de 2002 a
abril de 2007.

e D. José Fernando Sanchez-Junco Mans (Vocal) fue nombrado
consejero el 11 de diciembre de 2002 por cooptacién y ratificado su
nombramiento por la Junta General de Accionistas celebrada el 23 de
junio de 2003. La Ultima renovacién de su cargo tuvo lugar el 5 de
junio de 2008. EI Sr. Sanchez-Junco es Ingeniero Industrial y graduado
ISMP por la Harvard Business School. Pertenece al Cuerpo Superior de
Ingenieros Industriales del Estado y, en la actualidad, desempefia el
cargo de Presidente y Director General del Grupo Maxam (antigua
Unién Espariola de Explosivos). Es consejero independiente y
Presidente del Comité de Auditorfa de Cintra Concesiones de
Infraestructuras del Transporte, S.A. En el pasado ha sido Director
General de Industrial Siderometaltrgicas y Navales y Director General
de Industria del Ministerio de Industria y Energia.
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+ D.Juan José Sanchez Céanovas (Vocal), fue nombrado consejero en la
Junta General de Accionistas de 23 de junio de 2003. El Sr. Sanchez
Cénovas es licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales, Master
en Economia Bancaria y, desde 1996, Profesor interino en la
especialidad de Administracién de Empresas, nombrado por la
Consejerfa de Educacién de Murcia. Durante el curso 2007/2008 fue
nombrado profesor de economia.

» D. Luis de Carlos Bertran, que no tiene la condicién de consejero, es el
Secretario del Comité de Auditorfa y Nombramientos. El Sr. de Carlos
es socio del despacho de abogados Uria Menéndez y es, ademas,
Secretario del Consejo de Administracién de la Sociedad.

* D. Fernando Calbacho Losada, que tampoco tiene la condicién de
consejero, ha sido el Vicesecretario del Comité durante el ejercicio
2008. El Sr. Calbacho es, asimismo, socio del despacho de abogados
Urfa Menéndez y es, ademas, Vicesecretario del Consejo de
Administracién de la Sociedad.

D. Juan Domingo Ortega Martinez ha ejercido la Presidencia del Comité de
Auditorfa y Nombramientos durante el afio 2008 segun el turno de
rotacién de la Presidencia del Comité acordado en la reunién del Comité
de 27 de diciembre de 2003. Este cargo lo desempefia actualmente y
durante el ejercicio 2009 D. Juan Arena de la Mora.

D. Juan José Séanchez Cénovas, cuyo cargo como consejero vencia el 23
de junio de 2008, manifest6 su deseo de que el Consejo de
Administracién no propusiera su reeleccién como miembro del Consejo de
Administracién de Dinamia en la Junta General de Accionistas de 5 de
junio de 2008. En consecuencia, desde ese dia, el Comité de Auditoria y
Nombramientos ha reducido en uno el nimero de sus miembros y ha
estado compuesto por tres consejeros.

Por otro lado, D. Fernando Calbacho Losada, quien ha actuado en 2008
como Vicesecretario del Comité de Auditoria y Nombramientos, ha sido
sustituido en sus funciones, en el presente ejercicio 2009, por Diia. Marta
Rios Estrella, abogado de Urfa Menéndez.

111. Actividades desarrolladas durante el ejercicio 2008.

El Comité de Auditoria y Nombramientos se ha reunido en cuatro
ocasiones durante el ejercicio 2008 en las fechas que se detallan en el
siguiente cuadro:

Reuniones del Comité de Auditoria y Nombramientos

Ejercicio 2008 14 de febrero de 2008
24 de abril de 2008
24 de julio de 2008

6 de noviembre de 2008

El Comité de Auditoria y Nombramientos, en cumplimiento de las
funciones que asume en virtud del articulo 13 del Reglamento del Consejo,
ha centrado los objetivos de sus reuniones en las siguientes actividades
principales:

* Revision de la informacion financiera periodica:

Como cada afio, el Comité ha supervisado el proceso de elaboracién y
la integridad de la informacién trimestral, semestral y anual que el
Consejo de Administracién debe suministrar al mercado y remitir a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en virtud de las
obligaciones de informacién periédica que atafien a Dinamia como
sociedad cotizada.
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En este sentido, el Comité ha revisado, con carécter previo a su
remision a la CNMV por el Consejo, el cumplimiento de los requisitos
normativos y la correcta aplicacién de los criterios contables en la
informacién periédica y todo ello en los plazos establecidos legalmente
al efecto.

¢ Revision de las cuentas anuales:

El Comité, con el fin de evitar que las cuentas anuales de la Sociedad
formuladas por el Consejo de Administracién se presenten en la Junta
General con salvedades en el informe de auditoria, con cardcter previo
a dicha formulacién ha llevado a cabo, entre otros aspectos, las
siguientes tareas:

* Revisar las cuentas de la Sociedad;

« Vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales y la
correcta aplicacion de los principios de contabilidad
generalmente aceptados;

» Conocer el proceso de informacién financiera, los sistemas de
control internos de la Sociedad Gestora y comprobar la
adecuacién e integridad de los mismos; y

* Revisar la informacién financiera periédica que deba
suministrar el Consejo de Administracién a los mercados y a
sus 6érganos de supervision.

El Comité de Auditoria y Nombramientos ha informado favorablemente con
carécter previo a la formulacién de las cuentas anuales.

En este sentido, se hace constar que el Informe de Auditoria de las
cuentas anuales individuales de Dinamia del ejercicio 2008 no ha
presentado salvedades.

¢ Auditoria externa:

El Comité ha supervisado el cumplimiento del contrato de auditorfa,
procurando que la opinién sobre las cuentas anuales y los contenidos
principales del informe de auditorfa fueran redactados de forma clara y
precisa.

Asimismo, el Comité revisé los honorarios devengados en 2008 por los
auditores externos de la Sociedad por todos los servicios prestados, tanto
de auditorfa como por servicios distintos a los de auditoria, con el objetivo
de preservar su independencia.
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* Revision de la normativa de gobierno corporativo:

En el ejercicio 2007 se llevé a cabo una reforma importante de la
normativa interna de la Sociedad. Como consecuencia de esa reforma, el
Comité de Auditorfa y Nombramientos, durante el ejercicio 2008 ha
examinado el cumplimiento e implementacién de la nueva normativa de
Dinamia. De acuerdo con la valoracién del Comité de Auditoria y
Nombramientos, se ha cumplido con la nueva normativa de la Sociedad.

Ademas, y como cada afio, el Comité de Auditorfa y Nombramientos ha
velado por el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los
Mercados de Valores y de las reglas de gobierno de la Sociedad durante el
ejercicio 2008, sin que se hayan detectado en este sentido
incumplimientos relevantes.

* Nombramientos y retribuciones de los Consejeros:

El Comité de Auditoria y Nombramientos, de acuerdo con lo establecido en
el articulo 13.2 del Reglamento del Consejo de Administracién, tiene
asignadas, entre otras funciones, las de informar al Consejo de
Administracién sobre los nombramientos, ratificaciones y ceses de los
miembros del Consejo de la Sociedad, asi como sobre sus retribuciones y
los requisitos necesarios para el buen desempefio de sus cometidos.

En la reunién de 24 de abril de 2008, el Comité de Auditoria y
Nombramientos puso en conocimiento del Consejo de Administracién el
deseo manifestado por D. Juan José Sanchez Cénovas de que el Consejo
no propusiera a la Junta General su reeleccién como miembro del Consejo
de Administracién de Dinamia. En consecuencia, el Consejo de
Administracién de la Sociedad acordé que el nimero de sus miembros
quedaria reducido a 8 en lugar de 9 miembros.

El 21 de julio de 2008 dimitié de su cargo de consejero dominical D. Jordi
Conejos Sancho. Posteriormente, el 6 de noviembre de 2008, el Comité de
Auditorfa y Nombramientos propuso el nombramiento de Agrupacié Mutua
del Comerg i la IndUstria, Mdtua d'Assegurances i Reassegurances a Prima
Fixa ("Agrupacié Mdtua”) como consejero dominical de Dinamia. Este
consejero ha estado representado en el Consejo de Administracién de
Dinamia por su Presidente, D. Félix Millet Tusell, quien aceptd el
nombramiento en nombre de Agrupacié Mdtua el 18 de diciembre de 2008.

Dado que en el ejercicio 2007 la Sociedad llevd a cabo una importante
reforma de la normativa interna de la Sociedad, el Comité de Auditoria y
Nombramientos ha examinado el cumplimiento e implementacién de la
nueva normativa durante el ejercicio 2008 sin considerar necesario realizar
nuevas propuestas para mejorar las reglas de gobierno corporativo de
Dinamia, en relacién con lo previsto en los articulos 22.bis de los Estatutos
Sociales y 13 del Reglamento del Consejo de Administracion.

Madrid, 25 de marzo de 2009
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