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(@)JLL SEE A BRIGHTER WAY

1.

Consejo de Administracion
MERLIN Properties, Socimi, S.A.

Introduccion

P°. de la Castellana, 257.
28046 Madrid / Spain

A/atn. Sr.D. Miguel Ollero
Director General Corporativo / COO

1.1.

Instrucciones

Jones Lang LaSalle Espaiia, S.A.
Paseo de la Castellana 79, 4°
28046 Madrid

Tel: +34917891100 Fax:+3491 7891200

Felix Painchaud, MRICS
Valuation Advisory, Spain
Direct Line: +34 677 937 522

E-mail: felix.painchaud@eu.jll.com

Madrid, 15 de julio de 2025

Siguiendo sus instrucciones, hemos realizado un informe de Valoracion de Mercado de una cartera de activos de

oficinas sitos en Madrid (Espaiia) propiedad de Merlin Properties Socimi S.A. a efectos contables de la compaiiia.

Para llevar a cabo la valoracion se han hecho cuantas consultas han sido posibles con el objeto de proporcionarles

una opinién del valor de dichos inmuebles en su estado actual a 30 de junio de 2025.

De acuerdo con nuestra practica habitual se hace constar que el presente informe es confidencial y destinado para
sus fines especificos. No se acepta ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el presente informe no podra

citarse ni publicarse, ni en parte ni en su totalidad, en documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones

con terceros, sin disponer previamente de nuestra autorizacion manifestada por escrito.

1.2,

Inmuebles

Cartera de inmuebles propiedad de MERLIN Properties Socimi S.A. compuesta por 61 activos (81 edificios,
principalmente de oficinas, un parking en Plaza de los Cubosy 2 suelos de uso terciario) ubicados en Madrid.

Unidad de Total

Tasacion  acTIvVO UBICACION Tipologia % TOTAL * parking
propiedad SBA (m?)

(1D Merlin) (uds)
F0010046 Juan Esplandiu 11-13 Madrid Oficinas 100% 27.997 437
F0010076 Pedro de Valdivia 10 Madrid Oficinas 100% 6.738 97
F0010085 Principe de Vergara 187 Madrid Oficinas 100% 10.732 165
F0010083 Princesa 3 Madrid Oficinas 100% 17.810 40
F0010084 Princesa 5 Madrid Oficinas 100% 5.788 13
F0010060 Parking Princesa Madrid Oficinas 100% 0 840
F0010061 Partenon 12-14 Madrid Oficinas 100% 19.609 313
F0010062 Partenon 16-18 Madrid Oficinas 100% 18.343 357
F0010044 Josefa Valcarcel 48 Madrid Oficinas 100% 19.893 387
F0010005 Atica 1 Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 7.079 165
F0010006 Atica 2 Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 5.645 123
F0010007 Atica 3 Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 5.746 120
F0010008 Atica 4 Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 5.260 98
F0040004 Atica 5 Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 10.576 113
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F0010009 Atica 6 Pozuelo de Alarcén  Oficinas 100% 3.790 59
F0010065 PE Atica XIX Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 15.411 366
F0010013 Avenida de Bruselas 33 Alcobendas Oficinas 100% 33.718 879
F0010011 Avenida de Bruselas 24 Alcobendas Oficinas 100% 9.163 268
F0010012 Avenida de Bruselas 26 Alcobendas Oficinas 100% 8.895 212
F0010106 Ventura Rodriguez 7 Madrid Oficinas 100% 10.070 42
F0010022 Castellana 85 Madrid Oficinas 100% 16.490 219
F0010036 Eucalipto 25 Madrid Oficinas 100% 7.412 139
F0010037 Eucalipto 33 Madrid Oficinas 100% 7.301 125
F00100961 Torre Castellana 259 Madrid Oficinas 100% 21.390 631
F0010087 Ribera del Loira 60 Madrid Oficinas 100% 54.960 1.253
F0040005 Maria de Portugal T2 Madrid Oficinas 100% 17.140 420
F0040002 Aguamarina Madrid Oficinas 100% 10.685 306
F0040006 Avenida de Burgos 210 Madrid Oficinas 100% 7.376 174
F0040001 Alcala 40 Madrid Oficinas 100% 9.315 0
F0040003 Arturo Soria 128 Madrid Oficinas 100% 3.251 81
F0040011 Adequa l Madrid Oficinas 100% 28.320 1.282
F0040012 Adequa 2 Madrid Oficinas 100% 3.710 174
F0040013 Adequa 3 Madrid Oficinas 100% 15.937 796
F0040014 Adequa 4 Madrid Suelo para desarrollo 100% 21.500 500
F0040015 Adequa 5 Madrid Oficinas 100% 13.790 364
F0040016 Adequa 6 Madrid Oficinas 100% 13.789 251
F0040017 Adequa 7 Madrid Suelo para desarrollo 100% 26.402 790
F0010023 Castellana 93 Madrid Oficinas 100% 11.621 362
F0010034 Elipse Madrid Oficinas 100% 7.516 79
F0010069 PE Las Tablas Madrid Oficinas 100% 27.184 681
F0010074 PE Sanchinarro Madrid Oficinas 100% 17.191 387
F0010035 Encinar Madrid Oficinas 100% 0 50
F0010064 PE Alvia Madrid Oficinas 100% 23.568 1.049
F0010063 PE Alvento Madrid Oficinas 100% 33.743 666
F0010094 Plaza Ruiz Picasso Madrid Oficinas 100% 36.558 348
F0010092 Santiago de Compostela94  Madrid Oficinas 100% 13.129 213
F0010067 PE Churruca Madrid Oficinas 100% 17.977 555
F0010073 PE Puerta de las Naciones Madrid Oficinas 100% 39.151 506
F7010001 Alfonso XI Madrid Oficinas 100% 9.944 51
F0010028 Cristalia Madrid Oficinas 100% 11.713 255
F0010004 Arturo Soria 343 Madrid Oficinas 100% 6.621 87
F0010038 Fuente de la Mora Madrid Oficinas 100% 4.482 91
F0010075 PE Via Norte Madrid Oficinas 100% 37.225 901
F0010021 Castellana 278 Madrid Oficinas 100% 14.468 301
F0040010 Castellana 280 Madrid Oficinas 100% 16.853 131
F0010015 Avenida de Europa 1A Alcobendas Oficinas 100% 12.606 461
F0010014 Avenida de Europa 1B Alcobendas Oficinas 100% 12.605 345
F0010066 PE Cerro Gamos Pozuelo de Alarcon  Oficinas 100% 36.260 1.369
F0040007 Torre Chamartin Madrid Oficinas 100% 18.295 469
Serantes Madrid Oficinas 100% 4.479 148
Ramon de la Cruz 38 Madrid Local-oficina 100% 1.931 0
TOTAL 934.216 22.104
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1.3. Titularidad

Entendemos que los activos se encuentran en régimen de propiedad plena por parte del grupo MERLIN Properties
Socimi S.A. y asumimos que no hay cargas, gravamenes, servidumbres ni restricciones que puedan tener un efecto
adverso sobre los mismos.

1.4. Fechade Valoracion

30 de junio de 2025

1.5. Propésito de la Valoracion

Entendemos que el objetivo es realizar una valoracién de mercado de dichos activos a efectos contables y a efectos
de informacién de los Estados finacieros de MERLIN Properties Socimi S.A.

1.6. Limitaciones procesos judiciales

El informe de valoracidon no podra ser utilizado como informe pericial, ni podra ser presentado en un juzgado con
motivo de reclamacién de impuestos, reclamacion de plusvalias, o cualquier otro proceso judicial.

Este tipo de informes requieren de un formato especifico, para lo cual una nueva propuesta serd necesaria.
Adicionalmente las horas de asistencia a juicio o para la preparacion del proceso necesitaran ser facturadas aparte.

1.7. Inspeccién
Para llevar a cabo la valoracion, hemos inspeccionado las propiedades durante el proceso de valoracion.

Las inspecciones han sido realidas por consutores de JLL.

1.8. Status

En la preparacion de esta valoracion hemos actuado como valoradores externos e independientes, cifiéndonos a la
informacion proporcionada por ustedes

1.9. Personal

Confirmamos que el personal responsable de esta valoracion esta debidamente cualificado para efectuar
valoraciones de acuerdo con los Principios de Valoracion establecidos por la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS).

1.10. Cargas, impuestos y otros gastos

Hemos valorado el activo suponiendo que se encuentra libre de cualquier tipo de carga o gravamen que pudiera
tener impacto sobre el valor.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que, en nuestra opinidn, figuraria en el (hipotético) contrato de compra
- venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta. Por lo tanto, de acuerdo con nuestra practica habitual,
para llegar a la valoracion neta deducimos de la cifra de valoracion bruta una provisién para los gastos del
comprador, que incluyen una reserva para gastos de AJD, Registro, Notario y sin gastos de comisiones de venta.

1.11. Fuente de Informacion

Los datos que JLL ha utilizado para la realizacion de este informe de valoracién, han sido proporcionados por Merlin
Properties Socimi S.A. en relacion a las superficies, edificabilidades, cargas urbanisticas, etc.
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Se consideraran validos y veraces a todos los efectos, sin que JLL asuma responsabilidad alguna por errores u
omisiones que traigan consecuencia de tales datos.

1.12. Conflicto de Interés

La presente valoracion no representa un conflicto de interés para Jones Lang LaSalle Espafia, S.A.

1.13. Bases de Valoracion

Las valoraciones realizadas por nuestro equipo se llevan siempre a cabo de acuerdo con la Normas de Regulacion de
la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) comprendidas en el llamado “Red Book” - Manual de Valoraciones.
Las valoraciones de mercado definidas por la RICS estan reconocidas internacionalmente por asesores y contables
de inversores y corporaciones propietarias de activos inmobiliarios, asi como por The European Group of Valuers
(TEGOVA) y The International Valuation Standards Committee (IVSC).

Nuestra valoracion se ha realizado sobre la base del Valor de Mercado, definido por la Royal Institution of Chartered
Surveyors como el valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una transaccion efectuada en la fecha
de valoracion entre un vendedor y un comprador dispuestos e independientes entre si, tras un periodo de
comercializacién razonable, y en la que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccién
alguna.

1.14. Operacién Potencial

Elinforme de valoracién no constituye un informe de Due Diligence y, por lo tanto, no debera ser utilizado como tal
en una transaccion de compra-venta. Jones Lang Lasalle no aceptara ninguna responsabilidad, ante terceros o frente
al cliente, por el mal uso del informe de valoracién. Damos por supuesto que un potencial comprador encargaria los
correspondientes estudios técnico, legal, medioambiental, y comercial para apoyar una posible transaccion, puesto
que nuestro informe no los sustituye.

1.15. Supuestos

Pese a que este informe deberia leerse conjuntamente con toda la informacién aqui planteada, nos gustaria
sefalar que nos hemos basado en ciertos supuestos en cuanto a urbanismo, propiedad y arrendamiento. Si se
encontrara que la informacidn o supuestos en los cuales se basa la valoracién son incorrectos, la cifra de
valoracion podria ser también incorrecta y deberia reconsiderarse. Al igual que en todos los estudios de esta
naturaleza, la estimacion de las conclusiones se basan en una gestion eficiente y competente y presuponen que
no se produciran cambios significativos en el entorno econémico a los descritos en este informe. Debido a que
nuestras previsiones se basan en estimaciones y supuestos sujetos a su vez a incertidumbre y variacidn, no los
presentamos como los resultados que se vayan a producir de facto para estas estimaciones.

Se ha supuesto una gestion competente y responsable de la propiedad por parte del propietario.

Se ha supuesto que toda informacidén suministrada y proporcionada por terceros es certera y fiable y no se
garantiza su exactitud.

Se ha supuesto que no existen condicionantes adversos no aparentes en la propiedad, en el subsuelo, ni en la
estructura de la propiedad.

Se ha supuesto que la propiedad cumple plenamente con todos los requisitos legales (urbanisticos,
medioambientales, etc) y que la propiedad tiene en su posesion todas las licencias (comercial, de ocupacion,
de apertura, etc) requeridas para el uso de la propiedad sobre el que se ha basado el estudio o la valoracidén de
la propiedad, a no ser que se especifique y describa lo contrario en este informe. Asimismo, se ha supuesto que
la propiedad se ajustara a todas las regulaciones y restricciones zonales o de uso aplicables.
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El presente informe sera utilizado para el alcance sobre el que ha sido realizado. Jones Lang LaSalle no se hace
responsable de un uso indebido del mismo.

1.16. Condiciones de Mercado

Existe un mayor grado de incertidumbre de lo habitual con los eventos en curso en Oriente Medio respecto a cdémo
se veran afectados la economia global y los mercados inmobiliarios. En reconocimiento del potencial de escalada y
de que las condiciones del mercado cambien rapidamente, destacamos la importancia de la fecha de valoracién y
confirmamos que las conclusiones de nuestro informe son validas solo en esa fecha. Le aconsejamos mantener la
valoracion bajo revision regular. Para evitar dudas, no estamos informando de una Incertidumbre Material.

1.17. Cargas

Hemos valorado los activos suponiendo que se encuentran libres de cualquier tipo de carga o gravamen que pudiera
tener impacto sobre el valor.

1.18. Confidencialidad

Por ultimo, y de acuerdo con nuestra practica habitual, se hace constar que el presente informe es confidencial y ha
sido elaborado Unicamente para uso de su destinatario y sus asesores profesionales, para sus fines especificos. No
se acepta ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el presente informe no podra citarse ni publicarse, ni
en parte ni en su totalidad, en documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones con terceros, sin disponer
previamente de nuestra autorizacién manifestada por escrito.

1.19. Consideraciones ESG

1.19.1. Riesgos Fisicos

El portfolio tiene un riesgo bajo de inundacién.

El objetivo del calentamiento global establecido en el Acuerdo de Paris es de 1.5-2.0° Celsius por encima de los
niveles preindustriales. Incluso el extremo inferior de este rango producirad cambios significativos en los sistemas
climaticos globales, incluyendo eventos extremos de calor o frio, mayor frecuencia y severidad de precipitaciones
o0 sequias, y aumento del nivel del mar. Por lo tanto, es probable que el nivel de riesgo fisico relacionado con el
clima de la propiedad en cuestién fluctie durante su vida Util. Los altos niveles de riesgo climatico podrian afectar
la demanda de ocupantes e inversores, asi como la capacidad para obtener seguros para los edificios

1.19.2. Riesgos de transicion

Las expectativas cambiantes del mercado, las reformas politicas y legales, y los impactos reputacionales
relacionados con ESG representan un riesgo financiero creciente para los inversores. Estamos presenciando un
aumento en las expectativas del mercado y legislativas sobre los factores ESG, con un enfoque intensificado en la
sostenibilidad, la salud y el bienestar, y el Carbono Neutro.

A continuacidn, incluimos la certificacion sostenible de los inmuebles:

Activo % activo CERTIFICACION NIVEL Categoria
PE Alvento 100% LEED PLATA Oficinas
Avenida de Bruselas 33 100% LEED ORO Oficinas
Eucalipto 25 100% LEED ORO Oficinas
Eucalipto 33 100% LEED ORO Oficinas
Partenon 16-18 100% LEED ORO Oficinas
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Castellana 278 100% LEED ORO Oficinas

Partenon 12-14 100% LEED ORO Oficinas
Castellana 85 100% LEED PLATINO Oficinas
Castellana 280 100% LEED ORO Oficinas (1)
Princesa 5 100% BREEAM BUENO Oficinas

Ventura Rodriguez 7 100% BREEAM BUENO Oficinas

Princesa 3 100% BREEAM BUENO Oficinas

Torre Castellana 259 100% LEED ORO Oficinas

Ribera del Loira 60 100% LEED ORO Oficinas

Avenida de Burgos 210 100% BREEAM MUY BUENO Oficinas (1)
Atica 1 100% LEED ORO Oficinas

Atica 4 100% LEED ORO Oficinas

Avenida de Bruselas 26 100% LEED ORO Oficinas

Josefa Valcarcel 48 100% LEED Oro Oficinas WIP
Principe de Vergara 187 100% LEED Oro Oficinas

Pedro de Valdivia 10 100% LEED ORO Oficinas

Avenida de Bruselas 24 100% LEED ORO Oficinas

Maria de Portugal T2 100% BREEAM MUY BUENO Oficinas

Atica 5 100% LEED ORO Oficinas

Arturo Soria 343 100% LEED ORO Oficinas

Avenida de Europa 1B 100% LEED PLATINO Oficinas

Avenida de Europa 1A 100% LEED PLATINO Oficinas

PE Sanchinarro 100% LEED ORO Oficinas

PE Via Norte 100% LEED ORO Oficinas

PE Puerta de las Naciones 50% LEED ORO Oficinas (2)
Alfonso XI 100% LEED ORO Oficinas

Torre Chamartin 100% LEED PLATINO Oficinas

Fuente de la Mora 100% LEED ORO Oficinas
Castellana 93 100% BREEAM MUY BUENO Oficinas

Arturo Soria 128 100% BREEAM MUY BUENO Oficinas

Plaza Ruiz Picasso 100% LEED PLATA Oficinas WIP

PE Puerta de las Naciones 29% LEED PLATINO Oficinas (2)
PE Puerta de las Naciones 21% LEED ORO Oficinas (2)
PE Alvia 50% LEED ORO Oficinas (2)
PE Churruca 50% LEED PLATA Oficinas (2)
PE Churruca 50% LEED ORO Oficinas (2)
Aquamarina 100% BREEAM MUY BUENO Oficinas

PE Atica XIX 100% LEED ORO Oficinas

Santiago de Compostela 94 100% LEED ORO Oficinas

Encinar 100% LEED ORO Oficinas WIP
Cristalia 100% LEED ORO Oficinas

PE Cerro Gamos 60% LEED ORO Oficinas (2)
Juan Esplandiu 11-13 100% BREEAM BUENO Oficinas

Atica 2 100% LEED ORO Oficinas

PE Cerro Gamos 20% LEED ORO Oficinas (2)
PE Cerro Gamos 20% LEED PLATA Oficinas (2)
Atica 3 100% BREEAM BUENO Oficinas

Adequa 1 100% BREEAM MUY BUENO Oficinas

PE Alvia 50% BREEAM BUENO Oficinas (2)

COPYRIGHT © JONES LANG LASALLE IP, INC. 2024. All Rights Reserved Page 6 de 22



Portfolio oficinas Madrid - Merlin

30dejunio de 2025

Adequa 3

Adequa 5

Adequa 6

Avenida de Burgos 210
Avenida de Burgos 208
Castellana 85

PE Las Tablas

Elipse

Adequa 2

PE Las Tablas

PE Las Tablas

(1) Elactivo tiene varias certificac

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

iones

LEED
LEED
LEED
LEED
LEED
WELL
LEED
BREEAM
BREEAM
BREEAM
BREEAM

(2) Se divide la certificacidn (por ser varios activos)

PLATINO
PLATINO
PLATINO
ORO
ORO
PLATINO
ORO
MUY BUENO
MUY BUENO
MUY BUENO
MUY BUENO

Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas

Es probable que esto signifique que el portfolio en cuestion esta relativamente preparado para el futuro contra
las expectativas futuras del mercado.

Las calificaciones EPC para el portfolio se detallan a continuacion:

Cat. Rep. RSC Activo CEE
Oficinas Alfonso XI C
Oficinas Aquamarina A
Oficinas Arturo Soria 128 C
Oficinas Atica 5 C
Oficinas Atica 6 E
Oficinas Avenida de Bruselas 24 C
Oficinas Avenida de Bruselas 26 C
Oficinas Castellana 280 A
Oficinas Castellana 85 B
Oficinas Castellana 93 B
Oficinas Cristalia B
Oficinas Elipse B
Oficinas Encinar B
Oficinas Eucalipto 25 C
Oficinas Eucalipto 33 C
Oficinas Fuente de la Mora C
Oficinas Juan Esplandiu 11-13 B
Oficinas Maria de Portugal T2 B
Oficinas Partenon 12-14 B
Oficinas Partenon 16-18 D
Oficinas PE Adequa B
Oficinas PE Adequa B
Oficinas PE Adequa A
Oficinas PE Adequa B
Oficinas PE Adequa B
Oficinas PE Alvento D
Oficinas PE Alvento D
Oficinas PE Alvia A
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Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas

1.19.3. Conclusidn

PE Alvia

PE Atica

PE Atica

PE Atica

PE Atica

PE Atica XIX

PE Atica XIX

PE Atica XIX

PE Cerro Gamos

PE Cerro Gamos

PE Churruca

PE Churruca

PE Complejo Princesa
PE Complejo Princesa
PE Complejo Princesa
PE Las Tablas

PE Puerta de las Naciones
PE Puerta de las Naciones
PE Sanchinarro

PE Via Norte

PE Via Norte

PE Via Norte

PE Via Norte

Pedro de Valdivia 10
Plaza Ruiz Picasso

Santiago de Compostela 94

Torre Castellana 259
Torre Chamartin

> W W W W00 0O00mm>O0O00 @@ 000

En conclusion, el portfolio esta relativamente preparado para el futuro contra la obsolescencia relacionada

con ESG. Esto probablemente indique una fuerte retencion de valor desde una perspectiva de riesgo ESG

basada en las trayectorias legislativas y de mercado actuales. Resumiriamos que la cartera tiene una baja
exposicion a la obsolescencia relacionada con ESG.
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2. Valoracion

2.1. Metodologia

Para la obtencion del Valor de Mercado de los inmuebles se ha utilizado el siguiente método:

a) Método de inversion - Técnica del valor actual de flujos futuros (DCF)

Aplicamos la técnica DCF sobre un horizonte de 10 afios, de conformidad con la practica habitual en el
mercado. El flujo de tesoreria se desarrolla a lo largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los
incrementos del IPC y el calendario de actualizaciones de la renta, vencimientos de los contratos de
arrendamiento, etc.

Por lo que respecta a los incrementos del IPC, por lo general adoptamos las previsiones generalmente
aceptadas. Las previsiones de crecimiento de la renta se basan en las previsiones econométricas de Jones
Lang LaSalle sobre las principales rentas de Madrid, ajustadas a las caracteristicas de cada inmueble en
particular. De esta manera reflejamos nuestra prevision, con criterios comerciales, sobre el crecimiento de
la renta.

Sobre los flujos de ingresos previstos brutos, realizamos los ajustes oportunos para reflejar los gastos no
recuperables hasta obtener el NOI como son:

= Cualquier gasto no recuperable, como el IBI.

= Déficit en el cobro de servicios.

*=  Una provision para honorarios de gestidn si no son recuperables.

*=  Una provision para reparaciones estructurales, normalmente alrededor del 1% de los ingresos.
= Costes de vacancia, incluidos:

Costes de gastos de comunidad

Costes del IBI.

Honorarios de alquiler.

o O O O

Costes de rehabilitacion si corresponde.

Dado que no sabemos con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su duracion,
elaboramos nuestra prevision basandonos en la calidad y ubicacion del edificio, y generalmente adoptamos
un periodo de arrendamiento medio si no disponemos de informacion sobre las intenciones futuras de cada
inquilino. Los supuestos determinados en relacion con los periodos de desocupacidn y otros factores se
explican en cada valoracion.

La rentabilidad final o indice de capitalizacion final (TCR) adoptado en cada caso se refiere no sélo a las
condiciones del mercado previstas al término de cada periodo de flujo de tesoreria, sino también a las
condiciones de alquiler que previsiblemente se mantendrany a la situacion fisica del inmueble, teniendo en
cuenta las posibles mejoras previstas en el inmueble e incorporadas en el analisis.

Por lo que respecta a los tipos de descuento aceptables, continuamente mantenemos conversaciones con
diversas instituciones para conocer su actitud frente a distintos tipos de inversiones. Este consenso
generalizado, junto con los datos de ventas habidas y las predicciones del mercado respecto de las
oscilaciones en los tipos de descuento, nos sirven como punto de partida para determinar el tipo de
descuento adecuado en cada caso.

También hemos tenido en cuenta transacciones de mercado comparables, que sirven para indicar la postura
general de los inversores en el mercado.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperariamos que reflejase el (hipotético) contrato de compra -
venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta.
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2.2. Valor de Mercado

A la vista de la exposicion anterior, y de acuerdo a la aplicacidn de los diferentes métodos de valoracion detallados
en el apartado 3.1, somos de la opinidn de que el Valor de Mercado de la cartera de activos de oficinas en patrimonio
de Merlin Properties Socimi S.A. sitos en Madrid (Espafia), en propiedad plena y libre de cargas, se situaria a 30 de
junio de 2025 en:

4.678.989.000 euros
Cuatro Mil Seiscientos Setenta y Ocho Millones Novecientos Ochenta y Nueve Mil Euros

No se han tenido en cuenta impuestos, apalancamiento ni gastos por honorarios de agentes.

2.3. Verificacion

Nos gustaria apuntar que nuestra valoracion refleja las condiciones actuales del mercado. Si alguna informacién o
algln supuesto sobre los que nos hemos basado para la realizacion de la presente valoracion fuesen incorrectos,
entonces la cifra de esta valoracion podria ser incorrecta y deberia ser reconsiderada. Para efectos de valoracién,
hemos supuesto que todos los permisos y licencias de actividad estan en orden y hemos adoptado a efectos de
valoracion las superficies facilitadas por la propiedad.

2.4. Firma

Roco Uonwda

W/ \
Rocio Valverde, MRICS Anna Binkowska, MRICS Lucia Uruiiuela
Senior Director Senior Director Consultant
Value and Risk Advisory Value and Risk Advisory Value and Risk Advisory

For and on behalf of
Jones Lang Lasalle, S.A.
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Anexo 1 - Principios Generales de Valoracién

Principios Generales Adoptados en la Preparacion de Valoraciones e Informes de Valoracion.

Nuestro objetivo es determinar, desde un principio, los términos de nuestras instrucciones, asi como el propdsito y
las bases de la valoracion, para asegurarnos que entendemos y nos ajustamos a las necesidades de nuestros clientes.
A continuacion, les relacionamos los principios sobre los que normalmente nos basamos para la realizacion de
nuestros Informes y Valoraciones, salvo que se haya acordado de otra forma y se especifique en el informe. Estamos
a su disposicion para considerar cualquier variacion sobre estos principios a fin de ajustarnos a cualquier
circunstancia particular, o bien organizar la realizacion de estudios estructurales o topograficos, o cualquier otra
solicitud mas especifica.

1. ElManual de Valoracion Elaborado por la Royal Institution of Chartered Surveyors

Todo trabajo de valoracion es llevado a cabo de acuerdo con las Directrices de Aplicacion contenidas en el
Manual de Valoraciéon publicado por la Royal Institution de Chartered Surveyors, por valoradores que cumplen
con los requisitos descritos en el mismo.

2. Basesde Valoracion

Nuestros informes establecen el propdsito de la valoracion y, salvo que se especifique de otra forma, las bases
de valoracién tal como se definen en el Manual de Valoracién. La definicién completa de la base de valoracion
adoptada se describe en el contenido del informe o bien aparece como anexo a estos Principios Generales.

3. Gastos de Cesion y Obligaciones

No se aplicara ningln descuento por gastos de liquidacion ni tributarios que pudieran devengarse en caso de
cesion. Se considera que toda propiedad se encuentra libre de hipotecas u otras cargas que pudieran
encontrarse garantizadas por la misma. Las cifras de valoracién no incluyen IVA, salvo que se exprese lo
contrario.

4. Fuentes de Informacion

Normalmente aceptamos como completay correcta la informacion que nos ha sido proporcionada por ustedes,
o por las fuentes mencionadas, asi como los detalles sobre la posesién, situacién arrendataria, mejoras
realizadas por los arrendatarios, permisos urbanisticos y otros datos de interés que aparecen en nuestro
informe. JLL no puede aceptar ninguna responsabilidad por aquella informacién que no sea precisa o correcta.

5. Documentacion

Normalmente no leemos la documentacion relativa a los titulos de propiedad. Salvo que se nos informe de lo
contrario, asumimos que cada propiedad tiene un titulo valido y comercializable, que toda la documentacion
relativa estd adecuadamente redactada y que no existen cargas, restricciones u otros desembolsos de
naturaleza onerosa que pudieran afectar al valor de la propiedad, asi como ningtn pleito pendiente

6. Inquilinos

Aunque en nuestras valoraciones reflejamos el conocimiento que podamos tener sobre la situacion de los
inquilinos, actuales o previstos, no llevamos a cabo averiguaciones sobre el estado financiero o solvencia de los
mismos, salvo que recibamos instrucciones especificas para ello.

7. Maedicion de Superficies

Nuestra practica habitual consiste en basar nuestra valoracion en las superficies proporcionadas por ustedes
tal y como se refleja en la presente propuesta. En los casos especificos donde se llevan a cabo mediciones por
peticion del cliente, éstas se realizan de acuerdo con el Cédigo de Calculo de Superficies publicado por la Royal
Institution of Chartered Surveyors, salvo que especifiquemos que nos hemos basado en otra fuente.
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10.

11.

12,

13.

14,
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Urbanismo y Otras Regulaciones Legales

Nuestras estimaciones de valor y valoraciones se basan en la informacién urbanistica proporcionada por
ustedes.

Estudios Estructurales

Salvo que recibamos instrucciones especificas, no realizamos inspeccidn estructural alguna ni comprobamos
ninguno de los servicios, por lo que no podemos ofrecer ninguna garantia de que la propiedad carezca de
defectos. En nuestra valoracion tratamos de reflejar cualquier defecto aparente, signos de deterioro o
elementos en mal estado que podamos observar durante nuestra inspeccidn, asi como la informacidn que nos
sea proporcionada sobre los costes de reparacion.

Materiales Perjudiciales

Normalmente no realizamos estudios estructurales que nos permitan averiguar si el edificio ha sido construido
o reformado con materiales o técnicas perjudiciales (incluyendo, por ejemplo, hormigdn o cemento aluminoso,
encofrado permanente de virutas finas de madera, cloruro de calcio o asbestos fibrosos). Salvo que seamos
informados de lo contrario, nuestra valoracion se basa en el supuesto de que tales materiales o técnicas
perjudiciales no han sido utilizados.

Condiciones del Terreno

No realizamos normalmente ningun tipo de estudio topografico de las condiciones del terreno y servicios, por
lo que no podemos comprobar si resulta adecuado para el propdsito proyectado para el mismo, ni tampoco
llevamos a cabo estudios arqueoldgicos, ecoldgicos o de contaminaciéon medioambiental. Salvo que nos
informen de lo contrario, basamos nuestra valoracion en el supuesto de que todos estos aspectos son los
adecuados para una posible promocion del terreno, y que no produciran problemas que puedan derivarse en
retrasos o gastos extraordinarios durante el periodo de construccion.

Contaminacion Ambiental

Salvo que recibamos instrucciones especificas, no llevamos a cabo estudios medioambientales a fin de
determinar si el terreno o las instalaciones estan, o han estado, contaminadas. Por lo tanto nuestra valoracion
se basa en el supuesto de que las propiedades no se ven afectadas por ninglin tipo de contaminacién ambiental.
No obstante, si los resultados de nuestra inspeccion del inmueble y posteriores averiguaciones nos llevan a
creer que el terreno puede estar contaminado, trataremos este tema con ustedes.

Deudas Pendientes

En caso de que la propiedad se encuentre en fase de construccion o se haya terminado recientemente,
normalmente no aplicamos ninguna deduccion por las deudas que se hayan contraido en relacién a las obras
de construccién y que todavia no se hayan satisfecho, u obligaciones contraidas con los contratistas,
subcontratistas o cualquier miembro del equipo profesional.

Confidencialidad y Obligaciones con Terceros

El informe resultante de esta propuesta, incluida su valoracién, sera preparado exclusivamente para el Cliente
con lafinalidad de valorar para el Cliente sus activos a fecha de la emision del informe, para el uso que se indica
expresamente en esta propuesta y en su caso en el correspondiente informe de valoracidn y para ningun otro
fin. Bajo ninglin concepto JLL aceptara responsabilidad alguna frente a terceros si el presente informe o la
valoracion es citado o publicado ni en parte ni en su totalidad, en documentos, declaraciones o circulares, ni
comunicaciones con terceros, sin disponer previamente de nuestra autorizacion manifestada por escrito.

Nuestras valoraciones e informes son confidenciales y son elaborados tinicamente para uso de su destinatario,
No obstante se podra compartir el informe con los auditores de la compafiia, asesores de la compafiia y bancos
sindicados sin previa autorizacion y una vez estos hayan firmado una carta de confidencialidad para sus fines
especificos, no aceptandose tampoco en ninguno de estos casos ninguna responsabilidad frente a éstos o
terceros.

Page 12 de 22



Anexo 2 — Condiciones Generales de Contratacion

1. PACTO

1.1. Las presentes Condiciones establecen, junto con
cualquier Acuerdo, las condiciones en las que JLL prestara los
Servicios al Cliente, ambas conjuntamente se denominaran Pacto.
Toda condicién contenida en el Pacto es divisible e independiente de
las demas.

1.2. El Acuerdo prevalecera en caso de discrepancia entre
las Condiciones y el Acuerdo. El Pacto sustituye a todo pacto previo
relativo al objeto del mismo. Salvo que las Partes acuerden otra cosa,
las presentes Condiciones resultardn de aplicacién a futuras
instrucciones del Cliente, si bien tales instrucciones podran ser
objeto de un pacto independiente.

2. INTERPRETACION

Las siguientes definiciones y normas de interpretacion resultaran de
aplicacién a las presentes Condiciones:

2.1. Definiciones

El «Acuerdo» es una carta, mandato, propuesta, correo
electronico, o cualquier instruccion, programa o apéndice que JLL
envie al Cliente (o acuerde por escrito con él) que establezca los
detalles de los Servicios que suministrara al Cliente en virtud del
Pacto;

«Afiliados» engloba, en referencia a cualquiera de las Partes, toda
sociedad dependiente o dominante de la Parte en cuestidn, toda
sociedad dependiente de una sociedad dominante de la Parte y toda
entidad empresarial que en algin momento ostente el control de
cualquiera de las Partes, se encuentre bajo su control 0 ambas estén
controladas conjuntamente; asimismo, la definicion de «sociedad
dominante» sera la dispuesta en el Articulo 42 del Cédigo de
Comercio de Espafia;

Se entiende por «Cliente» la Parte que suscribe el Pacto con JLL.

El término «Condiciones» alude a las presentes condiciones.
«Insolvente» hace referencia a:

(a) una sociedad (incluida cualquier persona juridica) que:
(i) sea incapaz de satisfacer sus deudas a su vencimiento;
(i) caiga en situacién de insolvencia o sea considerada
insolvente;

(iii) haya notificado a un tribunal su intencién de designar
a un administrador al respecto, haya designado a un
administrador, se haya extendido un auto de
administracion judicial contra él, haya designado a un
liquidador, o si un titular de los gravamenes toma
posesion o vende todo o parte de su empresa,
activos, derechos o ingresos;

Condiciones generales de contratacion
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(iv)  apruebe una resolucién para su liquidacion, ostente
una orden de liquidacién o disolucién emitida por un
tribunal competente o se disuelva de cualquier otra
forma (excepto mediante liquidacion voluntaria que
tenga como objeto su reconstruccion o integracién en
otra sociedad); o

(v) llegue a un acuerdo, compromiso o convenio de
satisfaccién de deudas con sus acreedores, sea cual
sea su clase, tome medidas para obtener una
moratoria 0 solicite al fribunal competente la
proteccion de los acreedores;

(b) una sociedad que se disuelva porque uno o mas de
sus socios se declare en quiebra;

(c) una persona que se declare en quiebra; y

(d) una Parte sita fuera de Espafia que se considere
insolvente en virtud de la legislacién aplicable a dicha
Parte;

«JLL» significa Jones Lang LaSalle Espafia, S.A., con domicilio
social en Paseo de la Castellana, 79 - 42 planta, Madrid (Espafia)
y CIF A-78492303, y/o todo Afiliado de JLL que preste los
Servicios al Cliente;

«Materiales» hace referencia a los materiales, equipo,
documentos y demas bienes que obren en poder de JLL;

«Pacto» hace referencia al conjunto formado por cualquier
Acuerdo y las presentes Condiciones;

Se entiende por «Parte» el Cliente o JLL (segun el contexto) y
«Partes» hara referencia a ambos;

El término «Servicios» hace referencia a los Servicios tal y como
se establecen en el Acuerdo o como hubieran establecido las
Partes por escrito;

2.2. Salvo que el contexto exija lo contrario, los términos
en singular abarcaran la forma plural y el plural abarcara, a su
vez, la forma singular.

2.3. Las referencias a una ley o disposicién legal se
consideran referencias a su version vigente a fecha del Pacto, y
deberan incluir toda la legislacion subordinada elaborada a fecha
del Pacto aprobada con arreglo a dicha ley o disposicion legal.

2.4, Las referencias a escritos incluyen los correos
electronicos, a menos que se indique lo contrario.

2.5. Las palabras que aparezcan tras los términos
«incluido», «incluye», «en particular» o cualquier expresion similar
se entenderan como ilustrativas y no limitaran el sentido de las
palabras que las preceden.

Page 13de 22



2.6.

Los epigrafes tienen como unico propdsito facilitar la

lectura y no afectaran a la interpretacion del presente Pacto.

3.

3.1.

razonables.

3.2.

SERVICIOS

JLL prestard los Servicios con diligencia y competencia

JLL no tiene la obligacion de prestar ningun servicio

adicional a los Servicios ni de proporcionar o responsabilizarse de:

e)

3.3.

opiniones sobre el precio de una propiedad inmobiliaria
(salvo si asi se acuerda por escrito);

consejos relativos al estado de una propiedad
inmobiliaria (salvo si asi se acuerda por escrito);

la seguridad o gestion de una propiedad inmobiliaria,
salvo que se le hubiera encomendado especificamente
que se ocupase de organizarlo;

la seguridad de terceros que entren en las instalaciones;
0
la gestion de proveedores terceros o su pago.

Cuando asi se establezca por escrito, JLL tomard las

medidas necesarias, en términos razonables, para cumplir
debidamente con los plazos de ejecucién. JLL declina toda
responsabilidad respecto al cumplimiento de los plazos de ejecucion
por causas ajenas a su control; el incumplimiento de los plazos no
supondrd la anulacion de la ejecucidon de los Servicios.

3.4.

JLL tendra derecho a modificar los Servicios al objeto

de cumplir con toda ley, regulacién o requisito de seguridad de
aplicacién, o en caso de que dicha modificacion no afecte
significativamente a la naturaleza o calidad de los Servicios; JLL
informara al Cliente de toda modificacion.

3.5.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la clausula 9.2 (b), si JLL

tiene constancia de un conflicto de intereses, asesorara al Cliente y
tomara las medidas necesarias para recomendar al mismo la manera
de proceder al respecto.

4.

41.

OBLIGACIONES DEL CLIENTE
El Cliente debera:

informar inmediatamente a JLL si considera que
alguno de los detalles o requisitos expuestos en el
Mandato estan incompletos o son incorrectos;
cooperar con JLL en todos los asuntos relativos a los
Servicios;

permitir a JLL, sus empleados, agentes, asesores y
subcontratistas el acceso a la propiedad en cuestion
cuando JLL lo requiera, en términos razonables, para
prestar sus Servicios;

proporcionar a JLL la informacién y materiales que
este requiera, en términos razonables, para prestar
los Servicios, y garantizar que dicha informacion sea
completa y correcta; y
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e) obtener y mantener las licencias, permisos Yy

autorizaciones que requiera el Cliente antes de la
fecha de comienzo de los Servicios.

4.2. En caso de que el Cliente incumpla el Pacto, ya sea
por accién u omision, 0 no cumpla con sus obligaciones
pertinentes (Incumplimiento del Cliente):

a) JLL podra suspender, sin perjuicio de otros derechos
0 posibles recursos, la prestacion de los Servicios
hasta que el Cliente subsane el incumplimiento en
cuestion y a exigir que el Cliente lo exima de
cualquiera de sus obligaciones en tanto en cuanto el
Incumplimiento del Cliente impida o retrase el
cumplimiento de tal obligacion; y

b) JLL no sera responsable de los gastos o pérdidas que
sufra o en los que incurra el Cliente y que se deriven
directa o indirectamente del Incumplimiento del
Cliente.

43. El Cliente tiene la responsabilidad de contratar y
mantener seguros de bienes y de responsabilidad civil relativos a
sus actividades y a las propiedades pertinentes que posea u
ocupe; asimismo, sera responsable de la seguridad de cualquier
persona que entre en la propiedad en cuestion.
(i)

44, El Cliente no contratara a ninguna persona que esté
trabajando en JLL durante el periodo de prestacién de los
Servicios ni en los 12 meses siguientes a la terminacion sin
autorizacién expresa de JLL, caso contrario debera pagar a JLL
como indemnizacién por gastos de formacion el salario percibido
por el empleado en los Ultimos 12 meses.

5. PAGOS

51. Siempre que sea posible, los honorarios y los gastos
de los Servicios, si se conocen, seran los que se establecen en
el Acuerdo. En los casos en los que los honorarios y los gastos
de los Servicios no se especifiquen por escrito, JLL tendra
derecho a los honorarios establecidos por la Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) o, si esta no los indicara, por
cualquier otro organismo profesional de aplicacion escogido por
JLL (que actuard de manera razonable); si este tampoco los
indicara, tendra derecho a unos honorarios justos y equitativos
que se basen en el tiempo invertido en la prestacién de los
Servicios; asimismo, tendra derecho al reembolso de todos los
gastos en los que incurra en nombre del Cliente.

5.2. Los importes que deba pagar el Cliente en virtud del
Acuerdo no incluyen el impuesto sobre el valor afiadido (IVA) ni
impuestos de naturaleza similar. El Cliente debera pagarlos segin
la tasa de aplicacion.

5.3. Respecto a la prestacion de los Servicios, el Cliente
abonara cada factura presentada por JLL de conformidad con el
Pacto en un plazo maximo de 28 dias a contar desde la fecha de
emision de la factura.
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54. Si el Cliente no cumple una obligacion de pago a JLL
establecida en el Acuerdo a fecha de vencimiento del plazo, JLL se
reserva el derecho a cobrar intereses de demora tras la fecha de
vencimiento sobre el importe atrasado. Las tasas aplicables seran
las previstas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales. Se devengaran intereses diariamente
desde la fecha de vencimiento y hasta que se efectte el pago del
importe adeudado, ya se produzca antes o después de un fallo
judicial. El Cliente abonara los intereses junto con el importe
adeudado.

5.5. En caso de que el Pacto se resuelva antes de la
finalizacion de los Servicios, JLL tendra derecho, sin perjuicio de
otros derechos o posibles recursos de conformidad con este
Acuerdo o con la legislacién vigente, a recibir del Cliente un importe
razonable que sea proporcional a los Servicios prestados a fecha
de la resolucion.

6. DERECHOS DE PROPIEDAD INTELECTUAL

6.1. Todos los derechos de propiedad intelectual presentes
en los Servicios, que dimanen de ellos o estén ligados a los mismos
(incluidos los derechos de propiedad intelectual relativos a
Materiales) seran propiedad de JLL, salvo que se haya estipulado
lo contrario por escrito. En este sentido, el término «derechos de
propiedad intelectual» abarca patentes, modelos de utilidad,
derechos sobre las invenciones, derechos de autor y derechos
afines, marcas comerciales y marcas de servicios, nombres
comerciales y nombres de dominio, derechos de imagen comercial
y de prestigio, el derecho a proceder judicialmente por atribucién
engafiosa o competencia desleal, derechos sobre disefios,
derechos sobre programas informaticos, derechos sobre bases de
datos, el derecho a mantener la confidencialidad de la informacion
(incluidos conocimientos técnicos y secretos comerciales) y
cualquier otro tipo de derecho de propiedad intelectual, lo cual
incluye toda solicitud (y todo derecho de solicitud y concesion) de
renovacion o ampliacion de tales derechos y de todo derecho o
forma de proteccion similar o equivalente que esté en vigor
actualmente o en el futuro en cualquier lugar del mundo, asi como
el derecho a reivindicar su prioridad.

6.2. De conformidad con la cldusula 3.6, cada una de las
Partes, sus empleados, agentes y subcontratistas ostenta un
derecho no exclusivo de utilizar el material facilitado por la otra
Parte a los efectos para los que fue proporcionado o elaborado.
Los terceros no tendran derecho alguno a utilizar dicho material
sin contar con el consentimiento especifico del propietario. JLL
concederd las autorizaciones con caracter indefinido, pero estas
estaran sujetas a la recepcion completa de honorarios por parte
de JLL.

1. CONFIDENCIALIDAD

Una Parte (la parte receptora) mantendra en la mas absoluta
confidencialidad todo conocimiento, proceso o iniciativa de
caracter técnico y comercial que tenga naturaleza confidencial y
que otra Parte (la parte reveladora), sus empleados, agentes o
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subcontratistas hayan revelado a la parte receptora, asi como
cualquier otra informacién confidencial relativa a los asuntos,
productos y servicios de la parte reveladora que la parte receptora
pueda obtener. La parte receptora solo revelara informacién
confidencial a aquellos empleados, agentes y subcontratistas que
necesiten conocerla a fin de cumplir con las obligaciones de la
parte receptora estipuladas en el Pacto, y garantizara que tales
empleados, agentes y subcontratistas cumplan con las
condiciones establecidas en esta clausula como si constituyeran
una parte del Pacto. La parte receptora podra, asimismo, revelar
la informacién confidencial de la parte reveladora si asi lo requiere
la ley, una autoridad gubernamental, una entidad reguladora o un
tribunal competente, o tras recibir el consentimiento de la parte
reveladora.

8. RESPONSABILIDAD

8.1. A excepcion de defuncion o dafios personales
causados por la negligencia de JLL, sus empleados, agentes o
subcontratistas, o dolo o declaracion fraudulenta (casos en los
que la responsabilidad de JLL no se excluye ni limita en manera
alguna):

a) JLL no sera responsable en ningun caso, ya se
produzca por razones contractuales, acto ilicito civil
extracontractual (lo cual incluye la negligencia),
incumplimiento de una obligacion legal u otros, por
lucro cesante, pérdida de ingresos o ahorros
previstos, o por pérdidas especiales, indirectas o de
caracter secundario derivadas o ligadas con el Pacto
ylo los Servicios; y

b) la responsabilidad total de JLL respecto a pérdidas
derivadas o ligadas al Pacto y/o los Servicios, ya se
produzcan por razones contractuales, acto ilicito civil
extracontractual (lo cual incluye la negligencia),
incumplimiento de una obligacion legal u otros, no
excedera el importe de los honorarios acordados entre
las Partes.

8.2. JLL no se responsabilizard de las consecuencias,
incluidos retrasos o incumplimientos en la prestacion de los
Servicios:

a) que se deriven de que el Cliente, sus representantes o
sus agentes no proporcionen a la mayor brevedad la
informacion o los materiales que razonablemente
requiera JLL, o de que tal informacion o materiales sean
incorrectos o estén incompletos;

b) cuando la responsabilidad recaiga en el Cliente o en
alguien que actie en su representacion y de cuya
actuacion no sea responsable JLL, y cuando JLL
constituya una de las partes responsables, la
responsabilidad queda limitada a la parte de pérdida
imputable, en términos razonables, a JLL, bien
entendido que las demas partes se responsabilicen de
la parte de pérdida que les sea imputable (lo hagan o
no); o
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c) que se deriven de que el Cliente, sus representantes o
agentes no sigan los consejos o recomendaciones de
JLL.

8.3. JLL esta obligado a cumplir su deber de diligencia y a
asumir responsabilidades unicamente ante el Cliente, salvo que
JLL haya pactado lo contrario por escrito.

9. TERMINACION

9.1. Sin perjuicio de ofros derechos o posibles recursos,
cualquier Parte podra resolver el Pacto mediante notificacién por
escrito a la otra Parte con 28 dias de antelacion.

9.2. Sin perjuicio de otros derechos o posibles recursos,
cualquier Parte podra resolver el Pacto de forma inmediata
mediante notificacion por escrito si:

a) la otra Parte incurre en un incumplimiento sustancial del
Pacto y, en caso de que este fuera resarcible, no
subsana dicho incumplimiento en los 14 dias siguientes
tras recibir la orden de hacerlo;

b) se presenta un conflicto de intereses que impide que
JLL siga prestando sus servicios al Cliente; o

c) la otra Parte deviene Insolvente.

9.3. Sin perjuicio de otros derechos o posibles recursos, JLL

podra suspender la prestacion de los Servicios previstos en el
Pacto o en cualquier otro contrato entre el Cliente y JLL si el Cliente
deviene Insolvente, si JLL tiene razones para creer que el Cliente
va a devenir Insolvente o si el Cliente no abona cualquier importe
adeudado en virtud del Pacto en la fecha de vencimiento.

94. Resolucion del Acuerdo por cualquier motivo:

a) el Cliente abonara inmediatamente a JLL todas las
facturas e intereses pendientes de pago. En el caso
de aquellos Servicios prestados para los que no se
hubiere expedido ninguna factura y sus gastos
asociados, JLL emitird una factura que el Cliente
habra de pagar inmediatamente después de su
recepcion;

b) el Cliente devolvera todos los Materiales que no haya
pagado por completo. Hasta el momento de su
devolucién, el Cliente sera el tnico responsable de su
custodia, y no los utilizard con fines ajenos al Pacto.
Siempre que se hayan abonado al completo las tarifas
correspondientes, el Cliente tendrd derecho a
quedarse con dichos Materiales, cuya autorizacién se
concedera de conformidad con la clausula 6.2;

c) JLL podra, al objeto de cumplir con las exigencias
legales, normativas o profesionales, retener una copia
de todo el material que obre en su poder y que hubiera
sido facilitado por 0 en nombre del Cliente en relacion
con los Servicios;

d) los  derechos, recursos,  obligaciones vy
responsabilidades acumuladas por las Partes en el
momento de la rescision o vencimiento quedaran
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inalterados, incluido el derecho a reclamar dafios y
perjuicios derivados de un incumplimiento del Acuerdo
que se produjera en la fecha de rescision o
vencimiento o antes de la misma; y

e) las clausulas que de forma expresa o implicita sigan
siendo validas una vez rescindido o vencido el Pacto
seguiran en pleno vigor y efecto.

9.5. JLL podra destruir cualquier documento que conserve
tras seis afios de la conclusion de los Servicios o de la resolucion
del Pacto (la primera que se produzca).

10. PROTECCION DE DATOS

10.1.  JLL (terceros incluidos segin se describe en nuestra
Declaracion de Privacidad disponible en www.jll.es ) podra tratar
datos personales sobre el Cliente, sus agentes y cualquier otra
persona relacionada con el Cliente («Contactos del Cliente»), en
copia impresa y/o en formato electrénico. También podra verificar
la identidad de los Contactos del Cliente, incluida la realizacion de
controles con terceros, tales como integridad financiera, lucha
contra el blanqueo de capitales u organismos de control de
sanciones. Para facilitar el cumplimiento de la normativa contra el
blanqueo de capitales y evitar la duplicacién de la diligencia
debida, el Cliente reconoce que JLL podrd compartir datos
personales de los Contactos del Cliente con dichas agencias de
terceros y las Filiales de JLL.

10.2 A menos que el Contrato y los pactos facticos entre las
partes, para los fines del Contrato, dicten lo contrario, se considera
que el Cliente es el responsable del tratamiento y JLL es el
encargado del tratamiento. El Cliente garantizara que cualquier
transferencia de datos personales a JLL (y a cualquier
subencargado del tratamiento segun la clausula 10.11) cumpla la
Legislacion de Proteccion de Datos. Al prestar los Servicios JLL,
en calidad de encargado del tratamiento, debe cumplir la
Legislacion de Proteccion de Datos en lo que se refiere a los
encargados del tratamiento de datos. Nada en este Contrato exime
a una de las partes de sus propias responsabilidades y
obligaciones directas en virtud de la Legislacion de Proteccion de
Datos.

10.3  JLL tratard los datos personales Unicamente siguiendo
instrucciones documentadas del Cliente a menos que se requiera
que trate los datos personales en virtud de cualquier ley a la que
esté sujeto. En tal caso, JLL informara al Cliente de esta exigencia
legal antes de cumplirla, a menos que la ley prohiba a JLL hacerlo.

10.4  JLL garantizara que tanto él como cualquier tercero que
tenga acceso a los datos personales disponga de las medidas de
seguridad técnicas y organizativas adecuadas para evitar el
tratamiento no autorizado o ilicito de datos personales y contra la
destruccion, pérdida o alteracién accidental o ilicita, la divulgacién
de los datos personales o el acceso no autorizado a dichos datos.
Previa solicitud por escrito, JLL proporcionara al Cliente una
descripcion general de las medidas de seguridad que haya
adoptado.
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10.5  JLL tomara las medidas razonables para garantizar que
cualquier persona que tenga acceso a datos personales conozca
sus responsabilidades y esté sujeta a obligaciones de
confidencialidad exigibles.

10.6  JLL notificara al Cliente sin dilacion indebida si:

10.6.1 recibe una solicitud de acceso de un interesado, o una
solicitud relacionada con cualquiera de los derechos individuales
establecidos en la Legislacion de Proteccion de Datos, con
respecto a los datos personales;

10.6.2 recibe cualquier consulta o queja de un interesado, una
autoridad de control o un tercero relativa al tratamiento de los datos
personales;

10.6.3 tiene conocimiento de una violacion de la seguridad de los
datos personales, a menos que sea poco probable que dicha
violacion suponga un riesgo para los derechos y libertades de los
interesados.

10.7  JLL asistira y proporcionard toda la informacién
razonablemente solicitada por escrito por el Cliente relativa a
evaluaciones de impacto de protecciéon de datos o a «consulta
previa» con autoridades de control, o asuntos previstos en la
clusula 10.6.

10.8  JLL mantendra todos los registros e informacion
necesarios para demostrar que cumple los requisitos establecidos
en la presente clausula 10.

10.9  JLL permitira que el Cliente (o su auditor designado)
audite el cumplimiento de JLL con respecto a esta clausula 10. El
Cliente acepta dar aviso razonable de cualquier auditoria, para
realizar la durante el horario laboral habitual, tomar medidas para
minimizar la interrupcién del negocio de JLL y no ejercer este
derecho de auditoria mas de una vez al afio a menos que una
autoridad de control indique lo contrario.

10.10 JLL, al recibir una solicitud por escrito del Cliente,
suprimira o devolvera todos los datos personales una vez finalice
la prestacion de los Servicios. JLL podra conservar copias de los
datos personales de acuerdo con los requisitos legales o
reglamentarios, o cualquier directriz que se haya emitido por parte
de una autoridad de control relativa a la supresion o conservacion.

10.11  JLL solo contratara a un subencargado del tratamiento si:

10.11.1 el Cliente ha acordado por escrito la contratacién del
subencargado del tratamiento; o

10.11.2 el subencargado del tratamiento es una Filial de JLL o un
proveedor de servicios contratado por JLL para respaldar la
infraestructura y la administracion de su negocio.

10.12  JLL garantizara que cualquier acuerdo entre JLL y un
subencargado del tratamiento se rija por un contrato escrito que
incluya disposiciones que ofrezcan al menos el mismo nivel de
proteccién para los datos personales que el establecido en esta
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clausula. En caso de que JLL tenga la intencién de contratar a un
nuevo subencargado del tratamiento segun la clusula 10.11.2 'y
el Cliente se oponga, este podra optar por rescindir los Servicios
de conformidad con la clausula 9.

10.13  De conformidad con la clausula 12.1, JLL seguira siendo
responsable de los actos y omisiones de sus subencargados del
tratamiento.

10.14  JLL solo transferira datos personales fuera del Espacio
Economico Europeo cuando haya garantizado que la transferencia
cumple la Legislacién de Proteccion de Datos.

11. FUERZA MAYOR

11.1. Ninguna Parte sera responsable frente a la otra Parte
por retrasos o incumplimientos de las obligaciones dispuestas en
el Pacto derivados de circunstancias ajenas al control, en términos
razonables, de alguna de las Partes; esto incluye huelgas, cierres
patronales y otros conflictos laborales (si estos afectan a los
empleados de JLL o de cualquier otra de las partes), fallo de
servicios publicos o redes de transporte, casos de fuerza mayor,
guerras, revueltas, disturbios sociales, dafios dolosos,
cumplimiento de la legislacion o de una orden, norma, regulacion
o direccion gubernamentales, accidente, averias en instalaciones
0 maquinaria, incendios, inundaciones, tormentas 0
incumplimientos por parte de proveedores y subcontratistas.

11.2. En caso de que una circunstancia de este tipo impida a
una Parte prestar alguno de sus Servicios durante mas de cuatro
semanas, la Parte afectada tendra el derecho, sin perjuicio de otros
derechos o posibles recursos, a resolver el Pacto de forma
inmediata mediante notificacién por escrito a la otra Parte.

11.3. La presente cldusula no se aplicard al pago de
honorarios adeudados a JLL por parte del Cliente.

12. ASPECTOS GENERALES

12.1. Subcontratacién. JLL podra subcontratar o gestionar
de cualquier otra forma con terceros o agentes externos todos o
alguno de sus derechos u obligaciones establecidos en el Pacto
con las siguientes condiciones:

(i) en el caso de que JLL subcontrate o delegue sus
obligaciones a peticién del Cliente, JLL no serd responsable
de los actos u omisiones del tercero o agente externo; y

(i) en caso contrario, JLL sera responsable de los actos u
omisiones del tercero o agente externo, a menos que el
Cliente acuerde confiar unicamente en el tercero o agente
externo; tal acuerdo no podra denegarse sin motivo.

12.2. Notificaciones. a) Cualquier notificacién u otra
comunicacién, incluidas las notificaciones sobre procedimientos u
otros documentos correspondientes a acciones legales, que se
entregue a una Parte como parte de un Pacto o en relacién con el
mismo se realizara por escrito, se remitira al domicilio social de la
Parte (en caso de que esta sea una sociedad), a su centro de
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actividad principal (en cualquier otro caso) o a otra direccién que
la Parte haya especificado por escrito a la otra Parte de
conformidad con esta cldusula, y se entregara personalmente 0 a
través de correo urgente con franqueo pagado o mediante un
servicio privado de correo. Cualquier notificacion u otra
comunicacion remitida a una Parte que se encuentre en un pais
diferente de la Parte remitente ha de enviarse mediante un servicio
privado de correo.

b) Una notificacién u otra comunicacion se considerara
recibida: en caso de entrega personal, cuando se
deposite en la direccién a la que alude la clausula
12.2.a); en caso de que se envie como correo
certificado, a las 9 de la mafiana del segundo dia habil
tras el envio; y en caso de envio mediante servicio
privado de correo, en la fecha y hora en la que se firme
el recibo de entrega. A tales efectos, un dia habil hace
referencia a un dia (excluidos sdbados y domingos) en
el que los bancos de Londres estén abiertos.

12.3. Nulidad Parcial a) Sialguna disposicion o parte de
la misma contenida en el Pacto no es o deja de ser valida, legal
o realizable, se modificara en la medida minima necesaria para
que vuelva a ser valida, legal o realizable. Si tal modificacion
fuera imposible, se suprimira la disposicién o la parte de la
disposicion en cuestion. Ninguna modificacién o supresion de
una disposicién o parte de la misma que se realice en virtud de
esta clausula afectara a la validez y ejecucion del resto del Pacto.

b) Si alguna disposicién o parte de la misma contenida
en el Pacto no es valida, legal o realizable, las Partes
negociaran de buena fe la modificacion de tal
disposicién de forma que, una vez modificada, sea
legal, valida o realizable y cumpla de la mejor forma
posible el cometido comercial de la disposicién inicial.

12.4. Renuncia. La renuncia a cualquier derecho contenido
en el Acuerdo o en la legislacién solo tendra efecto si se realiza
por escrito y no constituira una renuncia a ningin incumplimiento
posterior. La falta de ejercicio o la demora en el ejercicio de una
Parte de un derecho o recurso recogido en el Pacto o en la
legislacion no constituira una renuncia a ese derecho o recurso
ni a ningun otro, ni impedira o limitara su ejercicio ni el de ningun
otro. El ejercicio total o parcial de un derecho o recurso no
impedird o limitard el ejercicio futuro del mismo o de otros
derechos o recursos.

12.5. Sociedades o representacion. El presente Acuerdo
no tiene como objeto, ni se considerara asi, establecer
sociedades colectivas o en participacion entre las Partes, ni
convertir a una de las Partes en la representante de la otra en
ningun caso. Ninguna Parte estara facultada para obrar como
representante de la otra Parte ni a incurrir en una obligacién en
nombre de esta.

12.6. Terceros. Toda persona que no constituya una Parte
de este Pacto carecera de derecho alguno para hacer valer las
disposiciones del presente pacto, salvo que se haya acordado lo
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contrario por escrito.

12.7. Variacién. Salvo excepciones dispuestas en las
presentes Condiciones, ninguna variacion del Pacto, incluida la
introduccion de condiciones adicionales, serd efectiva sin que
ambas partes asi lo acuerden y firmen por escrito.

12.8. Proteccion de empleados. Aparte de responsabilidad
por dolo o por conducta delictiva, ningin empleado de JLL ni
ningun Afiliado tendré responsabilidad personal ante el Cliente ni
ante nadie que represente al Cliente. Ni el Cliente ni nadie que
represente al Cliente podrd interponer una reclamacion o iniciar
diligencias personalmente contra un empleado o antiguo
empleado.

12.9. Quejas. El procedimiento de quejas de JLL esta
disponible a peticion de quien lo solicite.

12.10.  Publicidad. Ninguna de las Partes podra publicar o
hacer publica a los medios de comunicacién cualquier informacién
especifica sobre los Servicios o el objeto de los Servicios sin el
consentimiento de la otra parte.

12.11.  Actividades delictivas. El Cliente acepta que, con el
fin de cumplir con la legislacion vigente y la normativa en materia
de responsabilidad penal de las personas juridicas, JLL debe
comprobar la identidad de los Clientes.

12.12.  Actividades reguladas. JLL no est4 facultado para
llevar a cabo las actividades reguladas por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Mercado de Valores, salvo que sea a
través de una persona autorizada y de conformidad con un
acuerdo independiente. Salvo si JLL acordara lo contrario por
escrito, ninguna comunicacion de JLL tiene como objeto ser ni ha
de entenderse como una invitacién o incentivo para iniciar
actividades de inversion a efectos del Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, ni como la aprobacion de
cualquier comunicacion relativa a una invitacion o incentivo de esta
indole.

12.13. Anti-corrupcion. JLL se compromete a tomar todas las
medidas necesarias y razonables para evitar la corrupcién vy el
soborno. En este sentido, JLL no podra ofrecer, prometer, ceder o
hacer que terceros ofrezcan, entreguen o de cualquier manera
hagan llegar a aquellos colaboradores, directivos o terceros
dependientes del Cliente, beneficios u otras ventajas (por ejemplo,
dinero, regalos de valor o invitaciones que no tengan
exclusivamente un propésito comercial a los colaboradores o
directivos, incluidos sus familiares y otras personas relacionadas
de forma estrecha). Esta disposicién no se aplicara a muestras de
productos/entregables que se entreguen al Cliente para
evaluacion o prueba. En todo caso el derecho a reclamar dafios y
perjuicios procedera en cualquier caso. El Cliente tendra derecho,
en caso de incumplimiento de la presente clausula Anticorrupcion,
después de un requerimiento previo por escrito, de cancelar
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inmediatamente todos los contratos existentes. En caso de un
incumplimiento grave no serd necesario el preaviso para la
cancelacion de los contratos.

12.14.  Derecho aplicable. El Pacto y toda controversia
derivada del mismo (lo que incluye las posibles controversias y
reclamaciones no contractuales) se rigen por la legislacion
espariola.

12.15.  Jurisdiccién. Las partes acuerdan irrevocablemente
que, en beneficio de JLL y de conformidad con lo que se estipula
posteriormente, los tribunales de Madrid tendran jurisdiccion
exclusiva para resolver las posibles controversias o
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reclamaciones que se deriven del presente Pacto o en relacién
con el mismo o con su objeto o creacién (lo que incluye posibles
controversias o reclamaciones no contractuales). Esta clausula
no limita en modo alguno el derecho de JLL a iniciar acciones
legales contra el Cliente en cualquier otro tribunal competente; el
inicio de tales acciones en una 0 mas jurisdicciones no invalidara
el inicio de acciones legales en ofra jurisdiccion, se produzca o
no de forma simulténea, en la medida en que lo permita la
legislacion de la otra jurisdiccion.

12.16.  Vigencia continuada. Las clausulas 5 a 9 seguiran
vigentes una vez finalice el Acuerdo.
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Cartera de activos Portugal - 30 de junio de 2025 MERLIN PROPERTIES

1. Introduccion

JLL Portugal

Portugal

Rua Braamcamp, 40 - 8°
1250-050 Lisboa

Consejo de Administracion
MERLIN Properties, Socimi, S.A.
P°. de la Castellana, 257.

28046 Madrid / Spain

+351213583222
A/atn. Sr.D. Miguel Ollero +351213583223
Director General Corporativo / COO

Lisboa, 30 de junio de 2025

1.1. Instrucciones

Siguiendo sus instrucciones, hemos realizado un informe de Valoraciéon de Mercado de una cartera de activos sitos
en Portugal propiedad de Merlin Properties Socimi S.A. a efectos contables de la compaifiia.

Para llevar a cabo la valoracion se han hecho cuantas consultas han sido posibles con el objeto de proporcionarles una
opinién del valor de dichos inmuebles en su estado actual a 30 de junio de 2025.

De acuerdo con nuestra practica habitual se hace constar que el presente informe es confidencial y destinado para sus
fines especificos. No se acepta ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el presente informe no podra
citarse ni publicarse, ni en parte ni en su totalidad, en documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones con
terceros, sin disponer previamente de nuestra autorizacion manifestada por escrito.

1.2. Inmuebles

Cartera de inmuebles propiedad de MERLIN Properties Socimi S.A. compuesta por 10 edificios de oficinas y uno centro
comercial sitos en Portugal.

Activo Ubicacion % propiedad  Superficie (m?)
Lisboa Expo Lisbon Oficinas 100% 6.916
Monumental Lisbon Oficinas 100% 25.939
Torre Lisboa Lisbon Oficinas 100% 15.238
Central Office Lisbon Oficinas 100% 10.646
Marques de Pombal 3 Lisbon Oficinas 100% 12.510
Torre Zen Lisbon Oficinas 100% 10.445
ART Lisbon Oficinas 100% 22.152
TFM Lisbon Oficinas 100% 8.006
Nestle Oeiras Oficinas 100% 13.402
Liberdade Lisboa Oficinas 100% 18.887
Almada Almada Centro comercial 100% 60.089
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1.3. Titularidad

Entendemos que los activos se encuentran en régimen de propiedad plena por parte del grupo MERLIN Properties
Socimi S.A. y asumimos que no hay cargas, gravamenes, servidumbres ni restricciones que puedan tener un efecto
adverso sobre los mismos.

1.4. Fechade Valoracion

30 de junio de 2025

1.5. Propésito de la Valoracion

Entendemos que el objetivo es realizar una valoracién de mercado de dichos activos a efectos contables y a efectos de
informacién de los Estados financieros de MERLIN Properties Socimi S.A.

1.6. Limitaciones procesos judiciales

El informe de valoraciéon no podra ser utilizado como informe pericial, ni podra ser presentado en un juzgado con
motivo de reclamacién de impuestos, reclamacion de plusvalias, o cualquier otro proceso judicial.

Este tipo de informes requieren de un formato especifico, para lo cual una nueva propuesta serd necesaria.
Adicionalmente las horas de asistencia a juicio o para la preparacion del proceso necesitaran ser facturadas aparte.

1.7. Inspeccién

Para llevar a cabo la valoracién, hemos inspeccionado las propiedades y hemos realizado las consultas necesarias en la
medida en que lo hemos considerado necesario.

1.8. Status

En la preparacién de esta valoracion hemos actuado como valoradores externos e independientes, cifiéndonos a la
informacién proporcionada por ustedes

1.9. Personal

Confirmamos que el personal responsable de esta valoracién esta debidamente cualificado para efectuar valoraciones
de acuerdo con los Principios de Valoracidn establecidos por la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS).

1.10. Cargas, impuestos y otros gastos

Hemos valorado el activo suponiendo que se encuentra libre de cualquier tipo de carga o gravamen que pudiera tener
impacto sobre el valor.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que, en nuestra opinidn, figuraria en el (hipotético) contrato de compra
- venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta. Por lo tanto, de acuerdo con nuestra practica habitual,
para llegar a la valoracion neta deducimos de la cifra de valoracidn bruta una provisidn para los gastos del comprador,
que incluyen una reserva para gastos de AJD, Registro, Notario y sin gastos de comisiones de venta.

1.11. Fuente de Informacion

Los datos que JLL ha utilizado para la realizacion de este informe de valoracién, han sido proporcionados por Merlin
Properties Socimi S.A. en relacion a las superficies, edificabilidades, cargas urbanisticas, etc.

Se consideraran validos y veraces a todos los efectos, sin que JLL asuma responsabilidad alguna por errores u omisiones
que traigan consecuencia de tales datos.
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1.12. Conflicto de Interés

La presente valoracién no representa un conflicto de interés para Jones Lang LaSalle Espafia, S.A.

1.13. Bases de Valoracion

Las valoraciones realizadas por nuestro equipo se llevan siempre a cabo de acuerdo con la Normas de Regulacion de la
Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) comprendidas en el llamado “Red Book” - Manual de Valoraciones. Las
valoraciones de mercado definidas por la RICS estan reconocidas internacionalmente por asesores y contables de
inversores y corporaciones propietarias de activos inmobiliarios, asi como por The European Group of Valuers (TEGoVA)
y The International Valuation Standards Committee (IVSC).

Nuestra valoracién se ha realizado sobre la base del Valor de Mercado, definido por la Royal Institution of Chartered
Surveyors como el valor estimado que deberia obtenerse por la propiedad en una transaccion efectuada en la fecha de
valoracion entre un vendedory un comprador dispuestos e independientes entre si, tras un periodo de comercializacién
razonable, y en la que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccién alguna.

1.14. Operacion Potencial

Elinforme de valoracién no constituye un informe de Due Diligence y, por lo tanto, no debera ser utilizado como tal en
una transaccion de compra-venta. JLL Valoraciones no aceptara ninguna responsabilidad, ante terceros o frente al
cliente, por el mal uso del informe de valoracién. Damos por supuesto que un potencial comprador encargaria los
correspondientes estudios técnico, legal, medioambiental, y comercial para apoyar una posible transaccién, puesto
que nuestro informe no los sustituye.

1.15. Supuestos

Pese a que este informe deberia leerse juntamente con toda la informacién aqui planteada, nos gustaria sefialar
que nos hemos basado en ciertos supuestos en cuanto a urbanismo, propiedad y arrendamiento. Si se encontrara
que la informacidn o supuestos en los cuales se basa la valoracidn son incorrectos, la cifra de valoracién podria
ser también incorrecta y deberia reconsiderarse. Al igual que en todos los estudios de esta naturaleza, la
estimacion de las conclusiones se basan en una gestion eficiente y competente y presuponen que no se produciran
cambios significativos en el entorno econdmico a los descritos en este informe. Debido a que nuestras previsiones
se basan en estimaciones y supuestos sujetos a su vez a incertidumbre y variacion, no los presentamos como los
resultados que se vayan a producir de facto para estas estimaciones.

Se ha supuesto una gestiéon competente y responsable de la propiedad por parte del propietario.

Se ha supuesto que toda informacién suministrada y proporcionada por terceros es certera y fiable y no se
garantiza su exactitud.

Se ha supuesto que no existen condicionantes adversos no aparentes en la propiedad, en el subsuelo, ni en la
estructura de la propiedad.

Se ha supuesto que la propiedad cumple plenamente con todos los requisitos legales (urbanisticos,
medioambientales, etc) y que la propiedad tiene en su posesion todas las licencias (comercial, de ocupacion, de
apertura, etc) requeridas para el uso de la propiedad sobre el que se ha basado el estudio o la valoracion de la
propiedad, a no ser que se especifique y describa lo contrario en este informe. Asimismo, se ha supuesto que la
propiedad se ajustara a todas las regulaciones y restricciones zonales o de uso aplicables.

El presente informe serd utilizado para el alcance sobre el que ha sido realizado. Jones Lang LaSalle no se hace
responsable de un uso indebido del mismo.

@irc |



Cartera de activos Portugal - 30 de junio de 2025 MERLIN PROPERTIES

1.16. Condiciones de Mercado

Las transacciones entre mercados y sectores siguen siendo bajas, por diversas razones. Se desconocen todas las
implicaciones de las guerras en Medio Oriente y Ucrania. La inestabilidad en estas regiones y mas alla puede agravar las
ya dificiles condiciones del mercado inmobiliario. Es probable que esto se exacerbe cuando se combine con presiones
inflacionarias y otros factores que impactan la economia global, incluidos el costo y la disponibilidad de la deuda. La
combinacién aumenta el potencial de volatilidad y cambios rapidos en los comportamientos de consumidores e
inversores.

En reconocimiento del potencial de que las condiciones del mercado cambien rapidamente, destacamos laimportancia
critica de la fecha de valoracién y confirmamos que las conclusiones de nuestro informe son validas sélo en esa fecha,
y le recomendamos que mantenga la valoracién bajo revision periddica. Esta nota explicativa se ha incluido para
garantizar la transparencia y proporcionar mas informacion sobre el contexto del mercado en el que se prepard la
opinidn de valoracion. En reconocimiento de la posibilidad de que las condiciones del mercado cambien rapidamente,
destacamos la importancia critica de la fecha de valoracién y le recomendamos que mantenga la valoracién bajo
revision regular y temprana.

1.17. Cargas

Hemos valorado los activos suponiendo que se encuentran libres de cualquier tipo de carga o gravamen que pudiera
tener impacto sobre el valor.

1.18. Confidencialidad

Por ultimo, y de acuerdo con nuestra practica habitual, se hace constar que el presente informe es confidencial y ha
sido elaborado Gnicamente para uso de su destinatario y sus asesores profesionales, para sus fines especificos. No se
acepta ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el presente informe no podra citarse ni publicarse, ni en
parte ni en su totalidad, en documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones con terceros, sin disponer
previamente de nuestra autorizaciéon manifestada por escrito.
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2. Valoracion

2.1. Metodologia

Para la obtencion del Valor de Mercado de los inmuebles se ha utilizado el siguiente método:

a) Método de inversion - Técnica del valor actual de flujos futuros (DCF)

La metodologia de los flujos de efectivo descontados se basa en la capacidad del activo de generar flujos de
efectivo en el futuro, esto es, se calcula descontando los flujos de efectivo futuros con un valor terminal del
activo. Elvalor terminal se obtiene mediante la capitalizacion de los ingresos netos estimados procedentes del
inmueble. Nuestro factor de descuento toma en cuenta el costo del tiempo y el riesgo asociado con la
operaciony, por lo tanto, refleja la intencién de un comprador potencial para este tipo de inversion.

También hemos tenido en cuenta transacciones de mercado comparables, que sirven para indicar la postura
general de los inversores en el mercado.

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperariamos que reflejase el (hipotético) contrato de
compra - venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta.
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2.2. Valorde Mercado

A la vista de la exposicidn anterior, y de acuerdo a la aplicacién de los diferentes métodos de valoracién detallados en
el apartado 3.1, somos de la opinion de que el Valor de Mercado de la cartera de activos en patrimonio de Merlin
Properties Socimi S.A. sitos en Portugal, en propiedad plenay libre de cargas, se situaria a 30 de junio de 2025 en:

1,194,917,413 €
(Mil ciento noventa y cuatro millones, novecientos diecisiete mil, cuatrocientos trece euros)

No se han tenido en cuenta impuestos, apalancamiento ni gastos por honorarios de agentes.

2.3. Verificacion

Nos gustaria apuntar que nuestra valoracion refleja las condiciones actuales del mercado. Si alguna informacién o
algln supuesto sobre los que nos hemos basado para la realizacion de la presente valoracion fuesen incorrectos,
entonces la cifra de esta valoracion podria serincorrecta y deberia ser reconsiderada. Para efectos de valoracion, hemos
supuesto que todos los permisos y licencias de actividad estan en orden y hemos adoptado a efectos de valoracidn las
superficies facilitadas por la propiedad.

2.4. Firma

Guilherme Ferreira, MRICS Marco Santos Mota
Head of Valuation & Risk Advisory Associate Director
Value and Risk Advisory PT Value and Risk Advisory PT
JLL Portugal JLL Portugal

e
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,

Sofia Ribeiro
Director

Value and Risk Advisory PT
JLL Portugal, S.A.
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Anexo 1 - Principios Generales de Valoracion

Nuestro objetivo es determinar, desde un principio, los términos de nuestras instrucciones, asi como el propdsito
y las bases de la valoracion, para asegurarnos que entendemos y nos ajustamos a las necesidades de nuestros
clientes. A continuacion les relacionamos los principios sobre los que normalmente nos basamos para la
realizacion de nuestros Informes y Valoraciones, salvo que se haya acordado de otra forma y se especifique en el
informe. Estamos a su disposicidén para considerar cualquier variacion sobre estos principios a fin de ajustarnos a
cualquier circunstancia particular, o bien organizar la realizacién de estudios estructurales o topograficos, o
cualquier otra solicitud mas especifica.

El Manual de Valoracion Elaborado por la Royal Institution of Chartered Surveyors:

Todo trabajo de valoracion es llevado a cabo de acuerdo con las Directrices de Aplicacién contenidas en el Manual
de Valoracién publicado por la Royal Institution de Chartered Surveyors, por valoradores que cumplen con los
requisitos descritos en el mismo.

Bases de Valoracion:

Nuestros informes establecen el propdsito de la valoracidn y, salvo que se especifique de otra forma, las bases de
valoracion tal como se definen en el Manual de Valoracién. La definicidon completa de la base de valoracion
adoptada se describe en el contenido del informe o bien aparece como anexo a estos Principios Generales.

Gastos de Cesion y Obligaciones:
No se aplicara ningln descuento por gastos de liquidacion ni tributarios que pudieran devengarse en caso de
cesion. Se considera que toda propiedad se encuentra libre de hipotecas u otras cargas que pudieran encontrarse
garantizadas por la misma. Las cifras de valoracion no incluyen IVA, salvo que se exprese lo contrario.

Fuentes de Informacion

Normalmente aceptamos como completa y correcta la informacion que nos ha sido proporcionada por ustedes, o
por las fuentes mencionadas, asi como los detalles sobre la posesion, situacion arrendataria, mejoras realizadas
por los arrendatarios, permisos urbanisticos y otros datos de interés que aparecen en nuestro informe. JLL no
puede aceptar ninguna responsabilidad por aquella informacidn que no sea precisa o correcta.

Documentacion

Normalmente no leemos la documentacion relativa a los titulos de propiedad. Salvo que se nos informe de lo
contrario, asumimos que cada propiedad tiene un titulo valido y comercializable, que toda la documentacion
relativa esta adecuadamente redactada y que no existen cargas, restricciones u otros desembolsos de naturaleza
onerosa que pudieran afectar al valor de la propiedad, asi como ningln pleito pendiente

Inquilinos

Aunque en nuestras valoraciones reflejamos el conocimiento que podamos tener sobre la situacién de los
inquilinos, actuales o previstos, no llevamos a cabo averiguaciones sobre el estado financiero o solvencia de los
mismos, salvo que recibamos instrucciones especificas para ello.

Medicion de Superficies

Nuestra practica habitual consiste en basar nuestra valoracion en las superficies proporcionadas por ustedes tal y
como se refleja en la presente propuesta. En los casos especificos donde se llevan a cabo mediciones por peticion
del cliente, éstas se realizan de acuerdo con el Cédigo de Calculo de Superficies publicado por la Royal Institution
of Chartered Surveyors, salvo que especifiquemos que nos hemos basado en otra fuente.
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8. Urbanismo y Otras Regulaciones Legales
Nuestras estimaciones de valor y valoraciones se basan en la informacién urbanistica proporcionada por ustedes.

9. Estudios Estructurales
Salvo que recibamos instrucciones especificas, no realizamos inspeccion estructural alguna ni comprobamos
ninguno de los servicios, por lo que no podemos ofrecer ninguna garantia de que la propiedad carezca de defectos.
En nuestra valoracidn tratamos de reflejar cualquier defecto aparente, signos de deterioro o elementos en mal
estado que podamos observar durante nuestra inspeccion, asi como la informacidn que nos sea proporcionada
sobre los costes de reparacion.

10. Materiales Perjudiciales
Normalmente no realizamos estudios estructurales que nos permitan averiguar si el edificio ha sido construido o
reformado con materiales o técnicas perjudiciales (incluyendo, por ejemplo, hormigén o cemento aluminoso,
encofrado permanente de virutas finas de madera, cloruro de calcio o asbestos fibrosos). Salvo que seamos
informados de lo contrario, nuestra valoracion se basa en el supuesto de que tales materiales o técnicas
perjudiciales no han sido utilizados.

11. Condiciones del Terreno
No realizamos normalmente ningun tipo de estudio topografico de las condiciones del terreno y servicios, por lo
que no podemos comprobar si resulta adecuado para el propdsito proyectado para el mismo, ni tampoco llevamos
a cabo estudios arqueoldgicos, ecoldgicos o de contaminacion medioambiental. Salvo que nos informen de lo
contrario, basamos nuestra valoracidn en el supuesto de que todos estos aspectos son los adecuados para una
posible promocion del terreno, y que no produciran problemas que puedan derivarse en retrasos o gastos
extraordinarios durante el periodo de construccion.

12. Contaminacién Ambiental
Salvo que recibamos instrucciones especificas, no llevamos a cabo estudios medioambientales a fin de determinar
si el terreno o las instalaciones estdn, o han estado, contaminadas. Por lo tanto nuestra valoracidn se basa en el
supuesto de que las propiedades no se ven afectadas por ningln tipo de contaminaciéon ambiental. No obstante,
si los resultados de nuestra inspeccion del inmueble y posteriores averiguaciones nos llevan a creer que el terreno
puede estar contaminado, trataremos este tema con ustedes.

13. Deudas Pendientes
En caso de que la propiedad se encuentre en fase de construcciéon o se haya terminado recientemente,
normalmente no aplicamos ninguna deduccion por las deudas que se hayan contraido en relacion a las obras de
construccion y que todavia no se hayan satisfecho, u obligaciones contraidas con los contratistas, subcontratistas
o cualquier miembro del equipo profesional.

14. Confidencialidad y Obligaciones con Terceros
Elinforme resultante de esta propuesta, incluida su valoracidn, sera preparado exclusivamente para el Cliente con
la finalidad de valorar para el Cliente sus activos a fecha de la emisién del informe, para el uso que se indica
expresamente en esta propuesta y en su caso en el correspondiente informe de valoracién y para ningun otro fin.
Bajo ninglin concepto JLL aceptara responsabilidad alguna frente a terceros si el presente informe o la valoracion
es citado o publicado ni en parte ni en su totalidad, en documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones
con terceros, sin disponer previamente de nuestra autorizacion manifestada por escrito.

Nuestras valoraciones e informes son confidenciales y son elaborados inicamente para uso de su destinatario, No
obstante se podra compartir el informe con los auditores de la compafiia, asesores de la compaiiia y bancos
sindicados sin previa autorizacidon y una vez estos hayan firmado una carta de confidencialidad para sus fines
especificos, no aceptandose tampoco en ninguno de estos casos ninguna responsabilidad frente a éstos o
terceros.
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MERLIN PROPERTIES

Anexo 2 - Condiciones Generales de Contratacion

1.

PACTO

1.1. Las presentes Condiciones establecen, junto con
cualquier Acuerdo, las condiciones en las que JLL prestara los
Servicios al Cliente, ambas conjuntamente se denominaran
Pacto. Toda condicion contenida en el Pacto es divisible e
independiente de las demas.

1.2. El Acuerdo prevalecera en caso de discrepancia
entre las Condiciones y el Acuerdo. El Pacto sustituye a todo
pacto previo relativo al objeto del mismo. Salvo que las Partes
acuerden ofra cosa, las presentes Condiciones resultaran de
aplicacion a futuras instrucciones del Cliente, si bien tales
instrucciones podran ser objeto de un pacto independiente.

INTERPRETACION

Las siguientes definiciones y normas de interpretacion
resultaran de aplicacién a las presentes Condiciones:

2.1. Definiciones

El «Acuerdo» es una carta, mandato, propuesta, correo
electronico, o cualquier instruccion, programa o apéndice
que JLL envie al Cliente (o acuerde por escrito con él) que
establezca los detalles de los Servicios que suministrara al
Cliente en virtud del Pacto;

«Afiliados» engloba, en referencia a cualquiera de las Partes,
toda sociedad dependiente o dominante de la Parte en
cuestion, toda sociedad dependiente de una sociedad
dominante de la Parte y toda entidad empresarial que en algin
momento ostente el control de cualquiera de las Partes, se
encuentre bajo su control o ambas estén controladas
conjuntamente; asimismo, la definicion de «sociedad
dominante» sera la dispuesta en el Articulo 42 del Cédigo de
Comercio de Espafia;

Se entiende por «Cliente» la Parte que suscribe el Pacto
con JLL.

El término «Condiciones» alude a las presentes
condiciones.

«Insolvente» hace referencia a:
(@) una sociedad (incluida cualquier persona juridica) que:
()  sea incapaz de satisfacer sus deudas a su

vencimiento;

(i) caiga en situacion de insolvencia o sea
considerada insolvente;

(iiiy haya notificado a un tribunal su intencién de
designar a un administrador al respecto, haya designado a
un administrador, se haya extendido un auto de

administracién judicial contra él, haya designado a un

liquidador, o si un titular de los gravamenes toma posesion o
vende todo o parte de su empresa, activos, derechos o ingresos;

(iv)  apruebe una resolucién para su liquidacion, ostente
una orden de liquidacién o disolucion emitida por un tribunal
competente 0 se disuelva de cualquier otra forma (excepto
mediante liquidacion voluntaria que tenga como objeto su
reconstruccion o integracion en otra sociedad); o

(v)  llegue a un acuerdo, compromiso o convenio de
satisfaccion de deudas con sus acreedores, sea cual sea su
clase, tome medidas para obtener una moratoria o solicite al
tribunal competente la proteccion de los acreedores;

(b) una sociedad que se disuelva porque uno 0 mas de
sus socios se declare en quiebra;

(c) una persona que se declare en quiebra; y

(d) una Parte sita fuera de Espafia que se considere
insolvente en virtud de la legislacion aplicable a dicha
Parte;

«JLL» significa JLL VALORACIONES, S.A.U., con domicilio
social en Paseo de la Castellana, 130-12 planta, Madrid (Espafia)
y CIF A-28806222, y/o todo Afiliado de JLL que preste los
Servicios al Cliente;

«Materiales» hace referencia a los materiales, equipo,
documentos y demas bienes que obren en poder de JLL;

«Pacto» hace referencia al conjunto formado por cualquier
Acuerdo y las presentes Condiciones;

Se entiende por «Parte» el Cliente o JLL (segln el contexto) y
«Partes» hara referencia a ambos;

El término «Servicios» hace referencia a los Servicios tal y como
se establecen en el Acuerdo o como hubieran establecido las
Partes por escrito;

2.2. Salvo que el contexto exija lo contrario, los términos
en singular abarcaran la forma plural y el plural abarcara, a su
vez, la forma singular.

2.3. Las referencias a una ley o disposicion legal se
consideran referencias a su version vigente a fecha del Pacto, y
deberan incluir toda la legislacion subordinada elaborada a fecha
del Pacto aprobada con arreglo a dicha ley o disposicion legal.

24, Las referencias a escritos incluyen los correos
electrénicos, a menos que se indique lo contrario.

2.5. Las palabras que aparezcan tras los términos
«incluidow, «incluye», «en particular» o cualquier expresion similar
se entenderan como ilustrativas y no limitaran el sentido de las

COPYRIGHT © JONES LANG LASALLE IP, INC. 2023. Todos los derechos reservados
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palabras que las preceden.
2.6. Los epigrafes tienen como unico propdsito facilitar la
lectura y no afectaran a la interpretacion del presente Pacto.

SERVICIOS
3.1. JLL prestard los Servicios con diligencia y competencia
razonables.
3.2. JLL no tiene la obligacién de prestar ningin servicio

adicional a los Servicios ni de proporcionar o responsabilizarse de:

a) opiniones sobre el precio de una propiedad inmobiliaria
(salvo si asi se acuerda por escrito);

b) consejos relativos al estado de una propiedad
inmobiliaria (salvo si asi se acuerda por escrito);

c) la seguridad o gestién de una propiedad inmobiliaria,

salvo que se le hubiera encomendado especificamente
que se ocupase de organizarlo;

d) la seguridad de terceros que entren en las instalaciones;
]

e) la gestién de proveedores terceros o su pago.

3.3. Cuando asi se establezca por escrito, JLL tomard las

medidas necesarias, en términos razonables, para cumplir
debidamente con los plazos de ejecucion. JLL declina toda
responsabilidad respecto al cumplimiento de los plazos de
ejecucion por causas ajenas a su control; el incumplimiento de los
plazos no supondra la anulacién de la ejecucion de los Servicios.

34. JLL tendra derecho a modificar los Servicios al objeto
de cumplir con toda ley, regulacion o requisito de seguridad de
aplicacion, o en caso de que dicha modificacion no afecte
significativamente a la naturaleza o calidad de los Servicios; JLL
informara al Cliente de toda modificacion.

3.5. Sin perjuicio de lo dispuesto en la clausula 9.2 (b), si JLL
tiene constancia de un conflicto de intereses, asesorara al Cliente
y tomara las medidas necesarias para recomendar al mismo la
manera de proceder al respecto.

OBLIGACIONES DEL CLIENTE
4.1. El Cliente debera:

a) informar inmediatamente a JLL si considera que
alguno de los detalles o requisitos expuestos en el
Mandato estan incompletos o son incorrectos;

b) cooperar con JLL en todos los asuntos relativos a los
Servicios;
c) permitir a JLL, sus empleados, agentes, asesores y

subcontratistas el acceso a la propiedad en cuestion
cuando JLL lo requiera, en términos razonables, para
prestar sus Servicios;

d) proporcionar a JLL la informacién y materiales que
este requiera, en términos razonables, para prestar
los Servicios, y garantizar que dicha informacion sea
completa y correcta; y
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e) obtener y mantener las licencias, permisos Yy
autorizaciones que requiera el Cliente antes de la
fecha de comienzo de los Servicios.

4.2. En caso de que el Cliente incumpla el Pacto, ya sea
por accién u omision, 0 no cumpla con sus obligaciones
pertinentes (Incumplimiento del Cliente):

a) JLL podra suspender, sin perjuicio de otros derechos
0 posibles recursos, la prestacion de los Servicios
hasta que el Cliente subsane el incumplimiento en
cuestion y a exigir que el Cliente lo exima de
cualquiera de sus obligaciones en tanto en cuanto el
Incumplimiento del Cliente impida o retrase el
cumplimiento de tal obligacion; y

b) JLL no sera responsable de los gastos o pérdidas que
sufra o en los que incurra el Cliente y que se deriven
directa o indirectamente del Incumplimiento del
Cliente.

43. El Cliente tiene la responsabilidad de contratar y
mantener seguros de bienes y de responsabilidad civil relativos a
sus actividades y a las propiedades pertinentes que posea u
ocupe; asimismo, sera responsable de la seguridad de cualquier
persona que entre en la propiedad en cuestion.
(i)

44, El Cliente no contratara a ninguna persona que esté
trabajando en JLL durante el periodo de prestacién de los
Servicios ni en los 12 meses siguientes a la terminacion sin
autorizacién expresa de JLL, caso contrario debera pagar a JLL
como indemnizacién por gastos de formacion el salario percibido
por el empleado en los Ultimos 12 meses.

PAGOS

51. Siempre que sea posible, los honorarios y los gastos
de los Servicios, si se conocen, seran los que se establecen en
el Acuerdo. En los casos en los que los honorarios y los gastos
de los Servicios no se especifiquen por escrito, JLL tendra
derecho a los honorarios establecidos por la Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) o, si esta no los indicara, por
cualquier otro organismo profesional de aplicacion escogido por
JLL (que actuara de manera razonable); si este tampoco los
indicara, tendra derecho a unos honorarios justos y equitativos
que se basen en el tiempo invertido en la prestacién de los
Servicios; asimismo, tendra derecho al reembolso de todos los
gastos en los que incurra en nombre del Cliente.

5.2. Los importes que deba pagar el Cliente en virtud del
Acuerdo no incluyen el impuesto sobre el valor afiadido (IVA) ni
impuestos de naturaleza similar. El Cliente debera pagarlos segin
la tasa de aplicacion.

5.3. Respecto a la prestacion de los Servicios, el Cliente
abonara cada factura presentada por JLL de conformidad con el
Pacto en un plazo maximo de 28 dias a contar desde la fecha de
emision de la factura.
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54. Si el Cliente no cumple una obligacién de pago a JLL
establecida en el Acuerdo a fecha de vencimiento del plazo, JLL se
reserva el derecho a cobrar intereses de demora tras la fecha de
vencimiento sobre el importe atrasado. Las tasas aplicables seran
las previstas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales. Se devengaran intereses diariamente
desde la fecha de vencimiento y hasta que se efectue el pago del
importe adeudado, ya se produzca antes o después de un fallo
judicial. EI Cliente abonard los intereses junto con el importe
adeudado.

5.5. En caso de que el Pacto se resuelva antes de la
finalizacion de los Servicios, JLL tendra derecho, sin perjuicio de
otros derechos o posibles recursos de conformidad con este
Acuerdo o con la legislacion vigente, a recibir del Cliente un importe
razonable que sea proporcional a los Servicios prestados a fecha
de la resolucién.

6. DERECHOS DE PROPIEDAD INTELECTUAL

6.1. Todos los derechos de propiedad intelectual presentes
enlos Servicios, que dimanen de ellos o estén ligados a los mismos
(incluidos los derechos de propiedad intelectual relativos a
Materiales) seran propiedad de JLL, salvo que se haya estipulado
lo contrario por escrito. En este sentido, el término «derechos de
propiedad intelectual» abarca patentes, modelos de utilidad,
derechos sobre las invenciones, derechos de autor y derechos
afines, marcas comerciales y marcas de servicios, nombres
comerciales y nombres de dominio, derechos de imagen comercial
y de prestigio, el derecho a proceder judicialmente por atribucion
engafiosa o competencia desleal, derechos sobre disefios,
derechos sobre programas informaticos, derechos sobre bases de
datos, el derecho a mantener la confidencialidad de la informacion
(incluidos conocimientos técnicos y secretos comerciales) y
cualquier otro tipo de derecho de propiedad intelectual, lo cual
incluye toda solicitud (y todo derecho de solicitud y concesién) de
renovacion o ampliacion de tales derechos y de todo derecho o
forma de proteccion similar o equivalente que esté en vigor
actualmente o en el futuro en cualquier lugar del mundo, asi como
el derecho a reivindicar su prioridad.

6.2. De conformidad con la cléusula 3.6, cada una de las
Partes, sus empleados, agentes y subcontratistas ostenta un
derecho no exclusivo de utilizar el material facilitado por la otra
Parte a los efectos para los que fue proporcionado o elaborado.
Los terceros no tendran derecho alguno a utilizar dicho material
sin contar con el consentimiento especifico del propietario. JLL
concederd las autorizaciones con caracter indefinido, pero estas
estaran sujetas a la recepcion completa de honorarios por parte
de JLL.

1. CONFIDENCIALIDAD

Una Parte (la parte receptora) mantendra en la mas absoluta
confidencialidad todo conocimiento, proceso o iniciativa de
caracter técnico y comercial que tenga naturaleza confidencial y
que otra Parte (la parte reveladora), sus empleados, agentes o
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subcontratistas hayan revelado a la parte receptora, asi como
cualquier otra informacion confidencial relativa a los asuntos,
productos y servicios de la parte reveladora que la parte receptora
pueda obtener. La parte receptora solo revelara informacién
confidencial a aquellos empleados, agentes y subcontratistas que
necesiten conocerla a fin de cumplir con las obligaciones de la
parte receptora estipuladas en el Pacto, y garantizara que tales
empleados, agentes y subcontratistas cumplan con las
condiciones establecidas en esta clausula como si constituyeran
una parte del Pacto. La parte receptora podra, asimismo, revelar
la informacién confidencial de la parte reveladora si asi lo requiere
la ley, una autoridad gubernamental, una entidad reguladora o un
tribunal competente, o tras recibir el consentimiento de la parte
reveladora.

8. RESPONSABILIDAD

8.1. A excepcion de defuncion o dafios personales
causados por la negligencia de JLL, sus empleados, agentes o
subcontratistas, o dolo o declaracion fraudulenta (casos en los
que la responsabilidad de JLL no se excluye ni limita en manera
alguna):

a) JLL no sera responsable en ningun caso, ya se
produzca por razones contractuales, acto ilicito civil
extracontractual (lo cual incluye la negligencia),
incumplimiento de una obligacion legal u otros, por
lucro cesante, pérdida de ingresos o ahorros
previstos, o por pérdidas especiales, indirectas o de
caracter secundario derivadas o ligadas con el Pacto
ylo los Servicios; y

b) la responsabilidad total de JLL respecto a pérdidas
derivadas o ligadas al Pacto y/o los Servicios, ya se
produzcan por razones contractuales, acto ilicito civil
extracontractual (lo cual incluye la negligencia),
incumplimiento de una obligacion legal u otros, no
excedera el importe de los honorarios acordados entre
las Partes.

8.2. JLL no se responsabilizard de las consecuencias,
incluidos retrasos o incumplimientos en la prestacion de los
Servicios:

a) que se deriven de que el Cliente, sus representantes o
sus agentes no proporcionen a la mayor brevedad la
informacion o los materiales que razonablemente
requiera JLL, o de que tal informacion o materiales sean
incorrectos o estén incompletos;

b) cuando la responsabilidad recaiga en el Cliente o en
alguien que actue en su representacion y de cuya
actuacion no sea responsable JLL, y cuando JLL
constituya una de las partes responsables, la
responsabilidad queda limitada a la parte de pérdida
imputable, en términos razonables, a JLL, bien
entendido que las demas partes se responsabilicen de
la parte de pérdida que les sea imputable (lo hagan o
no); o
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c) que se deriven de que el Cliente, sus representantes o
agentes no sigan los consejos o recomendaciones de
JLL.

8.3. JLL esta obligado a cumplir su deber de diligencia y a

asumir responsabilidades unicamente ante el Cliente, salvo que
JLL haya pactado lo contrario por escrito.

9. TERMINACION

9.1. Sin perjuicio de otros derechos o posibles recursos,
cualquier Parte podra resolver el Pacto mediante notificacién por
escrito a la otra Parte con 28 dias de antelacion.

9.2. Sin perjuicio de otros derechos o posibles recursos,
cualquier Parte podra resolver el Pacto de forma inmediata
mediante notificacion por escrito si:

a) la otra Parte incurre en un incumplimiento sustancial del
Pacto y, en caso de que este fuera resarcible, no
subsana dicho incumplimiento en los 14 dias siguientes
tras recibir la orden de hacerlo;

b) se presenta un conflicto de intereses que impide que
JLL siga prestando sus servicios al Cliente; o

c) la otra Parte deviene Insolvente.

9.3. Sin perjuicio de otros derechos o posibles recursos, JLL

podra suspender la prestacion de los Servicios previstos en el
Pacto o en cualquier otro contrato entre el Cliente y JLL si el Cliente
deviene Insolvente, si JLL tiene razones para creer que el Cliente
va a devenir Insolvente o si el Cliente no abona cualquier importe
adeudado en virtud del Pacto en la fecha de vencimiento.

94. Resolucion del Acuerdo por cualquier motivo:

a) el Cliente abonara inmediatamente a JLL todas las
facturas e intereses pendientes de pago. En el caso
de aquellos Servicios prestados para los que no se
hubiere expedido ninguna factura y sus gastos
asociados, JLL emitird una factura que el Cliente
habra de pagar inmediatamente después de su
recepcion;

b) el Cliente devolvera todos los Materiales que no haya
pagado por completo. Hasta el momento de su
devolucion, el Cliente sera el tnico responsable de su
custodia, y no los utilizara con fines ajenos al Pacto.
Siempre que se hayan abonado al completo las tarifas
correspondientes, el Cliente tendra derecho a
quedarse con dichos Materiales, cuya autorizacién se
concedera de conformidad con la clausula 6.2;

c) JLL podra, al objeto de cumplir con las exigencias
legales, normativas o profesionales, retener una copia
de todo el material que obre en su poder y que hubiera
sido facilitado por o en nombre del Cliente en relacion
con los Servicios;
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d) los  derechos, recursos,  obligaciones vy
responsabilidades acumuladas por las Partes en el

e) momento de la rescision o vencimiento quedaran
inalterados, incluido el derecho a reclamar dafios y
perjuicios derivados de un incumplimiento del Acuerdo
que se produjera en la fecha de rescision o
vencimiento o antes de la misma; y

f) las clausulas que de forma expresa o implicita sigan
siendo validas una vez rescindido o vencido el Pacto
seguiran en pleno vigor y efecto.

9.5. JLL podra destruir cualquier documento que conserve
tras seis afios de la conclusion de los Servicios o de la resolucion
del Pacto (la primera que se produzca).

10. PROTECCION DE DATOS

10.1.  JLL (terceros incluidos segin se describe en nuestra
Declaracién de Privacidad disponible en www.jll.es ) podra tratar
datos personales sobre el Cliente, sus agentes y cualquier otra
persona relacionada con el Cliente («Contactos del Cliente»), en
copia impresa y/o en formato electrénico. También podra verificar
la identidad de los Contactos del Cliente, incluida la realizacion de
controles con terceros, tales como integridad financiera, lucha
contra el blanqueo de capitales u organismos de control de
sanciones. Para facilitar el cumplimiento de la normativa contra el
blanqueo de capitales y evitar la duplicacién de la diligencia
debida, el Cliente reconoce que JLL podra compartir datos
personales de los Contactos del Cliente con dichas agencias de
terceros y las Filiales de JLL.

10.2 A menos que el Contrato y los pactos facticos entre las
partes, para los fines del Contrato, dicten lo contrario, se considera
que el Cliente es el responsable del tratamiento y JLL es el
encargado del tratamiento. El Cliente garantizara que cualquier
transferencia de datos personales a JLL (y a cualquier
subencargado del tratamiento segun la clausula 10.11) cumpla la
Legislacion de Proteccion de Datos. Al prestar los Servicios JLL,
en calidad de encargado del tratamiento, debe cumplir la
Legislacion de Proteccion de Datos en lo que se refiere a los
encargados del tratamiento de datos. Nada en este Contrato exime
a una de las partes de sus propias responsabilidades y
obligaciones directas en virtud de la Legislacion de Proteccion de
Datos.

10.3  JLL tratard los datos personales Unicamente siguiendo
instrucciones documentadas del Cliente a menos que se requiera
que trate los datos personales en virtud de cualquier ley a la que
esté sujeto. En tal caso, JLL informara al Cliente de esta exigencia
legal antes de cumplirla, a menos que la ley prohiba a JLL hacerlo.

10.4  JLL garantizara que tanto él como cualquier tercero que
tenga acceso a los datos personales disponga de las medidas de
seguridad técnicas y organizativas adecuadas para evitar el
tratamiento no autorizado o ilicito de datos personales y contra la
destruccion, pérdida o alteracién accidental o ilicita, la divulgacién
de los datos personales o el acceso no autorizado a dichos datos.
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Previa solicitud por escrito, JLL proporcionara al Cliente una
descripcion general de las medidas de seguridad que haya
adoptado.

10.5  JLL tomara las medidas razonables para garantizar que
cualquier persona que tenga acceso a datos personales conozca
sus responsabilidades y esté sujeta a obligaciones de
confidencialidad exigibles.

10.6  JLL notificara al Cliente sin dilacion indebida si:

10.6.1 recibe una solicitud de acceso de un interesado, o una
solicitud relacionada con cualquiera de los derechos individuales
establecidos en la Legislacion de Proteccion de Datos, con
respecto a los datos personales;

10.6.2 recibe cualquier consulta o queja de un interesado, una
autoridad de control o un tercero relativa al tratamiento de los datos
personales;

10.6.3 tiene conocimiento de una violacion de la seguridad de los
datos personales, a menos que sea poco probable que dicha
violacion suponga un riesgo para los derechos y libertades de los
interesados.

10.7  JLL asistira y proporcionard toda la informacion
razonablemente solicitada por escrito por el Cliente relativa a
evaluaciones de impacto de proteccion de datos o a «consulta
previa» con autoridades de control, o asuntos previstos en la
clausula 10.6.

10.8  JLL mantendra todos los registros e informacion
necesarios para demostrar que cumple los requisitos establecidos
en la presente clausula 10.

10.9  JLL permitira que el Cliente (o0 su auditor designado)
audite el cumplimiento de JLL con respecto a esta clausula 10. El
Cliente acepta dar aviso razonable de cualquier auditoria, para
realizar la durante el horario laboral habitual, tomar medidas para
minimizar la interrupcién del negocio de JLL y no ejercer este
derecho de auditoria mas de una vez al afio a menos que una
autoridad de control indique lo contrario.

10.10 JLL, al recibir una solicitud por escrito del Cliente,
suprimira o devolvera todos los datos personales una vez finalice
la prestacion de los Servicios. JLL podra conservar copias de los
datos personales de acuerdo con los requisitos legales o
reglamentarios, o cualquier directriz que se haya emitido por parte
de una autoridad de control relativa a la supresién o conservacion.

10.11  JLL solo contratara a un subencargado del tratamiento si:

10.11.1 el Cliente ha acordado por escrito la contratacion del
subencargado del tratamiento; o

10.11.2 el subencargado del tratamiento es una Filial de JLL o un
proveedor de servicios contratado por JLL para respaldar la
infraestructura y la administracién de su negocio.
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10.12  JLL garantizara que cualquier acuerdo entre JLL y un
subencargado del tratamiento se rija por un contrato escrito que

incluya disposiciones que ofrezcan al menos el mismo nivel de
proteccion para los datos personales que el establecido en esta
clausula. En caso de que JLL tenga la intencién de contratar a un
nuevo subencargado del tratamiento segun la clausula 10.11.2 'y
el Cliente se oponga, este podra optar por rescindir los Servicios
de conformidad con la clausula 9.

10.13  De conformidad con la clausula 12.1, JLL seguira siendo
responsable de los actos y omisiones de sus subencargados del
tratamiento.

10.14  JLL solo transferira datos personales fuera del Espacio
Econdmico Europeo cuando haya garantizado que la transferencia
cumple la Legislacion de Proteccion de Datos.

11. FUERZA MAYOR

11.1. Ninguna Parte sera responsable frente a la otra Parte
por retrasos 0 incumplimientos de las obligaciones dispuestas en
el Pacto derivados de circunstancias ajenas al control, en términos
razonables, de alguna de las Partes; esto incluye huelgas, cierres
patronales y otros conflictos laborales (si estos afectan a los
empleados de JLL o de cualquier otra de las partes), fallo de
servicios publicos o redes de transporte, casos de fuerza mayor,
guerras, revueltas, disturbios sociales, dafios dolosos,
cumplimiento de la legislacion o de una orden, norma, regulacion
o direccion gubernamentales, accidente, averias en instalaciones
0 maquinaria, incendios, inundaciones, tormentas o
incumplimientos por parte de proveedores y subcontratistas.

11.2. En caso de que una circunstancia de este tipo impida a
una Parte prestar alguno de sus Servicios durante mas de cuatro
semanas, la Parte afectada tendra el derecho, sin perjuicio de otros
derechos o posibles recursos, a resolver el Pacto de forma
inmediata mediante notificacién por escrito a la otra Parte.

11.3. La presente cldusula no se aplicard al pago de
honorarios adeudados a JLL por parte del Cliente.

12. ASPECTOS GENERALES

12.1. Subcontratacion. JLL podra subcontratar o gestionar
de cualquier otra forma con terceros o agentes externos todos o
alguno de sus derechos u obligaciones establecidos en el Pacto
con las siguientes condiciones:

(i) en el caso de que JLL subcontrate o delegue sus
obligaciones a peticion del Cliente, JLL no sera responsable
de los actos u omisiones del tercero o agente externo; y

(i) en caso contrario, JLL sera responsable de los actos u
omisiones del tercero o agente externo, a menos que el
Cliente acuerde confiar dnicamente en el tercero o agente
externo; tal acuerdo no podra denegarse sin motivo.
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12.2. Notificaciones. a) Cualquier notificacion u otra
comunicacion, incluidas las notificaciones sobre
procedimientos u otros documentos correspondientes a

acciones legales, que se entregue a una Parte como
parte de un Pacto o en relacién con el mismo se
realizara por escrito, se remitira al domicilio social de la
Parte (en caso de que esta sea una sociedad), a su
centro de actividad principal (en cualquier otro caso) 0 a
otra direccion que la Parte haya especificado por escrito
a la otra Parte de conformidad con esta clausula, y se
entregara personalmente o a través de correo urgente
con franqueo pagado o mediante un servicio privado de
correo. Cualquier notificacién u otra comunicacion
remitida a una Parte que se encuentre en un pais
diferente de la Parte remitente ha de enviarse mediante
un servicio privado de correo.

b) Una notificacion u otra comunicacion se considerara
recibida: en caso de entrega personal, cuando se
deposite en la direccién a la que alude la clausula
12.2.a); en caso de que se envie como correo
certificado, a las 9 de la mafiana del segundo dia habil
tras el envio; y en caso de envio mediante servicio
privado de correo, en la fecha y hora en la que se firme
el recibo de entrega. A tales efectos, un dia habil hace
referencia a un dia (excluidos sabados y domingos) en
el que los bancos de Londres estén abiertos.

12.3. Nulidad Parcial a) Si alguna disposicién o parte de
la misma contenida en el Pacto no es o deja de ser
vélida, legal o realizable, se modificard en la medida
minima necesaria para que vuelva a ser vdlida, legal
o realizable. Si tal modificacién fuera imposible, se
suprimira la disposicion o la parte de la disposicion en
cuestion. Ninguna modificacién o supresion de una
disposicion o parte de la misma que se realice en
vitud de esta clausula afectard a la validez y
ejecucion del resto del Pacto.

b) Si alguna disposicion o parte de la misma contenida
en el Pacto no es valida, legal o realizable, las Partes
negociaran de buena fe la modificacion de tal
disposicion de forma que, una vez modificada, sea
legal, vélida o realizable y cumpla de la mejor forma
posible el cometido comercial de la disposicién inicial.

12.4. Renuncia. La renuncia a cualquier derecho contenido
en el Acuerdo o en la legislacion solo tendra efecto si se realiza
por escrito y no constituira una renuncia a ningn incumplimiento
posterior. La falta de ejercicio o la demora en el ejercicio de una
Parte de un derecho o recurso recogido en el Pacto o en la
legislacion no constituira una renuncia a ese derecho o recurso
ni a ningun otro, ni impedira o limitara su ejercicio ni el de ningun
otro. El ejercicio total o parcial de un derecho o recurso no
impedird o limitard el ejercicio futuro del mismo o de ofros
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derechos o recursos.

12.5. Sociedades o representacién. El presente Acuerdo
no tiene como objeto, ni se considerara asi, establecer
sociedades colectivas o en participacion entre las Partes, ni
convertir a una de las Partes en la representante de la otra en

ningun caso. Ninguna Parte estara facultada para obrar como
representante de la otra Parte ni a incurrir en una obligacion en
nombre de esta.

12.6. Terceros. Toda persona que no constituya una Parte
de este Pacto carecera de derecho alguno para hacer valer las
disposiciones del presente pacto, salvo que se haya acordado lo
contrario por escrito.

12.7. Variacién. Salvo excepciones dispuestas en las
presentes Condiciones, ninguna variacién del Pacto, incluida la
introduccion de condiciones adicionales, sera efectiva sin que
ambas partes asi lo acuerden y firmen por escrito.

12.8. Proteccién de empleados. Aparte de responsabilidad
por dolo o por conducta delictiva, ningun empleado de JLL ni
ningun Afiliado tendra responsabilidad personal ante el Cliente ni
ante nadie que represente al Cliente. Ni el Cliente ni nadie que
represente al Cliente podrd interponer una reclamacion o iniciar
diligencias personalmente contra un empleado o antiguo
empleado.

12.9. Quejas. El procedimiento de quejas de JLL esta
disponible a peticion de quien lo solicite.

12.10.  Publicidad. Ninguna de las Partes podra publicar o
hacer publica a los medios de comunicacién cualquier informacién
especifica sobre los Servicios o el objeto de los Servicios sin el
consentimiento de la otra parte.

12.11.  Actividades delictivas. EI Cliente acepta que, con el
fin de cumplir con la legislacion vigente y la normativa en materia
de responsabilidad penal de las personas juridicas, JLL debe
comprobar la identidad de los Clientes.
(V)

12.12.  Actividades reguladas. JLL no estd facultado para
llevar a cabo las actividades reguladas por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Mercado de Valores, salvo que sea a
través de una persona autorizada y de conformidad con un
acuerdo independiente. Salvo si JLL acordara lo contrario por
escrito, ninguna comunicacion de JLL tiene como objeto ser ni ha
de entenderse como una invitacién o incentivo para iniciar
actividades de inversion a efectos del Real Decreto Legislativo
412015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, ni como la aprobacién de
cualquier comunicacion relativa a una invitacion o incentivo de esta
indole.

12.13. Anti-corrupcién. JLL se compromete a tomar todas las

COPYRIGHT © JONES LANG LASALLE IP, INC. 2023. Todos los derechos reservados
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medidas necesarias y razonables para evitar la corrupcion vy el
soborno. En este sentido, JLL no podra ofrecer, prometer, ceder o
hacer que terceros ofrezcan, entreguen o de cualquier manera
hagan llegar a aquellos colaboradores, directivos o terceros
dependientes del Cliente, beneficios u otras ventajas (por ejemplo,
dinero, regalos de valor o invitaciones que no tengan
exclusivamente un propdsito comercial a los colaboradores o

12.14. directivos, incluidos sus familiares y oftras personas
relacionadas de forma estrecha). Esta disposicion no se aplicaré a
muestras de productos/entregables que se entreguen al Cliente
para evaluacion o prueba. En todo caso el derecho a reclamar
darios y perjuicios procederd en cualquier caso. El Cliente tendra
derecho, en caso de incumplimiento de la presente cldusula
Anticorrupcion, después de un requerimiento previo por escrito, de
cancelar inmediatamente todos los contratos existentes. En caso
de un incumplimiento grave no sera necesario el preaviso para la
cancelacion de los contratos.

12.15.  Derecho aplicable. El Pacto y toda controversia
derivada del mismo (lo que incluye las posibles controversias y
reclamaciones no contractuales) se rigen por la legislacion
espafiola.

12.16.

12.17.  Jurisdiccién. Las partes acuerdan irrevocablemente
que, en beneficio de JLL y de conformidad con lo que se estipula
posteriormente, los tribunales de Madrid tendran jurisdiccién
exclusiva para resolver las posibles controversias o
reclamaciones que se deriven del presente Pacto o en relacion
con el mismo o con su objeto o creacién (lo que incluye posibles
controversias o reclamaciones no contractuales). Esta clausula
no limita en modo alguno el derecho de JLL a iniciar acciones
legales contra el Cliente en cualquier otro tribunal competente; el
inicio de tales acciones en una 0 mas jurisdicciones no invalidara
el inicio de acciones legales en ofra jurisdiccion, se produzca o
no de forma simultanea, en la medida en que lo permita la
legislacion de la otra jurisdiccion.

12.18.  Vigencia continuada. Las clausulas 5 a 9 seguiran
vigentes una vez finalice el Acuerdo.

MERLIN PROPERTIES

© 2025 Jones Lang LaSalle IP, Inc. All rights
reserved.

La informacion contenida en este documento es propiedad de
Jones Lang LaSalle y se utilizara tnicamente con el fin de
evaluar esta propuesta. Toda esa documentacion e
informacion sigue siendo propiedad de Jones Lang LaSalle y
se mantendrda confidencial. Se autoriza la reproduccion de
cualquier parte de este documento sélo en la medida necesaria
para su evaluacion. No debe mostrarse a ningun tercero sin la
autorizacion previa por escrito de Jones Lang LaSalle. Toda la
informacion contenida en este documento proviene de fuentes
consideradas confiables; sin embargo, no se hace ninguna
representacion o garantia en cuanto a la exactitud de los
mismos.
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Esta publicacion es propiedad exclusiva de Jones Lang LaSalle IP, Inc. y no debe copiarse, reproducirse ni transmitirse de ninguna
forma ni por ninglin medio, ya sea en su totalidad o en parte, sin el consentimiento previo por escrito de Jones Lang LaSalle IP,
Inc. .

La informacion contenida en esta publicacion ha sido obtenida de fuentes generalmente consideradas confiables. Sin embargo, no
se hace ninguna representacion ni se da ninguna garantia con respecto a la exactitud de esta informacion. Nos gustaria ser
informados de cualquier inexactitud para que podamos corregirla.

Jones Lang LaSalle no acepta ninguna responsabilidad por negligencia o de otro modo por cualquier pérdida o dafo sufrido por
cualquiera de las partes como resultado de la confianza en esta publicacion..
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18 de julio de 2025

Savills Valoraciones y Tasaciones S.A.U
Paseo de la Castellana, 81 — 22 Planta
28046 Madrid

MERLIN Properties SOCIMI S.A. Tel: + 34 91 319.13.14
Paseo de la Castellana, 257 www.savills.es
28046 Madrid

A la atencién de D. Sr. Miguel Ollero

PROPIEDAD: Cartera de Propiedad, conformada principalmente por Naves Logisticas, Centros Comerciales, Centros de Datos
y Suelos, todo ellos ubicados en Espafia y Portugal.

Estimado Miguel,

De acuerdo con los términos de contrataciéon acordados a fecha 7 de mayo de 2024, en el presente informe les proporcionamos
nuestra estimacion de Valor de Mercado de las propiedades arriba mencionadas y listadas en el apartado 2 (valoracion) del
presente informe. La valoracion se destinara de cara a preparar las actualizaciones semestrales para la presentacion de los
informes contables y para su posterior publicacion en la memoria de las cuentas anuales de la sociedad. La fecha de valoracion
es el 30 de junio de 2025.

Quisiéramos asimismo sefialarles la importancia del Informe que acompaiia la presente, asi como los Supuestos Generales y
Condiciones Generales sobre los que nuestra valoracion ha sido realizado y cuyos detalles estan establecidos al finalizar este

documento.

Confiamos que nuestro informe atiende a sus requerimientos, pero si usted tiene alguna pregunta, quedamos a su disposicion
para cualquier consulta.

Atentamente,

Por y en representacion de Savills Valoraciones y Tasaciones S.A.U.

Ae= (AL S,

Andrew Stevens (Jul 18,2025 11:36 GMT+2)  Eduardo Pimenta (Jul 18,2025 11:48 GMT+2)  Albeff5 Gonzalez (JEFTF, #0925 11:55 GMT+2)
Andrew Stevens, MRICS Eduardo Pimenta, MRICS Alberto Gonzalez, MRICS
RICS Registered Valuer RICS Registered Valuer RICS Registered Valuer
Director Valoraciones Director Valoraciones Associate Valoraciones
Savills Sauvills. Savills

MERLIN PROPERTIES SOCIMI S.A. Julio 2025 1
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1.0 Instrucciones y Términos de Referencia

De acuerdo con los términos de contratacion acordados el 7 de mayo de 2024, en el presente informe le proporcionamos nuestra
estimacion de Valor de Mercado de las propiedades listadas en el apartado 2 con una fecha de valoracion del 30 de junio de
2025.

1.1.1. Instrucciones
En base a sus instrucciones, informamos de lo siguiente:

= No existe ningun conflicto de interés, tanto con la propiedad como con el cliente, que nos impida proporcionarle una
valoracion independiente del activo conforme a los estandares RICS contenidos en el Red Book. La valoracion sera
realizada por parte de un Valorador Externo, segun la definicion del Red Book.

=  En Junio de 2014, Junio de 2015 y Diciembre 2015, valoramos algunas de las propiedades pertenecientes a Merlin
Properties SOCIMI S.A., Metrovacesa S.A. y Testa Inmuebles en Renta SOCIMI S.A., respectivamente, y
posteriormente hemos valorado partes parciales de la cartera de Merlin Properties Socimi, S.A. no incluidas en la
cartera actual. No obstante, no creemos que esto constituya un conflicto de interés que nos pueda impedir realizar
una actualizacién de esta valoracion.

= Ni Savills Valoraciones y Tasaciones S.A.U. ni sus valoradores implicados en la presente instruccion, tienen algun
interés material ni obtienen algun beneficio (a excepcion de los honorarios de valoracion correspondientes) por la
realizacion de esta instruccion.

= Savills Valoraciones y Tasaciones S.A.U. tiene un Seguro de Responsabilidad Profesional para posibles
reclamaciones. De acuerdo con lo acordado en los términos de contratacién, en caso de responsabilidad por nuestro
asesoramiento, la indemnizacién quedara limitada a la cuantia de los honorarios previstos por la realizacion del trabajo.

=  Tenemos un procedimiento de gestién de quejas (“Complaints Handling Procedure”).

= La valoracion ha sido realizada por un valorador debidamente cualificado, y con los conocimientos, técnica y
compresion necesarios para realizar el presente informe de valoracion de manera competente.

= Toda la informacion proporcionada con respecto a la presente valoracion se mantendra en confidencialidad y no se
dara a conocer a ninguna tercera parte no autorizada.

=  También nos ha instruido a comentar sobre asuntos especificos con respeto a las propiedades.
Cada inmueble ha sido valorado individualmente y no como parte de una cartera inmobiliaria. Por lo tanto, la cifra total de valoracién
no conlleva ninguin descuento/incremento, positivo o negativo, que refleje la hipotética circunstancia de que en alguin momento la

cartera completa saliera al mercado. Nuestras opiniones de valor se establecen a fecha de 30 de junio de 2025.

La valoracion ha sido realizada por valoradores “MRICS Registered Valuers”, debidamente cualificados, y con los conocimientos,
técnica y compresion necesarios para realizar el presente informe de valoracion de manera competente.
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Confirmamos que nuestra estimacion de Valor sera proporcionada en Euros.

1.1.2. Base de Valoracion

Nuestra valoracion se ha realizado de acuerdo con los Estandares de Valoracién de Royal Institution of Chartered Surveyors
(“RICS”) que incorpora las Normas Internacionales de Valoracion IVSC emitidas en enero de 2025. En particular de acuerdo con
el requisito de VPS 6 titulado informes de valoraciones.

El Estandar de Valoracion VPS 2.4 del Red Book define el Valor de Mercado como:

“El importe estimado por la que un activo u obligacién podria intercambiarse en la fecha de valoracion, entre un comprador y un
vendedor dispuestos a vender, en una transaccion libre tras una comercializacion adecuada en la que las partes hayan actuado
con conocimiento, prudencia y sin coaccion.”

Nuestro informe y valoracion de conformidad concuerda con los requisitos que se exponen a continuacion.

1.1.3. Supuestos Generales y Condiciones

Todas nuestras valoraciones se han realizado sobre la base de los supuestos y condiciones generales establecidas en el
apartado 3 de este informe.

1.1.4. Fecha de Valoracion

Nuestras opiniones de valor se establecen a fecha de 30 de junio de 2025. La importancia de la fecha de la valoracion debe
destacarse ya que los valores pueden cambiar en un corto periodo de tiempo.

1.1.5. Propdsito de la Valoracion

La Valoracion ha sido solicitada de cara a preparar las actualizaciones semestrales para la presentacion de los informes contables
y para su posterior publicacion en la memoria de las cuentas anuales de la sociedad. Es importante que el informe no se utilice
fuera de contexto o para fines distintos para los que fue concebido. Savills Valoraciones y Tasaciones S.A.U. rehusara cualquier
responsabilidad u obligacién con ninguna de las partes en caso de que se utilice el informe fuera de los fines para los que fue
inicialmente concebido, o fuera de las restricciones de uso.

1.1.6. Conflicto de Interés

No tenemos conocimiento de ningun conflicto de intereses, que nos impida realizar una consultoria independiente de la propiedad
de acuerdo con las directrices marcadas por el “Red Book” de RICS. Para esta consultoria actuaremos como valoradores
externos, tal y como se define en el “Red Book”.

1.1.7. Inspeccioén e Investigaciones

Las investigaciones realizadas se enumeran a continuacion y se llevaron a cabo por personal del departamento de Valoraciones
de Savills. Las valoraciones también han sido revisadas por Andrew Stevens MRICS, Eduardo Pimenta MRICS y Alberto
Gonzalez MRICS.
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Las propiedades fueron inspeccionadas por personal de departamento de Valoraciones de Savills. Las inspecciones se han
realizado externa e internamente, pero limitada a aquellas areas que fueron facilmente accesibles o visibles. El alcance de nuestra
inspeccion fue apropiado para el propdsito de esta valoracion.

Todos los valoradores con cualificaciones MRICS son también RICS Registered Valuers. Ademas, segun VS 6.1(r), podemos
confirmar que las personas arriba mencionadas tienen los conocimientos, técnica y compresion necesarios para realizar el
presente informe de valoracion de manera competente.

1.1.8. Limite de Responsabilidad

Savills Valoraciones y Tasaciones S.A.U. tiene un Seguro de Responsabilidad Profesional para posibles reclamaciones. Nuestra
responsabilidad sera limitada a la cuantia especificada en los términos de contrataciéon firmados entre Savills Valoraciones y
Tasaciones S.A.U. y MERLIN Properties SOCIMI S.A.

1.1.9. RICS Compliance

Este informe se ha realizado de acuerdo con el Royal Institution of Chartered Surveyors’ (“RICS”) Valuation — Segun los
procedimientos y estandares de 2025 (the “RICS Red Book”) publicados en enero de 2025, y especialmente segun los estandares
de VPS 6 denominado ‘Informes de Valoracion'.

Nuestro informe de conformidad concuerda con los requisitos que se exponen a continuacion.

1.1.10. Verificacion

Este informe contiene varios supuestos, algunos de caracter general y otros de caracter especifico. Nuestra valoracién es basada
en informacién suministrada a nosotros por terceras partes. Todas estas cuestiones se mencionan en las secciones pertinentes
del presente informe.

Se recomienda la verificacion de los puntos individuales que componen la valoracién. Nuestra valoracion confia en la realizacion
de este proceso de verificacion.

1.1.11. Confidencialidad y Responsabilidad

Por ultimo, de acuerdo a las recomendaciones RICS, afirmamos que este informe se proporciona Unicamente para el propésito
indicado anteriormente. Es confidencial y para uso exclusivo de la parte a quien se dirige. No se acepta responsabilidad frente a
terceros para la totalidad o parte de su contenido. Las partes confian en este informe a su riesgo propio.

Ni la totalidad ni parte de este informe o cualquier referencia que se incluya en este informe se podra incluir ni ahora ni en el

futuro, en ningun documento publico, circular o declaracion sin la aprobacién por escrito de la forma y contexto en el que pueda
aparecer.
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2.0 Valor de Mercado

El Valor de Mercado de los activos valorados en el % de titularidad de MERLIN PROPERTIES SOCIMI S.A., de la cartera
inmobiliaria objeto de valoracion, a fecha 30 de junio de 2025, es de:

3.685.570.124 €
(TRES MIL SEISCIENTOS OCHENTA Y CINCO MILLONES, QUINIENTOS SETENTA MIL CIENTO VEITICUATRO EUROS)
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El listado de activos valorados se muestra en las tablas a continuacion:

% PROPIEDAD

savills

ACTIVO MUNICIPIO TIPOLOGIA ACTIVO MERLIN
PROPERTIES
Centro Oeste Shopping Centre Majadahonda Centro Comercial 100%
CC Larios Centro Malaga Centro Comercial 100%
CC Porto Pi Palma de Mallorca Centro Comercial 100%
CC Marineda City Corufia, A Centro Comercial 100%
CC Arturo Soria Plaza Madrid Centro Comercial 100%
|
A2 - Meco | Meco Logistico 100%
A2 - Meco Il Meco Logistico 100%
A2 Alovera Alovera Logistico 100%
A2-Azuqueca Il Azuqueca de Henares Logistico 100%
A2-Azuqueca I Azuqueca de Henares Logistico WIP 100%
Cabanillas | Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Il Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Il Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2- Cabanillas Park | A Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park | B Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park | C Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park | D Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park | E Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park | F Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park | G Cabanillas del Campo Logistico 100%
A2-Cabanillas Park Il Cabanillas del Campo Logistico WIP 100%
A2-Coslada Complex Coslada Logistico 100%
A2-Coslada Coslada Logistico 100%
A2-San Fernando Il San Fernando de Henares Logistico 100%
A4 - Getafe (Cla) Getafe Logistico 100%
A4-Getafe (Gavilanes) Getafe Logistico 100%
A4-Pinto | Pinto Logistico 100%
A4-Pinto Il Pinto Logistico 100%
A4-Sesefia Sesefa Logistico 100%
Lisboa Park Lisboa Logistico WIP 100%
Madrid-San Fernando Ill San Fernando de Henares Logistico WIP 100%
Valencia - Bétera Bétera Logistico 100%
Valencia - Almussafes Almussafes Logistico 100%
Valencia- Ribarroja Riba-roja de Turia Logistico WIP 100%
MERLIN PROPERTIES SOCIMI S.A. Julio 2025



Informe Corto
Cartera de Inmuebles en Espaiia y Portugal SaV"lS

% PROPIEDAD

ACTIVO MUNICIPIO TIPOLOGIA ACTIVO MERLIN
PROPERTIES
Vitoria-Jundiz | Vitoria-Gasteiz Logistico 100%
Vitoria-Jundiz Il Vitoria-Gasteiz Logistico 100%
Zaragoza Pedrola Zaragoza Logistico 100%
Barcelona PLZF Barcelona Logistico 100%
Sevilla ZAL Sevilla Logistico 100%
Yunque Alcorcén Otros 100%
Bizcargi 1 1D Bilbao Otros 100%
Rambla Salvador Sama, 45-47-49 Vilanova i la Geltrd Otros 100%
Torre Madrid Residencial Madrid Otros 100%

A4-Getafe (Data Center) Getafe Data Center 100%
Arasur-Data Center Erriberabeitia, Alava Data Center 100%
Barcelona-Data Center Barcelona Data Center 100%
Arasur 2-Data Center Erriberabeitia, Alava Data Center 100%
Lisboa-Data Center Lisboa Data Center 100%

Participaciones

Zal Port Barcelona I
Minoritarias

48,50%

VALOR DE MERCADO % MERLIN PROPERTIES
30 JUNIO 2025 (€)

TOTAL MERLIN PROPERTIES 3.685.570.124
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3.0 Supuestos Generales, Condiciones Generales y Supuestos Especiales

3.11

Supuestos Generales

Nuestro informe ha sido preparado en base a los siguientes Supuestos Generales que hemos adoptado a efectos de valoracion:

Si algunos no resultan validos, nos reservamos el derecho a revisar nuestro juicio de valor:

Que el derecho de plena propiedad no esta sujeto a ninguna restriccion onerosa inusual o especial, cargas o
gravamenes que pudieran estar contenidos en el Titulo de Propiedad. En caso de que hubiera cualquier crédito
hipotecario, gastos, intereses o cualquier otra carga, a efectos de valoracién hemos asumido que la propiedad se
venderia libre de las mismas. No disponemos ni se nos ha proporcionado Notas Simples o Planos del Catastro de
los activos objeto de esta valoracion.

Que se nos ha suministrado toda la informacién que pudiera repercutir en el valor de la propiedad y que la misma,
enumerada en el presente informe, es veraz, completa y correcta. No aceptaremos ninguna responsabilidad en caso
de errores u omisiones de la informacion y documentos que se nos ha proporcionado.

Que los edificios han sido construidos y se utilizan en cumplimiento de todos los requisitos reglamentarios y legales,
y que no existe incumplimiento urbanistico alguno. Asi mismo, cualquier futura construccién o uso entrara dentro de

la legalidad.

Que las propiedades no se encuentran afectadas, ni es probable que resulten afectadas, por ninguna carretera,
planificacion urbanistica u otros proyectos o propuestas, y que no existen datos adversos que pudieran conocerse a
través de un estudio local o mediante la realizacién de las investigaciones habituales o por medio de notificaciones
legales, que pudieran afectar al valor de mercado de las propiedades. Ademas, que toda futura construccién o uso

sera legal (aparte de estos puntos arriba mencionados).

Que el activo se encuentra en buenas condiciones estructurales, que no cuenta con ningun defecto estructural, latente
o cualquier otro defecto material y que el estado de sus servicios es adecuado (tanto en lo referente a las partes del
edificio que hemos inspeccionado, como las que no), de forma que no existe motivo por tener que acometer en la
valoracion una provisidon para reparaciones. Resaltamos que la inspeccién realizada de la propiedad y el presente
informe no constituyen un estudio estructural de la propiedad ni comprobacién del estado técnico de sus servicios.

Que la propiedad esta conectada o puede estar conectada sin tener que acometer un gasto indebido, a los servicios
publicos de gas, electricidad, agua, teléfono y alcantarillado.

Que los edificios no han sido construidos o reformados con materiales o técnicas perjudiciales (incluyendo, por
ejemplo, hormigén o cemento aluminoso, encofrado permanente de virutas finas de madera, cloruro de calcio o
asbestos fibrosos). Resaltamos que no hemos llevado a cabo estudios estructurales que nos permitan verificar que
tales materiales o técnicas perjudiciales no han sido utilizados.

Que la propiedad y posible explotacion de sustancias minerales y / o gases presentes en el subsuelo no se han
considerado.
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10.

11.

12.

13.

14.

3.1.2

Que los suelos afectos a los activos objeto de valoracion no han sufrido ningun tipo de contaminacion en el pasado,
ni es probable que la sufran en el futuro. En la presente valoracion podemos realizar comentarios generales sobre
nuestra opinion en cuanto a la probabilidad de contaminacion de suelo, pero sin responsabilidad sobre los mismos,
por no haber realizado una auditoria medioambiental que lo confirmaria. No hemos realizado ningun analisis de
suelos o cualquier otra investigacion al respecto que nos permita evaluar la probabilidad de que exista o no tal
contaminacion.

Que no hay ninguna condicién adversa de los suelos, y que los mismos no contienen ningun resto arqueologico ni
hay ningun otro motivo que nos obligaria, a efectos de valoracién, a realizar una provision de gastos como
consecuencia de tener que acometer costes extraordinarios.

Se ha presumido que todas las instalaciones y maquinarias fijas, asi como la instalaciéon de las mismas cumplen la
legislacion pertinente de la CEE.

Que los inquilinos, actuales o futuros, se encuentran en una situacion financiera adecuada y son solventes. A efectos
de valoracién se ha supuesto que los arrendatarios podran cumplir sus obligaciones, y que no existiran retrasos en

el pago de la renta o incumplimientos contractuales encubiertos.

Que los contratos de arrendamiento se redactan en términos aceptables a sus abogados incluyendo provisiones por

reparaciones e indexacion.

En el caso de que MERLIN Properties SOCIMI S.A. no tenga aprobadas en los distintos activos analizados, y de
acuerdo con los supuestos empleados en la descripcion de las distintas valoraciones, las distintas fases de
Planeamiento, Gestién y Disciplina Urbanistica para construir los inmuebles segun la promocion prevista, se ha tenido
en cuenta que se obtendra la aprobacion de las distintas fases urbanisticas hasta la consecucion de las licencias de
obra, de acuerdo con los tiempos normales de aprobacion en situaciones normales de mercado y con una actitud

activa por parte del cliente de obtener las correspondientes aprobaciones.

Condiciones Generales

Nuestra valoracion se ha realizado en base a las siguientes condiciones generales:

1. Nuestra valoracion no incluye el IVA (si fuera aplicable).

2. No hemos realizado ninguna provision para impuestos sobre las rentas de capital u otra responsabilidad impositiva que

surja con la venta de la propiedad.

3. No se ha realizado ninguna provision por gastos de realizacion.

4. Nuestra valoracion excluye cualquier valor adicional atribuible al fondo de comercio, o a instalaciones o accesorios que

Unicamente tienen valor para el ocupante actual.

MERLIN PROPERTIES SOCIMI S.A. Julio 2025 12
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5. En todos los casos, nuestro informe de valoracion incluye las instalaciones que normalmente se transfieren con la
propiedad, tales como calderas, calefaccion y aire acondicionado, sistemas de iluminacién y ventilacion, sprinklers, etc.,
mientras que el equipamiento que normalmente se retira antes de la venta ha sido excluido de nuestra opinién de valor.

6. Se ha presumido que todas las instalaciones y maquinarias fijas, asi como la instalacion de las mismas cumplen la
legislacioén pertinente de la CEE.

7. Los precios de salida de los distintos productos son aquellos con los que saldran a la venta en el mercado los distintos
usos en la fecha de entrega. Para el calculo de los mismos, se ha tomado como base los comparables a fecha de
valoracion.

3.1.3 Supuestos Especiales

De acuerdo con RICS, sélo pueden establecerse los supuestos especiales si son razonablemente realistas, pertinentes y validos,
en relacion a las circunstancias especiales de la valoracion. El Apéndice 4 de Red Book define y pone ejemplos de SUPUESTOS
ESPECIALES.

No se han tenido en cuenta Supuestos Especiales de Valoracion.
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Nota legal y disclaimer

Este informe de valoracidon (el“Informe”) ha sido realizado por CBRE Valuation Advisory, S.A. (‘CBRE”) en exclusividad
para MERLIN Properties, Socimi, S.A. (el “Cliente”) de acuerdo con las condiciones de contratacién firmadas entre
CBRE y el Cliente a 20 de mayo de 2025 (la “Instruccion). El Informe es confidencial para el Cliente y cualquier otro
tipo de destinatario nombrado aqui, y ni el Cliente ni los Destinatarios podran divulgarlo a menos que la Instruccién lo
permita de forma expresa.

En aquellos casos en los que CBRE haya aceptado expresamente (por medio de una “Reliance Letter”) el uso del
informe por parte de un tercero distinto del Cliente o los Destinatarios (la “Parte firmante de la Reliance Letter”), la
responsabilidad de CBRE para con dicha parte no excedera la que hubiera tenido si esta hubiera sido nombrada cliente
conjunto en la instruccion.

La responsabilidad de CBRE con el Cliente, Destinatarios o hacia cualquiera de las Partes firmantes de la “Relia ce
Letter” que surja en virtud del presente Informe y/o la Instrucciéon en su conjunto o en relacién con los mismos, ya sea
contractual, por agravio, negligencia o de otra indole, no podra exceder la cantidad que, en concepto de honorarios,
de conformidad con lo pactado en la Instruccién, CBRE Valuation Advisory S.A. facture al Cliente.

Conforme a los términos de la Instruccion, CBRE no responderd de ninguna pérdida o dafio indirecto, especial o
consecuente que se derive de este Informe o que esté relacionado con él, cualquiera que sea su causa, ya sea por
contrato, agravio, negligencia o de otra indole. Nada en el presente Informe excluird la responsabilidad recogida por
ley.

Si usted no es ni el Cliente, ni el Destinatario, ni una Parte firmante de la “Reliance Letter”, este Informe solo tendrd
fines informativos. No podra utilizar el Informe para ningun propédsito y CBRE no sera responsable de ninglin dafio o
pérdida que pueda sufrir (ya sea directo, indirecto o consecuente) como resultado del uso no autorizado o distinto de
este Informe. CBRE no se compromete a proporcionar informacion adicional ni a corregir imprecisiones en el Informe.

En el caso en que otra entidad del grupo CBRE contribuya en la preparacion del Informe, dicha entidad co-firmara el
Informe Unicamente para confirmar su rol como colaborador. El Cliente, los Destinatarios o cualquier otro receptor
autorizado a serlo a través de la firma de una Reliance Letter reconoce que ninguna obligacion de diligencia (Duty of
Care) bajo la Instruccion o el Informe se extenderd hacia dicha entidad del grupo CBRE y que el Cliente, los
Destinatarios o cualquier otro receptor autorizado a serlo a través de la firma de una Reliance Letter, renuncian a
cualquier derecho, recurso o reclamacién contra dicha entidad del Grupo CBRE, ya sea derivada de responsabilidad
contractual, extracontractual, negligencia, agravio o de otra indole. En consecuencia, CBRE seguird siendo el Unico
responsable ante el cliente de acuerdo con los términos de la Instruccion.

La informacién incluida en este Informe no constituye consejo sobre la idoneidad de realizar cualquier tipo de
operacion. Si no comprende esta informacion, le recomendamos buscar asesoramiento legal independiente.

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES ©2025 CBRE, INC.
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17 de julio de 2025
30 de junio de 2025

Actualmente existen numerosas tensiones geopoliticas en todo el mundo, cuyos
resultados son inciertos. Existe la posibilidad de una rapida escalada que podria tener
un impacto significativo en el comercio global, las economias y los valores inmobiliarios.
La experiencia ha demostrado que el comportamiento de los consumidores e
inversores puede cambiar rdpidamente en condiciones de mercado volatiles. Es
importante sefialar que las conclusiones expuestas en este informe son validas
Unicamente en la fecha de valoraciéon. Cuando sea apropiado, recomendamos que la
valoracién sea supervisada de cerca, mientras continuamos observando cémo
responden los mercados al entorno actual.

Consejo de Administracidén

MERLIN Properties, Socimi, S.A.,

Paseo de la Castellana, 257

28046 Madrid

A la atencion de D. Miguel Ollero, Director General Corporativo / COO.

Parte del Patrimonio Inmobiliario de MERLIN Properties, Socimi, S.A.,, y de sus
Sociedades Participadas.

La cartera contiene 35 activos inmobiliarios de diversa tipologia. Todos los activos se
encuentran ubicados en Espafia. Tres inmuebles son propiedad de compafiias con
participaciones minoritarias de MERLIN.

Desarrollo

Hemos sido instruidos para llevar a cabo la valoracion de mercado de las propiedades
gue componen la cartera de Activos Inmobiliarios de MERLIN Properties, Socimi, S.A.,
a fecha de Valoracién conforme a nuestros términos y condiciones de contratacion a
fecha 29 de mayo de 2025.

Externo, tal y como se define en la versidon actual de los Estandares Globales de
Valoracion de RICS.

La presente valoracién tiene como Unica finalidad Contabilidad e Informacién para los
Organos de Decisién de la Compafiia, no estando permitida ninguna otra.

©2025 CBRE, INC.
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Informe de Valoracion

Valor de Mercado 2.128.601.000 €
(DOS MIL CIENTO VEINTIOCHO MILLONES SEISCIENTOS UN MIL EUROS)
Excluido IVA.

En aquellos casos en los que el activo es propiedad en tenencia conjunta en un
fideicomiso para la venta, o a través de una estructura de inversion indirecta, nuestra
valoracién representa el porcentaje correspondiente de valor del total de la propiedad,
asumiendo el control total de la gestidon. Nuestra valoracién no representa
necesariamente el Valor de Mercado (tal y como se define en los Estdndares Globales
de Valoracién de RICS) del interés en la estructura de inversion indirecta a través de la
cual se posee la propiedad.

Nuestra opinién del Valor de Mercado se basa en nuestro Ambito de trabajo y nuestras
Hipotesis de valoracion adjuntas, y ha sido preparado empleando transacciones a libre
mercado comparables recientes.

Limitaciones A efectos de valoracién hemos asumido que las partes de los inmuebles que no han
sido inspeccionadas presentan un buen estado de conservacion general acorde con su
antigliedad y que no precisan de obras significativas de renovacién o mejora.

No hemos realizado mediciones in situ o sobre planos a escala de las propiedades
objeto de valoracién por lo que hemos asumido como correctas las superficies
facilitadas por el cliente.

A efectos de valoracidn hemos asumido que los inmuebles disponen de todas las
licencias necesarias para su uso actual o proyectado.

Con respecto a las Obras en Curso, no hemos llevado a cabo investigaciones
independientes sobre la veracidad de la informacidn relativa a los costes incurridos y
pendientes de incurrir, asi como al nimero de unidades pre-comercializadas a fecha de
valoracién. En este sentido, hemos confiado plenamente en la veracidad de la
informacion facilitada al respecto por el cliente.

Con respecto a los suelos Logisticos, a efectos de valoracién hemos confiado
plenamente en la veracidad de la informacién verbal y documental facilitada por el
cliente respecto a los hitos urbanisticos.

Hipétesis especiales No

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES ©2025 CBRE, INC.
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Informe de Valoracion

Adecuacion a los La valoracion se ha realizado de acuerdo con la ultima edicion de los Estandares

estandares de Globales de Valoracion (Red Book) emitidos por RICS, que incorporan los Estdndares

valoracién Internacionales de Valoracion (IVS). La metodologia esté en linea con la empleada en
el informe de valoracién emitido correspondiente a la valoracién de 31 de diciembre de
2024,

Confirmamos que tenemos suficiente conocimiento del Mercado Inmobiliario tanto a
nivel local, como nacional, y que poseemos las aptitudes y capacidades necesarias para
llevar a cabo la presente valoracion.

En el caso de que la valoracién haya sido llevada a cabo por mas de un valorador en
CBRE, podemos confirmar que dentro de nuestros archivos guardamos un listado de
estas personas involucradas en el proyecto, conforme a las indicaciones del Red Book.

Esta valoracion constituye una opinidn profesional y no pretende expresamente servir
como garantia de ningun valor particular de la propiedad en cuestion.

Consideraciones de Otros valoradores pueden alcanzar conclusiones diferentes en referencia a la

sostenibilidad valoracién de la propiedad. Esta Valoracidn tiene como Unico propdsito el proporcionar
al cliente la opinidn profesional independiente sobre el valor de la propiedad a fecha de
valoracién.

Los aspectos medioambientales y de sostenibilidad son una parte integral del enfoque
de la valoracion. Se entiende por "sostenibilidad" la consideracion de cuestiones como
el medio ambiente y el cambio climatico, la salud y el bienestar y la responsabilidad
corporativa que pueden tener un impacto en la valoracién de un activo. En el contexto
de la valoracion, la sostenibilidad abarca una amplia gama de factores fisicos, sociales,
ambientales y econémicos que pueden afectar al valor. El alcance de temas incluye
riesgos ambientales clave, como inundaciones, sequias o tormentas, asi como aspectos
de la eficiencia energética, huella de carbono, disefio, configuracion, accesibilidad,
legislacidn, gestion y consideraciones fiscales, y el uso actual e histérico de la tierra.

La sostenibilidad tiene un impacto en el valor de un activo, incluso si no se reconoce
directamente. Los valoradores reflejan los mercados, no los dirigen. Cuando
reconocemos los impactos de valor de la sostenibilidad, reflejamos nuestra
comprensién de como los participantes del mercado incluyen estos requisitos en sus
ofertas y el impacto en las valoraciones de mercado.

Consideraciones Los detalles de la propiedad en base a los que se ha realizado la valoracién estdn
incluidos en este informe.

Hemos realizado hipdtesis relacionadas con la ocupacién, la comercializacién, el
urbanismo, el estado y las reparaciones de los edificios y solares - incluyendo
contaminacion del terreno y aguas subterrdneas — como se expone mas adelante.

Si la informacion o las estimaciones sobre las que se basa la valoracion se probasen
incorrectas, las cifras de valor podrian ser, consecuentemente, erroneas y deberian ser
reconsideradas.

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES ©2025 CBRE, INC.
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Informe de Valoracion

Variaciones sobre los Ninguna

Estandares de

Valoracion

Verificacion Recomendamos que con anterioridad a llevar a cabo cualquier transaccién financiera

basada en esta valoracion, obtengan la correspondiente verificacion asi como la validez
de las estimaciones que hemos adoptado.

Quisiéramos advertir que al haber valorado la propiedad reflejando las actuales
condiciones del mercado, existen ciertos riesgos que pueden no ser, o podrian llegar a
no ser, cubiertos por un seguro. Antes de llevar a cabo cualquier transaccion financiera
basada en esta valoracion, deberian comprobar las coberturas de su seguro y los
riesgos involucrados en caso de que un suceso sin cobertura tuviera lugar.

Valorador La propiedad ha sido valorada por un valorador cualificado para los efectos de la
valoracién de acuerdo con los Estandares de Valoracion y Tasacion de la RICS.

Independencia Los honorarios totales ingresados por CBRE Valuation Advisory S.A. (u otras
compafiias que formen parte del mismo grupo de compafiias en Espafia) de parte del
destinatario (u otras companias que formen parte del mismo grupo de compaiias),
incluidos los relativos a esta instruccién, son menores al 5.0% del total de los ingresos
totales de la compafifa.

En lo que concierne a la mayoria de los activos, el firmante principal del presente
informe no ha firmado los informes de valoraciéon para este mismo propdsito y
destinatario en los Ultimos afios. Sin embargo, el firmante principal del presente informe
ha firmado de manera continuada los informes de valoracién de Parking Palau para este
mismo proposito y destinatario desde el afio 2016.

Revelacion

CBRE ha prestado al destinatario de este informe Servicios de Valoracion,
Profesionales y Agencia, Servicios de Valoracion, Profesionales y Agencia entre los
ultimos 5 y 9 afios.

Conflictos de interés Confirmamos que no tenemos conflicto de interés en la realizacién de la valoracién.
Igualmente confirmamos que mantenemos copia de los chequeos de conflicto de
interés que se han realizado.

Fiabilidad El presente Informe debe ser empleado tan solo por la parte a la que se dirige y al efecto

especificado, por lo que no se acepta responsabilidad alguna frente a terceras partes
en relacion a la totalidad o parte de sus contenidos.

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES ©2025 CBRE, INC.
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Publicacion Les recordamos que no estd permitida la inclusién de la totalidad, parte o referencia
alguna a este informe en ninguna publicacién, documento, circular o comunicado, ni su
publicacion, sin la previa autorizacién escrita por parte de CBRE Valuation Advisory
tanto en cuanto al contenido como a la forma o contexto en que se publicara.

Dicha publicacion o referencia a este informe no estard permitida, a menos que
contenga una referencia suficientemente actualizada relativa a cualquier desviacion
sobre los Estandares de Evaluacion y Valoracion del Royal Institution of Chartered
Surveyors o0 a la incorporacion de las Consideraciones Especiales de Valoracién a las
que se hace referencia anteriormente.

Atentamente,

/
WA

Fernando Fuente, MRICS
Director Ejecutivo

RICS Registered Valuer

En nombre de

CBRE Valuation Advisory S.A.

+34 91598 1900

Fernando.fuente@cbre.com

CBRE Valuation Advisory S.A.
P° de la Castellana 202 planta 8

28046 Madrid

T: +34 9159819 00
W: www.cbre.es

Ref. No. - VA25-0325

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES

Jaime Ballesteros Entrala MRICS
Director Asociado

RICS Registered Valuer

En nombre de
CBRE Valuation Advisory S.A.

+ 34 915 981900

jaime.ballesteros@cbre.com

©2025 CBRE, INC.
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Fuentes de informacion

La propiedad

La inspeccion

Superficies

Cuestiones
medioambientales

Servicios

Estado de conservacion

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES

Tal como hemos detallado anteriormente, MERLIN Properties, Socimi, S.A., nos ha
aportado aquella informacién necesaria para realizar la valoracion. En este caso,
detallamos a continuacion dicha informacion verificada:

- Superficie Bruta Alquilable (SBA).
- Panel de arrendamientos actualizado a Q2 2025
- Gastos repercutibles y no repercutibles de cada inmueble en renta.

- Presupuesto de CAPEX actualizado.

La cartera contiene 35 activos inmobiliarios de diversa tipologia. Todos los activos se
encuentran ubicados en Espafia. Tres inmuebles son propiedad de compafiias con
participaciones minoritarias de MERLIN.

Todos los activos se visitaron durante la segunda mitad de 2023.

Las inspecciones fueron llevadas a cabo por valoradores cualificados de CBRE
Valuation Advisory S.A.

No hemos realizado mediciones sobre la propiedad, sino que hemos asumido las
facilitadas por el cliente.

No nos ha sido facilitado ningtn informe medioambiental referido a la propiedad:

No hemos realizado, ni tenemos constancia de la existencia o del contenido de
ninguna auditoria medioambiental, investigacién, o estudio de suelos que se haya
llevado a cabo en la propiedad y que pueda hacer patente la existencia de algun tipo
contaminacion en la misma.

Entendemos la propiedad cuenta todos los servicios principales, incluidos agua,
alcantarillado, electricidad y teléfono. No hemos realizado comprobaciones sobre
ninguno de ellos.

No hemos llevado a cabo estudios sobre la propiedad, puesto a prueba sus servicios,
realizado investigaciones, inspeccionado la carpinteria, las partes expuestas de la
estructura que han sido cubiertas, no expuestas, o inaccesibles, ni realizado
investigaciones encaminadas a determinar si se han empleado en la construccion del
inmueble materiales o técnicas peligrosas, o si existen evidencias de ellas en alguna
parte de la propiedad. De esta manera, no podemos asegurar que la propiedad se
encuentre libre de defectos.

©2025 CBRE, INC.
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Ambito de Trabajo y Fuentes de Informacién

Urbanismo

Titulos, tenencia y
alquileres

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES

No hemos realizado investigaciones urbanisticas.

La informacidn referida a la titularidad y tenencia de las propiedades es conforme a
la informacién que nos ha sido facilitada. Por lo general, no tenemos acceso a las
escrituras en las que se hace referencia. En el caso de que nuestro informe haga
referencia a escrituras, arrendamientos o usufructos, esto representa nuestro
entendimiento de los mismos. Hacemos especial hincapié, en que la interpretacién de
los documentos referidos a la titularidad (incluidas las escrituras, contratos y
acuerdos urbanisticos) es responsabilidad de sus asesores legales.

No hemos realizado investigaciones referentes a la situacion financiera de los
inquilinos. Hemos, no obstante, reflejado nuestra opinidon general de la posible
percepcion de los compradores acerca del estatus financiero de los inquilinos.

©2025 CBRE, INC.
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Consideraciones Estandar de Valoracion

Valores

Valores de renta

La propiedad

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES

La propiedad ha sido valorada bajo la hipdtesis de “Valor de Mercado”, que se define
como:

" Cuantia estimada por la que un bien o deuda podria intercambiarse en la fecha de la
Valoracion entre un comprador dispuesto a comprar y un vendedor dispuesto a
vender, en una transaccion libre tras una comercializacion adecuada, en las que las
partes hayan actuado con la informacion suficiente, de manera prudente y sin
coaccion."

La valoracion representa la cifra que apareceria a fecha de valoracién en un
hipotético contrato de compra-venta. No se han realizado ajustes sobre dicha cifra
que reflejen los gastos de adquisicion o los impuestos a los que dicha transaccion
estaria sujeta.

Tampoco se han tenido en cuenta los arrendamientos o acuerdos entre las empresas,
hipotecas, obligaciones o cargos de cualquier indole.

Tampoco se ha tenido en cuenta la disponibilidad o no de subvenciones del Gobierno
o de la Unién Europea.

Los valores de renta indicados en nuestro Informe son los considerados apropiados
con el fin de asesorar sobre nuestra opinidon de valor de una propiedad, no siendo
necesariamente apropiados a otros efectos ni obligatoriamente acordes con la
definicion de Renta de Mercado la cual incluimos a continuacién:

“Cuantia estimada por la que el interés inherente a un bien inmueble deberia
arrendarse en la fecha de valoraciéon entre un arrendador y un arrendatario
dispuestos a arrendar, en una transaccion libre, realizada en base a unas condiciones
de arrendamiento adecuadas, tras una comercializacion adecuada, en la que las
partes hayan actuado contando con informacién suficiente, con prudencia y sin
coaccion.”

Donde fuese necesario, hemos considerado los escaparates y salas de venta como
partes integrales del inmueble valorado.

Instalaciones del propietario como ascensores, escaleras mecanicas, nucleos de
climatizacidén y cualquier otro servicio comun, se han tratado como partes integrales
del inmueble y han sido incluidas en nuestra valoracion.

Plantas procesadoras, maquinaria y cualquier instalacién particular del inquilino han
sido excluidas de la valoracién.

Todas las mediciones, superficies y antigliedades incluidas en nuestro informe son
aproximadas.

©2025 CBRE, INC.
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Consideraciones Estandar de Valoracion

Cuestiones
medioambientales

Estado de conservacion

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES

En ausencia de cualquier informacién que indique lo contrario, hemos asumido que:

[a] La propiedad no se encuentra contaminada ni afectada negativamente por
ninguna ley medioambiental existente o en propuesta;

[b] Cualquier proceso que se esté llevando a cabo en el inmueble se encuentra
debidamente regulado conforme a la legislacion medioambiental y cuenta
con todas las licencias necesarias, emitidas por las autoridades
competentes.

[c] La propiedad no se ve afectada por riesgo de inundacién y que de ser asi
los correspondientes mecanismos de defensa contra inundaciones se
encuentran en funcionamiento y que puede obtener un seguro de
construccidn a un coste adecuado, que no afecte materialmente al valor de
la propiedad.

En ausencia de cualquier informacion que indique lo contrario, hemos asumido que:

[a] el terreno no presenta condiciones extraordinarias, ni hay presencia de
restos arqueoldgicos que puedan afectar la ocupacién presente o futura de
las propiedades, su desarrollo o su valor;

[b] la propiedad estd libre de podredumbre, plagas y defectos estructurales o
vicios ocultos;

[c] no se han empleado en la construccion de la propiedad ni en posteriores
alteraciones o ampliaciones, materiales peligrosos ni técnicas sospechosas;

Yy

[d] los servicios, y cualquier control o software asociado estan en
funcionamiento y libres de defectos.

De cualquier manera, hemos tenido en cuenta la antigiedad y el estado de
conservacion aparente de la propiedad, si bien los comentarios sobre estos aspectos
mencionados en el Informe no pretenden expresar una opinién o asesoria acerca del
estado de las partes que no se han inspeccionado, y esos comentarios no se deberian
tomar como si se hiciera una descripcion implicita o una afirmacion sobre dichas
partes no inspeccionadas.
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REF CBRE REF MERLIN
1 FO010032
2 FO010091
3 FO010031
4 FO010090
5 FO010108
6 FO040008
7 FO040009
8 FO010093
9 FO010049

10 FO110001

M FO110002
12 FO010016
13 FO010072
14 FO0010029
15 F7120002
16 FO010030
17 FO010097
18 FOO10115

9 conF:‘i(;:nar
20 FO010033
21 F7010002
22 F7120001

EDIFICIO

Diagonal 605
Sant Cugat Il
Diagonal 514
Sant Cugat |
Vilanova 12-14
WTC6
WTC8
Sevilla - Borbolla
Lerida - Mangraners
PLZFA
PLZFB
Balmes 236-238
PE Poble Nou 22@
Diagonal 199
E-Forum
Diagonal 458
Torre Glories
Pere IV
Plaza de Catalufia 9
El Saler
Artea

Arenas

DIRECCION

Avenida Diagonal 605
Av. Via Augusta 73
Avenida Diagonal 514
Av. Alcalde Barnils, 64-68
Avenida de Vilanova 12-14
Plaza de la Pau s/n
Plaza de la Pau s/n
Avenida de la Borbolla, 5
N-240 Pk 88, els Mangraners
Avda del Parc Logistic, 12-20 - Edificio A.11
Avenida del Parc Logistic, 22-26.
Calle de Balmes 236-238
Calle de Bac de Roda 52
Avenida Diagonal 199
Calle de Llanca 15
Avenida Diagonal 458
Avenida Diagonal 211
Calle de Pere IV 128-130
Plaza de Catalufia 9
Av. del Professor Lopez Pifiero 16, 46013
Barrio Peruri 39

Gran Via de les Corts Catalanas 373

CIUDAD

Barcelona

Sant Cugat

del Valles
Barcelona

Sant Cugat

del Valles
Barcelona

Barcelona
Barcelona
Sevilla
Lérida
Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona

Barcelona

Barcelona

Valencia
Leioa

Barcelona

MERLIN Properties, Socimi, S.A.

TIPOLOGIA

Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Oficinas
Centros comerciales
Centros comerciales

Centros comerciales

PORCENTAJE
DE PROPIEDAD

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES
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EDIFICIO

DIRECCION

CIUDAD

MERLIN Properties, Socimi, S.A.

TIPOLOGIA

PORCENTAJE
DE PROPIEDAD

REF CBRE REF MERLIN
23 F7040001
24 F7130001
25 FO0010020
26 FO010098
27 FO0100962
28 FO030002
29 FO010058
30 FO010059
31 FOO1011M1
32 FO010056
33 F80100010
34 F30400010
36 F70300010

La Vital
X-Madrid
Callao 5

Torre Madrid locales

Eurostars Torre Castellana
259

Hotel Marineda
Novotel Diagonal 199
Parking Palau
Zaragoza - residencial

Navalcarnero
Parking Palau (33% stake)
Villajoyosa

Tres Aguas

Avinguda de la Vital 10, 46701
calle Oslo 53
Plaza de Callao 5
Plaza de Espafia 18
P.° de la Castellana, 259, B, 28046 Madrid

Av. de Arteixo, 43, 15008 A Corufia
Av. Diagonal, 201, 08018 Barcelona
Passeig de 'Albereda, 34

AR F-54-1Suelo, C/ 2 Sta Eulalia Campo

Sector 15 Navalcarnero
Passeig de 'Albereda, 34
Pl Cales Atalayes 3[D] Suelo

avenida America, 7

Gandia
Alcorcén
Madrid
Madrid
Madrid
A Corufia
Barcelona
Valencia

Zaragoza

Navalcarner
o

Valencia
Villajoyosa

Alcorcon

Centros comerciales
Centros comerciales
Centros comerciales

Otros
Hoteles

Hoteles
Hoteles
Otros

Suelo no estratégico

Suelo no estratégico

Participaciones
minoritarias
Participaciones
minoritarias
Participaciones
minoritarias

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%

33.00%

50.00%

50.00%

CBRE VALUATION & ADVISORY SERVICES
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Para mas informacion
Fernando Fuente, MRICS

Director Ejecutivo
+34 91598 1900

Jaime Ballesteros, MRICS
Director Asociado
+34 91598 1900
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