MERLIN

PROFPERTIES

INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE MERLIN
PROPERTIES, SOCIMI, S.A. EN RELACION CON LA PROPUESTA DE
AUTORIZACION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION PARA EMITIR

VALORES CONVERTIBLES Y/O CANJEABLES A QUE SE REFIERE EL
PUNTO DECIMO DEL ORDEN DEL DIA DE LA JUNTA GENERAL
ORDINARIA CONVOCADA PARA LOS DIAS 5 DE ABRIL Y 6 DE ABRIL DE
2016, EN PRIMERA'Y SEGUNDA CONVOCATORIA, RESPECTIVAMENTE

Este informe tiene por objeto justificar la propuesta de autorizacion al Consejo de
Administracion, con facultades de sustitucion, para (i) emitir valores (incluyendo, en
particular, obligaciones, bonos y warrants) canjeables por o con derecho a adquirir
acciones en circulacion de la Sociedad o de otras sociedades, y/o convertibles en o con
derecho a suscribir acciones de nueva emision de la Sociedad, con arreglo al régimen
general sobre emision de obligaciones, (ii) aumentar el capital social en la cuantia
necesaria y (iii) excluir el derecho de suscripcion preferente, todo ello conforme a lo
dispuesto en los articulos 286, 297 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital y 319 del
Reglamento del Registro Mercantil, cuya aprobacion se somete a la Junta General de
accionistas de MERLIN Properties, SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”) en el punto décimo
de su orden del dia, todo ello de conformidad con lo dispuesto en la referida Ley de
Sociedades de Capital.

1. Justificacion de la propuesta
a) Enlo que respecta a la emision de los valores

El Consejo de Administracion considera altamente conveniente disponer de las
facultades delegadas admitidas en la normativa vigente para estar en todo
momento en condiciones de captar en los mercados primarios de valores los
fondos que resulten necesarios para una adecuada gestién de los intereses
sociales.

La finalidad de la delegacion reside en dotar al érgano de administracién de la
Sociedad de la capacidad de respuesta que requiere su entorno competitivo en
el que, con frecuencia, el éxito de una iniciativa estratégica o de una
transaccion financiera o la posibilidad de captar recursos financieros depende de
la capacidad de acometerla rapidamente, sin las dilaciones y costes que
inevitablemente trae consigo la convocatoria y celebracion de una Junta
General de accionistas. Asi, el Consejo de Administracion de la Sociedad
estara facultado, en caso de resultar necesario, para captar el volumen de
recursos necesario en un periodo reducido de tiempo.

La emision de valores convertibles y/o canjeables en acciones constituye uno
de los instrumentos para la financiacion de las empresas mediante la captacion
de recursos ajenos. Estos valores presentan, de una parte, la ventaja de ofrecer



al inversor la posibilidad de transformar sus créditos frente a la Sociedad en
acciones, obteniendo una potencial rentabilidad superior a la que ofrecen otros
instrumentos de deuda y, de otra, pueden permitir a la Sociedad incrementar
sus recursos propios. Estas caracteristicas conducen a que el cup6n de las
obligaciones convertibles y/o canjeables sea usualmente inferior al coste de los
valores de renta fija simple y al de la deuda bancaria, por reflejarse en el tipo
de interés de las obligaciones el valor de la opcidn de conversion de las mismas
en acciones de la Sociedad que confieren a los inversores.

Con tal proposito, al amparo de lo establecido en la normativa vigente, se
somete a la consideracién de la Junta General de accionistas la propuesta de
acuerdo que se formula bajo el orden del dia. En el caso de los warrants se
prevé especificamente que seran de aplicacion, en la medida en que sean
compatibles con su especifica naturaleza, las normas legales y convencionales
sobre obligaciones convertibles y/o canjeables.

La propuesta atribuye especificamente al Consejo de Administracion la
facultad de emitir en una o mas veces valores (incluyendo obligaciones y
bonos) convertibles y/o canjeables y warrants que den derecho a la suscripcién
de acciones de nueva emision de la Sociedad o a la adquisicion de acciones en
circulacion de la Sociedad o de otras sociedades y de acordar, cuando proceda,
el aumento de capital social necesario para atender a la conversién o al
ejercicio de la opcidn de suscripcion, siempre que este aumento no exceda del
limite no utilizado autorizado en cada momento por la Junta General de
accionistas al amparo de lo dispuesto en el articulo 297.1.b) de la Ley de
Sociedades de Capital.

A este respecto, el articulo 510 de la Ley de Sociedades de Capital dispone que
el limite de emisién de obligaciones establecido en el articulo 405 del mismo
texto legal no es de aplicacion a las sociedades andnimas cotizadas. Por esta
razén, el acuerdo propuesto establece en 600 millones de euros (0 su
equivalente en otra divisa) la cantidad maxima para cuya emision se solicita
autorizacion. A efectos del célculo del anterior limite, en el caso de los
warrants, se tendra en cuenta la suma de primas y precios de ejercicio de los
warrants de las emisiones que se acuerden al amparo de esta autorizacion.

La propuesta de acuerdo que se somete a la aprobacion de la Junta General de
accionistas establece igualmente los criterios para la determinacion de las bases
y modalidades de la conversién y/o canje, si bien confia al Consejo de
Administracion, para el caso de que este acuerde hacer uso de la autorizacion
concedida, la concrecion de algunas de dichas bases y modalidades para cada
emision dentro de los limites y con arreglo a los criterios establecidos por la
Junta General de accionistas. De este modo, sera el Consejo de Administracion
quien determine la especifica relacién de conversion, y a tal efecto emitira, al
tiempo de aprobar una emision de valores convertibles y/o canjeables objeto de
delegacion al amparo de la autorizacion conferida por la Junta General de



accionistas, un informe detallando las concretas bases y modalidades de la
conversion aplicables a la indicada emision, que serd asimismo objeto del
correlativo informe de los auditores de cuentas al que se refieren los articulos
414 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital.

En concreto, la propuesta de acuerdo que se somete a la aprobacion de la Junta
General de accionistas prevé que los valores que se emitan a su amparo se
valoraran por su importe nominal (pudiendo incluir los intereses devengados y
pendientes de pago) y las acciones al cambio fijo (determinado o determinable)
0 variable que se determine en el correspondiente acuerdo del Consejo de
Administracion.

De esta forma, el Consejo de Administracion estima que se le otorga un
margen de flexibilidad suficiente para fijar el valor de las acciones a efectos de
la conversion en funcion de las condiciones del mercado y demas
consideraciones aplicables.

En el caso de los warrants sobre acciones de nueva emision, seran de
aplicacion, en la medida que sean compatibles con su naturaleza, las reglas
sobre obligaciones convertibles consignadas en la propuesta.

Ademas, y tal como resulta del articulo 415.2 de la Ley de Sociedades de
Capital, el acuerdo de delegacion en el Consejo de Administracion de la
facultad de emitir valores convertibles prevé, a efectos de su conversion, que el
valor nominal de las obligaciones no sea inferior al nominal de las acciones.
Tampoco podrén emitirse las obligaciones convertibles por una cifra inferior a
su valor nominal.

Asimismo, se prevé que los valores que se emitan en virtud de esta delegacion
puedan ser admitidos a negociacion en el mercado secundario que proceda,
oficial o no oficial, organizado o no, nacional o extranjero.

Por otra parte, en ocasiones puede resultar conveniente efectuar las emisiones
de valores al amparo de esta propuesta a través de una sociedad filial con la
garantia de la Sociedad. En consecuencia, se considera de interés que la Junta
General de Accionistas autorice al Consejo de Administracion para garantizar
en nombre de la Sociedad, dentro de los limites anteriormente sefialados, las
emisiones de valores convertibles y/o canjeables o warrants que durante el
plazo de vigencia del acuerdo sean efectuadas por las sociedades dependientes,
a fin de otorgar al Consejo de Administracion la maxima flexibilidad para
estructurar las emisiones de valores de la forma que resulte mas conveniente en
funcion de las circunstancias.

La totalidad de las facultades que se atribuiran al Consejo de Administracion
en caso de ser aprobado el acuerdo, lo serdn con expresa facultad de
sustitucion, de suerte que se favorezca ain mas el objetivo buscado de dotar de



b)

la mayor agilidad posible a las operaciones planteadas.

Cabe por altimo indicar que la autorizacion para emitir este tipo de valores ya
fue concedida por la Junta General Ordinaria de la Sociedad, celebrada el
pasado 2015, la cual aln esta vigente; ha motivado la sustitucién de dicha
autorizacion la recomendacion de aumentar el importe autorizado, atendiendo
para ello a la nueva dimension de la Sociedad, tras los dos aumentos de capital
llevados a cabo en el pasado ejercicio. A efectos de claridad, en la presente
propuesta se recoge la derogacion expresa de la autorizacion concedida en su
dia.

En lo que respecta a la supresion del derecho de suscripcion preferente

El Consejo de Administracion considera que esta facultad de excluir el derecho
de suscripcion preferente, complementaria a la de emitir los valores
convertibles y/o canjeables, esta justificada por varias razones.

En primer lugar, el Consejo de Administracion estima que la supresion del
derecho de suscripcion preferente permite normalmente un abaratamiento
relativo del coste financiero y de los costes asociados a la operacion
(incluyendo, especialmente, las comisiones de las entidades financieras
participantes en la emisién) en comparacion con una emisién con derecho de
suscripcion preferente.

En segundo lugar, con la facultad de supresion del derecho de suscripcion
preferente, los administradores estan en condiciones de ampliar notablemente
la rapidez de actuacion y respuesta que en ocasiones exigen los mercados
financieros actuales, permitiendo que la Sociedad pueda aprovechar los
momentos en que las condiciones de los mercados resultan més favorables.

Por otra parte, la supresion del derecho de suscripcién preferente distorsiona en
menor medida la negociacion de las acciones de la Sociedad durante el periodo
de emisidn, que suele resultar mas corto que en una emision con derechos.

En suma, las caracteristicas de los mercados financieros asi como la rapidez y
agilidad con que se opera en los mismos exige que el Consejo de
Administracion disponga de instrumentos flexibles e idoneos para dar
respuesta adecuada a las exigencias que, en cada momento, demande el interés
social, debiendo incardinarse en esta estrategia la mencionada delegacion en el
Consejo de Administracidn para excluir, en su caso, el derecho de suscripcién
preferente.

En cualquier caso, de acuerdo con lo previsto en los articulos 511 de la Ley de
Sociedades de Capital, si el Consejo de Administracion decidiera suprimir el
derecho de suscripcion preferente de los accionistas con ocasion de alguna o de
todas las emisiones que eventualmente decida realizar al amparo de dicha



delegacion, debera emitir, al tiempo de adoptar el correspondiente acuerdo de
emision un informe detallando las concretas razones de interés social que
justifiquen dicha medida, que sera objeto del correlativo informe de un auditor
de cuentas nombrado por el Registro Mercantil distinto del auditor de la
Sociedad, al que se refiere el articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital.
Dichos informes deberdn ser puestos a disposicion de los accionistas y
comunicados a la primera Junta General de accionistas que se celebre tras el
acuerdo de emision.

2. Propuesta de acuerdo a la Junta General de accionistas

A continuacion se trascribe literalmente la propuesta de acuerdo a la Junta General
de accionistas en relacién con el punto décimo del orden del dia.

PUNTO DECIMO DEL ORDEN DEL DiA:

Autorizacion al Consejo de Administracion, con facultades de sustitucion, durante
el plazo méaximo de cinco afios, para emitir valores (incluyendo, en particular,
obligaciones, bonos y warrants) canjeables por o con derecho a adquirir acciones
en circulacion de la Sociedad o de otras sociedades, y/o convertibles en o con
derecho a suscribir acciones de nueva emision de la Sociedad, hasta un maximo de
600 millones de euros, o su equivalencia en cualquier otra divisa, y para garantizar
emisiones de dichos valores realizadas por otras sociedades de su grupo. Fijacién
de los criterios para la determinacion de las bases y modalidades de la conversion
y/o canje. Atribucion, con facultades de sustitucion, al Consejo de Administracion
de la facultad de aumentar el capital en la cuantia necesaria, asi como de excluir el
derecho de suscripcion preferente en la emision de dichos valores. Revocacion de
autorizaciones previas.

PROPUESTA DE ACUERDO:

“Autorizar al Consejo de Administracion, con arreglo al régimen general sobre emisién
de obligaciones y conforme a lo dispuesto en los articulos 286, 297 y 511 de la Ley de
Sociedades de Capital y 319 del Reglamento del Registro Mercantil, para emitir valores de
conformidad en los siguientes términos:

1. Valores objeto de la emision.- Los valores a los que se refiere esta autorizacion son
valores de cualquier tipo (incluyendo, en particular, obligaciones, bonos y
warrants) canjeables por, o con derecho a adquirir, acciones en circulacion de la
Sociedad o de otras sociedades del grupo, y/o convertibles en o con derecho a
suscribir acciones de nueva emision de la Sociedad.

2.  Plazo de la delegacién.- La emision de los valores objeto de autorizacion podra
efectuarse en una o en varias veces dentro del plazo maximo de cinco afios a
contar desde la fecha de adopcidn de este acuerdo.




Importe maximo de la autorizacién.- El importe nominal maximo total de la emision
o emisiones de valores que se acuerden al amparo de esta delegacion seré de 600
millones de euros o su equivalente en cualquier otra divisa. A efectos del calculo
del anterior limite, en el caso de los warrants se tendréd en cuenta la suma de
primas y precios de ejercicio de los warrants de las emisiones que se acuerden al
amparo de esta autorizacion.

Alcance de la autorizacidn.- Esta autorizacion se extiende, tan ampliamente como se
requiera en Derecho, a la fijacion de los distintos términos y condiciones de cada
emision, incluyendo, a titulo meramente enunciativo y no limitativo: su importe,
siempre dentro del limite cuantitativo total mencionado anteriormente; el lugar
de emision (Espafia u otro pais) y el tipo de emision; la moneda, nacional o
extranjera, y, en caso de moneda extranjera, su equivalente en euros; la
denominacion o forma de los valores, si se trata de bonos u obligaciones,
incluyendo obligaciones subordinadas, warrants (que, a su vez, podran ser
liguidados mediante la entrega fisica de acciones o, en su caso, mediante pago
por diferencias), o cualquier otra denominacion o forma permitida por la ley; la
fecha o fechas de emision; el nimero de valores y su valor nominal que, en el
caso de los bonos u obligaciones convertibles y/o canjeables, no podra ser menor
que el valor nominal de las acciones; en el caso de los warrants y otros valores
similares, el precio de emision y/o la prima, el precio de ejercicio (que podra ser
fijo o variable) y el procedimiento, plazo, y demas términos y condiciones
aplicables al ejercicio del derecho a suscribir las acciones subyacentes o, en su
caso, la exclusion de dicho derecho; el tipo de interés (fijo o variable), y las
fechas y procedimientos de pago del cupdn; si la emision es perpetua o esté sujeta
a amortizacion y, en este ultimo caso, el plazo de amortizacion y la fecha o fechas
de vencimiento; las garantias, tipos y precio de reembolso, primas y lotes; la
forma de representacion, como valores o como anotaciones en cuenta; clausulas
antidilucion; régimen de colocacion y suscripcion y normas aplicables a la
suscripcion; el rango de los valores y las clausulas de subordinacion, en su caso;
legislacion aplicable a la emision; la facultad para solicitar la admision a
cotizacion, en su caso, de los valores objeto de emision en mercados secundarios,
organizados o no, oficiales o no oficiales, espafioles o extranjeros, con sujecion a
los requisitos establecidos por la legislacion aplicable en cada caso; y, en
general, cualquier otra condicion de la emision, asi como, en su caso, el
nombramiento del comisario del sindicato de tenedores de valores y la
aprobacién de las normas basicas por las que se regiran las relaciones juridicas
entre la Sociedad y el sindicato de tenedores de los valores objeto de emisidn, en
caso de que sea preciso crear o se decida crear dicho sindicato.

La delegacion incluye asimismo la atribucién al consejo de administracion de la
facultad de que, en cada caso, pueda decidir respecto de las condiciones de
amortizacién de los valores emitidos en uso de esta autorizacion, pudiendo
utilizar en la medida aplicable los medios de recogida a que se refiere el articulo
430 de la Ley de Sociedades de Capital o cualesquiera otros que resulten



aplicables. Asimismo, el consejo de administracién queda facultado para que,
cuando lo estime conveniente, y condicionado a la obtencion de las necesarias
autorizaciones oficiales y, en su caso, a la conformidad de las Asambleas de los
correspondientes Sindicatos u drganos de representacion de los tenedores de los
valores, modifique las condiciones de los valores emitidos y su respectivo plazo y
el tipo de interés que, en su caso, devenguen los comprendidos en cada una de las
emisiones que se efectien al amparo de la presente autorizacion

Bases y modalidades de conversion y/o canje.- Para el caso de emision de valores

(incluyendo obligaciones o bonos) convertibles y/o canjeables, y a efectos de la
determinacién de las bases y modalidades de la conversion y/o canje, se acuerda
establecer los siguientes criterios:

@)

(b)

©)

Los valores que se emitan al amparo de este acuerdo serén canjeables por
acciones de la Sociedad o de cualquier otra sociedad, pertenezca o no a su
Grupo y/o convertibles en acciones de nueva emision de la Sociedad, con
arreglo a una relacién de conversion y/o canje fija o variable, determinada o
determinable, quedando facultado el Consejo de Administracion para
determinar si son convertibles y/o canjeables, asi como para determinar si
son necesaria o voluntariamente convertibles y/o canjeables, y en el caso de
que lo sean voluntariamente, a opcién de su titular y/o de la Sociedad, con la
periodicidad y durante el plazo que se establezca en el acuerdo de emision.

También podra el Consejo de Administracion establecer, para el caso de
que la emision fuese convertible y canjeable, que el emisor se reserva el
derecho de optar en cualquier momento entre la conversion en acciones nuevas
0 su canje por acciones en circulacion de la Sociedad, concretandose la
naturaleza de las acciones a entregar al tiempo de realizar la conversion o
canje, pudiendo optar incluso por entregar una combinacion de acciones de
nueva emision con acciones preexistentes de la Sociedad, e incluso, por llevar
a cabo la liquidacion de la diferencia en efectivo.

A efectos de la conversion y/o canje, los valores se valoraran por su importe
nominal (incluyendo, en su caso, los intereses devengados y pendientes de
pago) y las acciones al cambio fijo que se establezca en el acuerdo del
Consejo de Administracién en el que se haga uso de esta autorizacion, o al
cambio variable a determinar en la fecha o fechas que se indiquen en el
propio acuerdo del Consejo de Administracion, en funcion del valor de
cotizacion en Bolsa de las acciones de la Sociedad en la/s fecha/s o
periodo/s que se tome/n como referencia en el mismo acuerdo, con una
prima o, en su caso, un descuento, si bien en el caso de fijarse un descuento
sobre el precio por accion, este no podra ser superior a un 25% del valor
de las acciones que se tome como referencia de conformidad con lo previsto
anteriormente.



(d) EI valor de las acciones a efectos de la relacion de conversion de
obligaciones en acciones no podra ser inferior en ningn caso al nominal
de las acciones. Asimismo, tal como resulta del articulo 415 de la Ley de
Sociedades de Capital, tampoco podran emitirse obligaciones convertibles
en acciones cuando el valor nominal de aquéllas sea inferior al de éstas.

Bases y modalidades del ejercicio de los warrants y otros valores anélogos.- Por
lo que respecta a las emisiones de warrants, a los que resultaran de aplicacion
por analogia las disposiciones de la Ley de Sociedades de Capital en materia de
obligaciones convertibles, el Consejo de Administracion queda autorizado para
determinar, en sus mas amplios términos, en relacion con las bases y los términos
y condiciones aplicables al ejercicio de los warrants, los criterios aplicables al
ejercicio de derechos de suscripcion de acciones de nueva emision de la Sociedad
0 de adquisicion de acciones en circulacion de la Sociedad, derivados de los
valores de esta naturaleza emitidos al amparo de la delegacion que se otorga. Los
criterios previstos en el apartado 5 anterior resultaran de aplicacion a este tipo
de emisiones, con los ajustes que sea preciso para que resulten conformes con las
normas legales y financieras que regulan los valores de esta naturaleza.

Otras facultades delegadas.- Esta autorizacion al Consejo de Administracion
comprende asimismo, a titulo enunciativo y no limitativo, la delegacién a su favor
de las siguientes facultades:

(@) La facultad, al amparo de lo previsto en el articulo 511 de la Ley de
Sociedades de Capital, de excluir, total o parcialmente, el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas, cumpliendo los requisitos legales
establecidos al efecto. En todo caso, si se decidiera ejercer la facultad
conferida de supresion del derecho de suscripcion preferente, el Consejo
emitirqd al tiempo de aprobar la emision y conforme a la normativa
aplicable, un informe detallando las concretas razones de interés social que
justifiquen dicha medida, que sera objeto del correlativo informe de un
experto independiente de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 414.2,
417.2 y 511 de la Ley de Sociedades de Capital.

(b) La facultad de aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender las
solicitudes de conversion y/o de ejercicio del derecho de suscripcion de
acciones. Esta facultad sélo podra ser ejercitada en la medida en que el
capital que aumente el Consejo de Administracién para atender la emision
de los valores convertibles o warrants de que se trate no exceda del limite
no utilizado autorizado en cada momento por la Junta General de accionistas
al amparo de lo dispuesto en el articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de
Capital, sin perjuicio de la aplicacion de clausulas antidilucion y de ajuste
de la relacion de conversion. Esta autorizacion para aumentar el capital
incluye la de emitir y poner en circulacion, en una o varias veces, las acciones
representativas del mismo que sean necesarias para llevar a efecto la
conversion y/o ejercicio del derecho de suscripcion de acciones, asi como la



de dar nueva redaccion a los articulos de los Estatutos Sociales relativos a
la cifra del capital social y al nimero de acciones y para, en su caso, anular
la parte de dicho aumento de capital que no hubiere sido necesaria para la
conversion y/o ejercicio del derecho de suscripcion de acciones.

(c) La facultad de desarrollar y concretar las bases y modalidades de la
conversion, canje y/o ejercicio de los derechos de suscripcion y/o
adquisicion de acciones, derivados de los valores a emitir, teniendo en
cuenta los criterios establecidos en los apartados 5 y 6 anteriores.

(d) La delegacion en el Consejo de Administracién comprende las mas amplias
facultades que en Derecho sean necesarias para la interpretacion,
aplicacion, ejecucion y desarrollo de los acuerdos de emisién de valores
convertibles o canjeables o warrants, en una o varias veces, y el
correspondiente aumento de capital, concediéndole igualmente, facultades
para la subsanacion y complemento de los mismos en todo lo que fuera
preciso, asi como para el cumplimiento de cuantos requisitos fueran
legalmente exigibles para llevarlos a buen fin, pudiendo subsanar omisiones o
defectos de dichos acuerdos, sefialados por cualesquiera autoridades,
funcionarios u organismos, nacionales o extranjeros, quedando también
facultado para adoptar cuantos acuerdos y otorgar cuantos documentos
pablicos o privados considere necesarios 0 convenientes para la adaptacion
de los precedentes acuerdos de emision de valores convertibles o canjeables
o warrants y del correspondiente aumento de capital a la calificacion verbal
0 escrita del Registrador Mercantil o, en general, de cualesquiera otras
autoridades, funcionarios 0 instituciones nacionales 0 extranjeros
competentes.

Admision a cotizacion.- La Sociedad solicitara, cuando proceda, la admisién a
cotizacion en mercados secundarios oficiales o no oficiales, organizados o no,
nacionales o extranjeros, de las obligaciones y/o bonos convertibles y/o canjeables o
warrants que se emitan por la Sociedad en virtud de esta delegacion, facultando
al Consejo de Administracion, tan ampliamente como en Derecho sea necesario,
para la realizacion de los tramites y actuaciones necesarios para la admision a
cotizacion ante los organismos competentes de los distintos mercados de valores
nacionales o extranjeros, con sujecion a las normas sobre admision, permanencia y,
en su caso, exclusion de la negociacion.

Garantia de emisiones de valores convertibles y/o canjeables o warrants por
sociedades dependientes.- El Consejo de Administracion queda igualmente
autorizado para garantizar en nombre de la Sociedad, dentro de los limites
anteriormente sefialados, las nuevas emisiones de valores de renta convertibles y/o
canjeables o warrants que, durante el plazo de vigencia de este acuerdo, lleven a
cabo las sociedades dependientes.




10. Facultad de sustitucion.- Se autoriza expresamente al Consejo de Administracion
para que, a su vez, pueda delegar, al amparo de lo establecido en el articulo 249bis
de la Ley de Sociedades de Capital, las facultades a que se refiere este acuerdo

Esta autorizacion deja sin efecto la otorgada por la Junta General de la Sociedad con
fecha 1 de abril de 2015, en la parte no utilizada”.

* * *

Madrid, a 26 de febrero de 2016.

-10 -



