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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE MILLENIUM HOTELS REAL ESTATE |,
SOCIMI, S.A., EN RELACION CON LA PROPUESTA DE AUMENTO DE CAPITAL MEDIANTE
APORTACIONES DINERARIAS Y CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION
PREFERENTE QUE SE PROPONE BAJO EL PUNTO CUARTO DEL ORDEN DEL DiA A LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS CONVOCADA PARA LOS DIAS 7Y 8 DE
JULIO DE 2021, EN PRIMERA Y SEGUNDA CONVOCATORIA, RESPECTIVAMENTE

1. OBJETO DEL INFORME

El consejo de administracion de Millenium Hotels Real Estate I, S.A. (la “Sociedad” o “Millenium”) ha
acordado convocar la junta general ordinaria de accionistas correspondiente al ejercicio 2020 los dias 7
y 8 dejulio de 2021, en primera y segunda convocatoria, respectivamente, y someter a su consideracion,
como punto cuarto del orden del dia, un aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con
exclusion del derecho de suscripcion preferente, por importe efectivo (nominal més prima de emision)
méaximo de 250.000.000,00 euros y la correspondiente delegacion en el consejo de administracion de la
Sociedad para la ejecucion del acuerdo (el “Aumento”). El texto integro de la propuesta de acuerdo que
se somete a la aprobacion de la junta general bajo el punto cuarto de su orden del dia se adjunta como
Anexo al presente informe.

El presente informe se emite de conformidad con lo previsto en los articulos 286, 296 y 297.1.a) (en
relacion con el acuerdo de aumento de capital y la consiguiente modificacion estatutaria) y 308 (en lo
relativo a la exclusion del derecho de suscripcion preferente) del texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de Sociedades de
Capital’).

En este sentido, para que la referida propuesta de aumento del capital social pueda ser sometida a la
aprobacion de la junta general de accionistas de la Sociedad resulta preceptivo, a tenor de lo previsto en
los referidos articulos 286, 296 y 297 de la Ley de Sociedades de Capital, y en la medida en que la
ejecucién del Aumento conlleva necesariamente la modificacién del articulo 5 de los estatutos sociales
de la Sociedad relativo a la cifra del capital, que el consejo de administracion de Millenium formule el
presente informe, que contiene la justificacion de la propuesta de acuerdo.

Asimismo, el articulo 287 de Ley de Sociedades de Capital requiere que en el anuncio de convocatoria
de la junta general se expresen con la debida claridad los extremos que hayan de modificarse y que se
haga constar el derecho que corresponde a todos los accionistas de examinar en el domicilio social el
texto integro de la modificacion propuesta y del informe sobre la misma, asi como la posibilidad de
solicitar la entrega o el envio gratuito de dichos documentos.

Por su parte, el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital permite a la junta general, con los
requisitos previstos para la modificacién de los estatutos sociales, delegar en los administradores la
facultad de sefalar la fecha en que el acuerdo ya adoptado de aumentar el capital social deba llevarse a
efecto en la cifra acordada y de fijar las condiciones del mismo en todo lo no previsto en el acuerdo de la
junta general.
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El plazo para el ejercicio de esta facultad delegada no podré exceder de un afio, excepto en el caso de
conversion de obligaciones en acciones.

Por ultimo, de conformidad con lo previsto por el articulo 308 de la Ley de Sociedades de Capital, a los
efectos de excluir el derecho de suscripcién preferente en el marco de un aumento de capital, los
administradores deben elaborar un informe en el que se especifique el valor de las acciones de la
Sociedad y se justifique detalladamente la propuesta y la contraprestacion a satisfacer por las nuevas
acciones, y con indicacion de las personas a las que hayan de atribuirse, que debera acompafiarse, en
el caso de las sociedades andnimas, de un informe elaborado por un experto independiente distinto del
auditor de cuentas de la Sociedad, en relacidn con (i) el valor razonable de las acciones de la Sociedad,;
(ii) el valor tedrico del derecho de suscripcidn preferente cuyo ejercicio se propone suprimir; y (iii) la
razonabilidad de los datos contenidos en el presente informe.

Este informe, junto con el informe que emitira Morison ACPM Auditores, S.L.P., en su condicion de
experto independiente nombrado por el Registro Mercantil de Madrid a solicitud de la Sociedad, responde
a los requerimientos antes referidos.

2, JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA DE AUMENTO DE CAPITAL

El dia 18 de diciembre de 2019, la junta general de la Sociedad aprob6 una ampliacion del capital social
en un importe total efectivo (nominal mas prima de emision) de 400 millones de euros, dividido en dos
tramos: un primer tramo de 150 millones de euros con reconocimiento del derecho de suscripcion
preferente y un segundo tramo de 250 millones de euros con exclusion del derecho de suscricién
preferente. A estos efectos, en el tercer trimestre del ejercicio 2020, la Sociedad ejecutd el aumento de
capital con reconocimiento del derecho de suscripcion preferente en el marco de una oferta publica, en
el que se alcanzé un importe efectivo aproximado de 23 millones de euros y, ante la complicada situacion
de mercado y la falta de demanda, se decidi6 no proceder con la ejecucion del tramo pendiente de 250
millones de euros. Si bien el ejercicio 2020 ha venido marcado desde un punto de vista socioecondmico
por el impacto del coronavirus SARS-CoV-2, y a pesar del resultado de la ampliacién ejecutada, la
Sociedad ha continuado con su actividad y su plan de negocio previsto, habiendo adquirido nuevos
activos y continuado con su estrategia de reposicionamiento de su cartera de inmuebles.

En linea con la estrategia anunciada en, entre otros, el documento informativo de incorporacién a BME
Growth de BME MTF Equity —anteriormente denominado Mercado Alternativo Bursatil— (“BME
Growth”) y en el folleto aprobado y registrado por la Comision Nacional del Mercado de Valores (‘CNMV”)
el 18 de junio de 2020, la Sociedad esta en continuo analisis de potenciales oportunidades de inversion
en activos inmobiliarios. Ademas, atendiendo a las circunstancias concurrentes, la Sociedad espera que
surjan grandes oportunidades de inversién en el mercado en el que opera. En este sentido, a la fecha de
aprobacion de este informe, el valor de los inmuebles bajo analisis asciende a un importe aproximado de
1.000 millones de euros. Ya que el momento de mercado es propicio para encontrar oportunidades aptas
para el foco de inversién de la sociedad, la materializacién de estas oportunidades implicaria la
realizacion de desembolsos significativos en el corto y medio plazo.
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Sobre la base de la disponibilidad actual de recursos propios con los que cuenta la Sociedad, y con el
objeto de, por un lado, dotar a la compafiia de mayores recursos que permitan afrontar posibles rebrotes
o efectos adversos derivados del Covid -19 y, por otro, de continuar incrementando la cartera de activos
de la Sociedad y reposicionar los actuales, el consejo de administracion de Millenium ha aprobado la
propuesta de Aumento que se describe en este informe, para asi poder atender, en su caso, las
oportunidades de inversién que se presentan para la Sociedad. En este sentido, la necesidad de
responder de manera rapida y eficiente a las oportunidades del mercado adquiere ain mayor relevancia
toda vez que en el mercado existen oportunidades de inversion que deben valorarse con el proposito de
estar en situacion de maximizar de forma sostenida en el largo plazo el valor para los accionistas de la
Sociedad.

En efecto, en el actual entorno, que presenta interesantes oportunidades de inversion, y con la prioridad
de mantener una sélida posicién de recursos propios y una adecuada proporcion respecto de los recursos
ajenos, el Aumento permitiria a Millenium:

- alcanzar una capitalizacion superior, aumentando la eficiencia de la Sociedad para los
accionistas, al diluir sus costes operativos sobre un volumen de recursos mayor;

- disponer de mayor autonomia en la seleccion y ejecucion de oportunidades, asegurando en el
corto y medio plazo la disponibilidad de fondos para atender oportunidades de inversién y, por
consiguiente, facilitar la materializacién de la cartera de oportunidades de adquisicion de activos
que estan siendo objeto de analisis por la Sociedad en la actualidad; y

- estimular la liquidez de las acciones de la Sociedad y su frecuencia de negociacién en el
mercado.

A la vista de lo anterior, el consejo de administracion de Millenium propone a su junta general, bajo el
punto cuarto de su orden del dia, la aprobacion del Aumento, que consiste en un aumento de capital
mediante aportaciones dinerarias por un importe total maximo efectivo (nominal mas prima de emision)
de hasta 250.000.000,00 euros, con exclusion del derecho de suscripcion preferente. El precio de emisién
de las acciones objeto del Aumento se fijaria, segun determine el consejo de administracion de la
Sociedad, por referencia (ya sea mediante la aplicacion de una prima o un descuento) al precio de
cotizacién y al valor neto de los activos (net asset value o “NAV”) de la Sociedad a 31 de diciembre de
2020, si bien, de acuerdo con lo previsto en la propuesta de acuerdo, el tipo de emision del Aumento no
podra ser inferior a 4,00 euros por accion (el “Tipo Minimo de Emision”).

A este respecto CBRE Real Estate, S.A. y Savills Aguirre Newman Valoraciones y Tasaciones, S.A.U.
han realizado una valoracion de la cartera de activos de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, siguiendo
los estandares profesionales de valoracién de la RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors), de la
que deriva un NAV por accion de 5,13 euros.

Las acciones objeto del Aumento podrian ser suscritas por terceros inversores, tanto nacionales como
internacionales —lo que podria permitir la entrada de nuevos inversores e incrementar la diversificacion
de la base accionarial de Millenium— y, en su caso, por accionistas actuales. En todo caso, los
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suscriptores de las nuevas acciones a emitir en el Aumento deberan adquirir cada uno acciones por un
importe total minimo de 100.000 euros.

En definitiva, el consejo de administracion de Millenium propone a la junta general de accionistas de la
Sociedad el Aumento al entender que el incremento de los fondos propios de la Sociedad, en un importe
total maximo efectivo (nominal méas prima de emision) de 250.000.000,00 euros, se encuentra justificado
en la medida en que permitiria captar los recursos necesarios para que la Sociedad continue ejecutando
el plan de negocio y avanzando en su estrategia a corto y medio plazo.

En relacién con el tipo de emision previsto para el Aumento, debe apuntarse que el consejo de
administracion y el equipo directivo de la Sociedad, consideran viable ejecutar la ampliacion, en todo o
en parte, en un tipo de emision que se encuentre en la franja entre los 4,00 euros y los 4,50 euros por
accion, si bien este se realizaria a un precio en todo caso superior o igual al Tipo Minimo de Emision,
esto es 4,00 euros por accion.

Sin perjuicio de ello, es de resefiar que la aprobacion del Aumento no conlleva necesariamente su
ejecucién ni, en su caso, que la misma fuera por el importe integro acordado, ya que Unicamente se
llevaria a cabo si las circunstancias asi lo aconsejaran y por el importe estrictamente necesario. Por ello,
el Aumento se propone sujeto a que, a juicio del érgano de administracion y atendiendo al interés social,
pueda no ejecutarse total o parcialmente por no ser necesario 0 conveniente y, en consecuencia, con
posibilidad de suscripcion incompleta, de lo que se daria cuenta al mercado a través de los mecanismos
correspondientes y a la primera junta general de accionistas de la Sociedad que se celebrase con
posterioridad a dicha decision.

Ademas, se propone que los suscriptores deban suscribir cada uno acciones por un importe total minimo
de 100.000 euros, lo que permitiria a la Sociedad aplicar la excepcién a la obligacién publicar un folleto
de oferta publica de valores prevista en el articulo 1.4.d) del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 14 de junio de 2017 sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta
publica 0 admision a cotizacion de valores en un mercado regulado y por el que se deroga la Directiva
2003/71/CE, sin perjuicio del cumplimiento de la normativa aplicable para la admisioén a negociacion de
las nuevas acciones en BME Growth.

3. JUSTIFICACION DE LA EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Como se ha indicado, el Aumento prevé la exclusidon del derecho de suscripcion preferente de los
actuales accionistas de Millenium, todo ello de conformidad con lo previsto en el articulo 308 de la Ley
de Sociedades de Capital.

Esta exclusion resulta necesaria para poder llevar a efecto el Aumento mediante el procedimiento que
se describe a continuacion. De conformidad con el régimen aplicable para la exclusién del derecho de
suscripcién preferente en la emision de nuevas acciones, procede la elaboracion de un informe por los
administradores de Millenium donde se especifique el valor de las acciones de la Sociedad y se justifique
detalladamente la propuesta y la contraprestacion a satisfacer por las nuevas acciones y se indiquen las
personas a las que hayan de atribuirse.
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A continuacion se analiza el cumplimiento de los requisitos legales para la ejecucion del Aumento: en el
primer apartado se expone la modalidad de colocacion propuesta, en el segundo se justifica, desde la
perspectiva del interés social, la exclusion del derecho de suscripcion preferente y en el tercero y Ultimo
se justifica el cumplimiento de la obligacion legal de que el tipo de emision de las nuevas acciones se
corresponda con su valor razonable.

31 DESCRIPCION DE LA MODALIDAD DE COLOCACION

Esta previsto que la colocacion de las nuevas acciones a emitir en el marco del Aumento se realice entre
un numero reducido de inversores institucionales o “ancla”, que podran tener la consideracion de
inversores cualificados. La colocacién de paquetes de acciones entre este tipo de inversores es una
practica relativamente habitual en el marco de operaciones de este tipo, al mejorar la percepcion de la
Sociedad en el mercado, por la confianza que dicha inversion representa en las perspectivas futuras de
la Sociedad por parte de estos inversores, y facilitar la colocacién del resto de las nuevas acciones
emitidas entre accionistas significativos y terceros inversores, que podran tener la condiciéon de
inversores cualificados o estratégicos. Para ello, se analizara el perfil y las caracteristicas particulares de
los interesados con el fin de garantizar que su incorporacién contribuya a mejorar el posicionamiento y
la percepcion de la Sociedad en el mercado y a su vez que dicha incorporacion sea conveniente desde
el punto de vista del interés social.

Sin perjuicio de lo anterior, y para el caso de que las nuevas acciones objeto del Aumento no hubiesen
sido suscritas integramente por los inversores institucionales o “ancla” referidos en el parrafo anterior, el
consejo de administracion de la Sociedad podra asignar acciones a terceros inversores 0 accionistas
significativos, que podran tener la condicién de inversores cualificados o estratégicos, tanto nacionales
como internacionales. A estos efectos, el consejo de administracion podra emplear un procedimiento de
prospeccion de la demanda y de colocacion en el mercado.

En consecuencia, y en caso de aprobarse el acuerdo de Aumento, se realizaria una oferta de las nuevas
acciones que se emitiran en ejecucion del Aumento en los términos indicados, teniendo en cuenta en
todo momento las exigencias para que conforme a la legislacién aplicable el Aumento no requiera la
aprobacion de un folleto por la CNMV o cualesquiera otras autoridades competentes, nacionales o
extranjeras, todo ello para dotar de mayor rapidez a la operacién, y sin perjuicio del cumplimiento de la
normativa aplicable para la admisién a negociacion de las nuevas acciones en BME Growth. Como suele
ser habitual en este tipo de operaciones, se hace constar que la adjudicacion de las nuevas acciones
sera discrecional para la Sociedad, respetando en todo caso la igualdad de trato entre aquellos
accionistas que se encuentren en igualdad de condiciones.

En definitiva, el consejo de administracion de la Sociedad considera que el modo mas eficaz y adecuado
de alcanzar los objetivos buscados y aprovechar, a la vez, la actual coyuntura de los mercados, es
instrumentar la emision de nuevas acciones a través del procedimiento descrito.

A estos efectos, tal y como consta en la propuesta de acuerdo de Aumento elevada a la junta general, el
tipo de emision se fijaria, segun determine el consejo de administracion de la Sociedad, por referencia
(ya sea mediante la aplicacion de una prima o un descuento) al precio de cotizacion y al NAV de la
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Sociedad a 31 de diciembre de 2020. En cualquier caso, el tipo de emision del Aumento no podra ser
inferior a 4,00 euros por accion.

Una vez se haya establecido el tipo de emision de las nuevas acciones, el consejo de administracion
procedera a ejecutar el Aumento, dando nueva redaccion al articulo correspondiente de los estatutos
sociales indicando la cifra exacta en la que haya quedado aumentado el capital.

3.2 MOTIVOS DE INTERES SOCIAL QUE AVALAN LA EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

La exclusion del derecho de suscripcion preferente de los accionistas requiere que asi lo exija el interés
social de Millenium.

En este sentido, el consejo de administracion de la Sociedad considera que la exclusion del derecho de
suscripcion preferente de los accionistas resulta plenamente conforme con los requisitos sustantivos
establecidos por la ley y, especialmente, con lo relativo a la necesidad de que la exclusién venga exigida
por el interés social. En particular, porque (a) permitiria realizar una operacién conveniente desde el
punto de vista del interés social; (b) el procedimiento resulta idéneo para alcanzar el fin buscado con la
ampliacién de capital; y (c) existe proporcionalidad entre el medio elegido y el objetivo buscado, segun
se detalla a continuacion.

(a) Conveniencia del aumento de capital desde la perspectiva del interés social de la Sociedad

Taly como se ha puesto de manifiesto anteriormente el Aumento esta plenamente justificado por razones
de interés social. En este sentido, una vez que la Sociedad ya ha invertido o comprometido la inversién
de una buena parte de los recursos captados en los aumentos de capital realizados por la Sociedad en
los ultimos afios, el consejo de administracion propone a la junta general un nuevo aumento de capital.
Ello permitiria a Millenium reunir nuevos recursos con los que abordar nuevas oportunidades de
adquisicién de inmuebles, que le permitan continuar con su estrategia de inversion, y con los que afrontar
posibles rebrotes o efectos adversos derivados del Covid -19.

(b) Idoneidad de la realizacion del aumento de capital mediante una ampliacién sin derechos de
suscripcion preferente

El método propuesto para llevar a cabo la operacion de captacion de fondos, a través de una ampliacién
de capital sin derechos de suscripcion, no solo es idéneo para alcanzar el fin deseado sino que resulta
conveniente desde la perspectiva del interés social.

En efecto, de acuerdo con la practica de mercado, esta técnica permitiria la captacién de recursos propios
en los términos descritos reduciendo el riesgo inherente al caracter volatil de los mercados. Resulta
relevante poner de manifiesto que este tipo de operaciones son utilizadas de forma habitual por emisores
en los mercados internacionales de capitales, y que son comunmente empleadas por sociedades
cotizadas espafiolas debido, principalmente, a su flexibilidad y eficiencia. Dicho proceso se efectuara con
sujecion a las préacticas y usos habituales de los emisores de capital en este tipo de procedimientos y
con observancia de la normativa que previene el abuso de mercado.
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Con el fin de acreditar con mayor detalle la idoneidad de la operacion propuesta a continuacion se hacen
constar las ventajas de esta estructura frente a otras alternativas que fueron consideradas y descartadas.
El consejo de administracion de Millenium considera que estas ventajas pueden dividirse en tres
principales. A saber:

Rapidez de ejecucion

El consejo de administracion de la Sociedad entiende que el procedimiento propuesto para llevar
a cabo el Aumento permite ejecutarlo con flexibilidad y en el plazo mas breve posible, atendiendo
a los objetivos previstos y constatando que cualquier estructura alternativa a la planteada
demoraria notablemente el proceso de captacion de recursos.

En efecto, un aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con derechos de suscripcion
preferente conllevaria un plazo de ejecucion de la operacion considerablemente mas dilatado,
que no solo retrasaria la captacion de los fondos necesarios sino que, ademas, reduciria la
flexibilidad de la que dispondria el consejo de administracién para seleccionar el momento de
mercado mas adecuado para llevar a cabo la operacion.

Baste recordar que en el caso de un aumento de capital con derechos de suscripcion preferente,
éstos deben poder ser ejercitados durante un plazo no inferior a catorce dias desde la publicacién
del anuncio de la oferta de suscripcion en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y que, debido
a los procedimientos de post-contratacion bursatil y de tratamiento de operaciones corporativas
de esta naturaleza por el sistema de registro, compensacion y liquidacién de valores anotados
en cuenta gestionado por lberclear, se requieren de varios dias habiles mas desde el fin del
periodo de suscripcion preferente hasta el desembolso del aumento de capital. El plazo de
ejecucion del Aumento bajo la modalidad propuesta es significativamente inferior a la alternativa
descrita.

Menor exposicion al riesgo de mercado

La realizacion del Aumento, con exclusion del derecho de suscripcion preferente, y su colocacion
conforme al procedimiento previsto, al reducir el plazo de ejecucion de la operacion, minimiza su
exposicion al riesgo de mercado aumentando sus probabilidades de éxito, lo que supone una
ventaja relevante en la actual coyuntura, considerando las cambiantes circunstancias y la
elevada volatilidad de los mercados.

Si por el contrario se llevase a cabo un aumento de capital mediante aportaciones dinerarias con
derechos de suscripcion preferente, el valor de las acciones se deberia fijar al comienzo del
proceso, quedando Millenium expuesta a la evolucion de los mercados durante el dilatado
periodo de tiempo que transcurriria entre el lanzamiento y el cierre y desembolso del aumento
de capital. Ademas, la extension temporal de la operacion puede retraer la demanda de los
accionistas, que pueden sentirse inclinados a esperar hasta el final del periodo de suscripcion
preferente para formular sus ordenes de ejercicio de sus derechos de suscripcion preferente,
dado su caracter firme e irrevocable, o ejercitarlos solo parcialmente ante la falta de certeza
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sobre la suscripcion completa o incompleta del aumento, en el caso de que esta no estuviera
asegurada, lo que previsiblemente seria el caso.

Por otro lado, considerando que el Tipo Minimo de Emisién propuesto esta por encima del precio
de cotizacion de las acciones de la Sociedad a la fecha de emision de este informe y representa
un descuento respecto del NAV de su cartera de activos que, a 31 de diciembre de 2020
ascendia a 5,13 euros por accién en linea con el descuento al que cotizan otros valores similares,
no parece razonable prever que el derecho de suscripcién preferente fuera a alcanzar un valor
significativo y un volumen de negociacion como para que se desarrolle un mercado activo de
derechos de suscripcion preferente que permita a los accionistas no interesados en participar en
el Aumento vender sus derechos y a otros inversores adquirirlos para suscribir las acciones
correspondientes, lo que, unido a todo lo anterior, privaria al periodo de suscripcion preferente
de buena parte de su funcionalidad.

En definitiva, por tanto, una emision de acciones con derechos de suscripcion preferente no
responde a las necesidades de la Sociedad considerando las actuales circunstancias de los
mercados financieros y el tiempo de ejecucidn requerido para llevar a cabo cualquiera de estas
alternativas.

Oportunidad para aumentar la liquidez de la accién y la base accionarial

Tras su incorporacion a BME Growth en julio de 2019, y a pesar de las diversas ampliaciones de
capital ejecutadas en los ultimos ejercicios, Millenium cuenta con un elevado nivel de
concentraciéon de accionistas, fundamentalmente inversores cualificados y estratégicos, con
posiciones de mas de un 5% en el capital de la Sociedad. Esta estabilidad accionarial ha
determinado que las acciones de la Sociedad tengan por el momento una limitada liquidez y
frecuencia de negociacion en el mercado, habiendo sesiones en las que no se negocia ninguna
accion.

En este sentido, el Aumento propuesto supone una gran oportunidad para, por un lado, dar
entrada a nuevos accionistas, atendiendo a criterios de calidad y solvencia del inversor y, por
otro, aumentar la exposicion de los accionistas actuales (que podrian por tanto decidir
materializar toda o parte de su inversion). Es decir, se permitiria aumentar y diversificar la base
accionarial de Millenium. Ello, unido a la superior capitalizacion resultante de la Sociedad, se
estima que puede contribuir a estimular la liquidez del valor.

El consejo de administracion de la Sociedad considera que esta circunstancia es beneficiosa
para la generalidad de los accionistas y, por ende, para el interés social, en la medida en que
favorece la mayor dimension y profundidad del mercado, contribuyendo a la correcta formacion
del precio de cotizacion de las acciones en el mercado y mitigando eventuales escenarios de
volatilidad de su cotizacion, y porque puede redundar en un mayor seguimiento por parte de los
analistas que aumente a su vez el interés de otros inversores en las acciones de Millenium.
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(c) Proporcionalidad de la exclusion del derecho de suscripcion preferente.

Por ultimo, el consejo de administracién de Millenium desea informar de que la medida de la exclusién
cumple sobradamente con la debida proporcionalidad que debe existir entre las ventajas que se obtienen
para la Sociedad y los hipotéticos inconvenientes que eventualmente podrian causarse a los actuales
accionistas de la Sociedad.

Por otro lado, los accionistas de Millenium que finalmente no suscriban nuevas acciones también se
beneficiaran de la entrada de fondos para la Sociedad que es previsible tenga lugar a través del proceso
de colocacién propuesto. Y ademas, teniendo en cuenta las condiciones actuales de mercado, el precio
de cotizacion de las acciones de Millenium y el Tipo Minimo de Emisién que se ha previsto asi como el
incremento de la liquidez que esta colocacion producira, cabe esperar que todos los accionistas
interesados en aumentar su inversion en Millenium podran adquirir mas acciones por una via alternativa
a la del ejercicio del derecho de suscripcion preferente o la participacion en la colocacién, esto es,
acudiendo al mercado con posterioridad a la operacion para comprarlas en condiciones de precio
similares a las ofrecidas en el Aumento.

En segundo término, porque la Sociedad considera que los importantes beneficios que se derivan para
la Sociedad de la ampliacién de capital propuesta y a los cuales se ha ido haciendo referencia a lo largo
del presente informe hacen patente, a juicio del consejo de administracidn, el debido equilibrio entre estos
y los inconvenientes que podrian causarse a los actuales accionistas que decidieran no participar en la
operacion o no pudieran hacerlo, entre otros, por el importe minimo de inversion propuesto.

Por lo demas, conviene igualmente destacar que los términos del Aumento permiten descartar cualquier
dilucién econémica de los actuales accionistas de la Sociedad, ya que las nuevas acciones se emitiran
a valor razonable, habiéndose fijado el Tipo Minimo de Emision en 4,00 euros por accion.

Teniendo en cuenta todo lo anteriormente mencionado, el consejo de administracion de Millenium estima
que el Aumento esta plenamente justificado por razones de interés social. Consecuentemente, se
propone adoptar el Aumento estimando, como ha quedado dicho y razonado, que asi lo exige el interés
social de Millenium.

3.3 JUSTIFICACION DEL CARACTER DE VALOR RAZONABLE DEL TIPO MINIMO DE EMISION PROPUESTO

Elarticulo 308.2.c) de la Ley de Sociedades de Capital exige que el valor nominal de las nuevas acciones
mas, en su caso, el importe de la prima de emision se corresponda con el valor que resulte del informe
del experto independiente designado al efecto por el Registro Mercantil.

Teniendo en cuenta lo anteriormente expuesto, se propone la emision de las nuevas acciones a un tipo
de emision por accion que se fijaria, segun determine el consejo de administracion de la Sociedad, por
referencia (ya sea mediante la aplicacion de una prima o un descuento) al precio de cotizacion y al NAV
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020. En cualquier caso, el tipo de emisién del Aumento no podra
ser inferior a 4,00 euros por accion.

A este respecto CBRE Real Estate, S.A. y Savills Aguirre Newman Valoraciones y Tasaciones, S.A.U.
han realizado una valoracion de la cartera de activos de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, siguiendo
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los estandares profesionales de valoracion de la RICS, de la que deriva un NAV por accion de 5,13 euros.
Por su parte, el precio de cotizacion de las acciones de Millenium al cierre de la sesion bursatil
inmediatamente anterior a la fecha de este informe es de 3,94 euros.

Por tanto, a juicio del consejo de administracién, el Tipo Minimo de Emisién cumple con las exigencias
legales previstas y se corresponde, cuando menos, con el valor razonable de las acciones de Millenium.

En todo caso, tal y como se ha indicado, de conformidad con lo exigido por el articulo 308.2.c) de la Ley
de Sociedades de Capital, el tipo de emision de las acciones debe corresponderse con el valor real que
resulte del informe del experto independiente designado por el Registro Mercantil de Madrid, Morison
ACPM Auditores, S.L.P., quien debera emitir el correspondiente informe sobre el valor razonable de las
acciones de la Sociedad, sobre el valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente cuyo ejercicio
se pretende suprimir y sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el presente informe.

Como se ha mencionado anteriormente, dicho informe, junto con el presente informe, seran puestos a
disposicion de los accionistas y comunicados de manera concurrente con la convocatoria de la junta
general de accionistas de la Sociedad que deba decidir sobre el Aumento.

En Madrid, a 24 de mayo de 2021

10
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Anexo
PROPUESTA DE ACUERDO A LA JUNTA GENERAL

“CUARTO.- AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL POR UN IMPORTE NOMINAL MAXIMO DE
62.500.000,00 EUROS MEDIANTE LA EMISION Y PUESTA EN CIRCULACION DE UN
MAXIMO DE 62.500.000 NUEVAS ACCIONES ORDINARIAS DE UN EURO DE VALOR
NOMINAL CADA UNA, CON LA PRIMA DE EMISION QUE DETERMINE EL CONSEJO
DE ADMINISTRACION, QUE SE SUSCRIBIRAN Y DESEMBOLSARAN INTEGRAMENTE
CON CARGO A APORTACIONES DINERARIAS, CON EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE Y CON PREVISION DE SUSCRIPCION INCOMPLETA.
DELEGACION EN EL CONSEJO DE ADMINISTRACION, CON FACULTADES DE
SUSTITUCION, DE LAS FACULTADES PRECISAS PARA EJECUTAR EL ACUERDO Y
PARA FIJAR LAS CONDICIONES DEL MISMO EN TODO LO NO PREVISTO EN EL
ACUERDO, AL AMPARO DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 297.1.a) DE LA LEY DE
SOCIEDADES DE CAPITAL, ASIi COMO PARA DAR NUEVA REDACCION AL
ARTICULO 5 DE LOS ESTATUTOS SOCIALES

1. Aumento de capital social

Se acuerda aumentar el capital social, mediante aportaciones dinerarias, con el objeto de incrementar
los fondos propios de la Sociedad en un importe efectivo (nominal mas prima de emision) maximo de
250.000.000,00 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de un maximo de 62.500.000 nuevas
acciones ordinarias de la misma clase, serie y valor nominal que las actualmente en circulacion, de un
euro de valor nominal cada una de ellas.

Se acuerda asimismo delegar expresamente en el consejo de administracion de la Sociedad la facultad
de no ejecutar este acuerdo si, a Su juicio, atendiendo al interés social, las condiciones de mercado en
general o de la estructura financiera resultante de la operacion de aumento de capital u otras
circunstancias que puedan afectar a la Sociedad hiciesen desaconsejable o impidiesen la ejecucion de
este acuerdo.

Asimismo, se acuerda delegar en el consejo de administracion la facultad de reducir el importe efectivo
de 250.000.000,00 euros de fondos propios que se pretende incrementar con el aumento de capital
acordado si, por razones puramente técnicas, reSultara aconsejable dicha reduccion con el objeto de
cuadrar la suma del valor nominal total y la prima de emision que finalmente se determine.

2. Tipo de emision

Correspondera al consejo de administracion de la Sociedad, o a la persona en quien este decida sustituir
0 delegar esta facultad, determinar, en funcién de las condiciones de mercado en el momento de
gjecucion del presente acuerdo: (i) el importe nominal del aumento de capital y el nimero de acciones
ordinarias a emitir; y (ii) el tipo o precio de emision de las nuevas acciones y, en particular, el importe de
la prima de emision que, en su caso, Se determine por cada nueva accion emitida.

En su decision, el consejo de administracion atendera a los siguientes parametros:
- el importe nominal total del aumento de capital sera como maximo de 62.500.000,00 euros;

- el nimero maximo de acciones ordinarias a emitir sera como maximo 62.500.000 acciones; y



o’
Millenium Hotels

Real Estate

- el tipo de emision se fijaria, segun determine el consejo de administracion, por referencia (ya sea
mediante la aplicacion de una prima o un descuento) al precio de cotizacion 'y al valor neto de
los activos (net asset value o “NAV”) de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020. En cualquier
caso, el tipo de emision no podra ser inferior a 4,00 euros por accion.

3. Plazo maximo de ejecucion

Correspondera al consejo de administracion, con expresas facultades de sustitucion en cualquiera de
sus miembros, determinar la fecha en la que el acuerdo deba ejecutarse dentro del plazo maximo de un
afio a contar desde la fecha de este acuerdo, transcurrido el cual sin que se haya ejecutado, este acuerdo
quedara sin valor ni efecto alguno.

4. Destinatarios

Las acciones emitidas se distribuiran entre terceros inversores o accionistas significativos, que podran
tener la consideracion de inversores cualificados o estratégicos, tanto nacionales como internacionales,
pudiendo emplearse un procedimiento de prospeccion de la demanda y de colocacion en el mercado. En
todo caso los suscriptores deberan adquirir cada uno acciones por un importe total minimo de 100.000
euros.

5. Exclusion del derecho de suscripcion preferente

Atendiendo a las exigencias del interés social de la Sociedad y con el fin de permitir que las nuevas
acciones sean suscritas por las personas a las que se refiere el apartado 4 anterior, se acuerda excluir
el derecho de suscripcion preferente de los accionistas de la Sociedad.

6. Tipo de emision

Las nuevas acciones se emiten por su valor nominal de un euro por accion mas, en su caso, una prima
de emision que sera fijada por las personas facultadas o apoderadas al efecto en virtud del apartado 13
siguiente, con base en los criterios utilizados usualmente en las ofertas de suscripcion de valores. El tipo
de emision sera el que resulte de sumar el nominal y la prima de emision asi fijada y no podra ser inferior
a 4,00 euros por accion.

7. Desembolso de las nuevas acciones

El desembolso de las nuevas acciones, incluyendo su valor nominal y la prima de emision
correspondiente, se realizara integramente mediante aportaciones dinerarias en el momento de la
suscripcion.

A efectos de lo dispuesto en el articulo 299 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que las
acciones de la Sociedad anteriormente emitidas se encuentran totalmente desembolsadas.

8. Representacion de las nuevas acciones

Las acciones de nueva emision quedaran representadas mediante anotaciones en cuenta, cuya llevanza
correspondera a la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A.U. (“Iberclear’) y sus entidades participantes en los términos establecidos en las normas
vigentes en cada momento.
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9. Derechos de las nuevas acciones

Las nuevas acciones son ordinarias, pertenecen a la misma clase que las restantes acciones ordinarias
de la Sociedad actualmente en circulacion y atribuyen los mismos derechos y obligaciones que estas a
partir de la fecha en que el aumento de capital se declare suscrito y desembolsado.

10. Suscripcion incompleta

Se prevé expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta del aumento de capital. En
consecuencia, si el aumento de capital no se suscribe integramente dentro del plazo fijado para la
suscripcion, el capital social de la Sociedad se aumentara en la cuantia efectivamente suscrita.

11. Incorporacion de las nuevas acciones al segmento de negociacion BUE Growth de BME MTF
Equity

Se acuerda solicitar la incorporacion de la totalidad de las acciones ordinarias que se emitan en ejecucion
del presente acuerdo en el segmento de negociacion BME Growth de BME MTF Equity asi como realizar
los tramites y actuaciones que sean necesarios 0 convenientes y presentar los documentos que sean
precisos ante los organismos competentes para la incorporacion a negociacion de las acciones nuevas
emitidas como consecuencia del aumento de capital acordado, haciéndose constar expresamente el
sometimiento de la Sociedad a las normas que existan o puedan dictarse en materia del referido mercado
y, especialmente, sobre contratacion, permanencia y exclusion de la cotizacion.

12. Modificacion del articulo 5 de los estatutos sociales

Se delega expresamente en el consejo de administracion, con expresas facultades de sustitucion, para
que, una vez ejecutado el aumento de capital, adapte la redaccion del articulo 5 de los estatutos sociales
relativo al capital social al resultado definitivo de aquel.

13. Delegacion de facultades

Se acuerda delegar en el consejo de administracion, de conformidad con lo establecido en el articulo
297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, con expresas facultades de sustitucion, la facultad de
sefialar la fecha en la que el acuerdo adoptado de aumentar el capital social debe llevarse a efecto, en
el plazo maximo de un afio a contar desde su adopcion, y, en la medida de lo necesario, a dar la nueva
redaccion que proceda al articulo 5 de los estatutos sociales en cuanto a la nueva cifra de capital social
y al numero de acciones en que éste se divida.

Asimismo, se acuerda delegar en el consejo de administracion, también de conformidad con lo
establecido en el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital e igualmente con expresas
facultades de sustitucion, la facultad de fijar las condiciones del aumento de capital en todo lo no previsto
en los parrafos precedentes. En especial, y sin que la enumeracion que sigue tenga caracter exhaustivo
0 suponga limitacion o restriccion alguna, se delegan las facultades precisas para:

a) Formular en nombre de la Sociedad una oferta de suscripcion de las acciones objeto del aumento
de capital, llevando a cabo todas las actuaciones necesarias o convenientes para la mejor
gjecucion de la misma;

b) Fijar las condiciones del aumento de capital en todo lo no determinado por la junta general de
accionistas, estableciendo, entre otras, y con caracter meramente enunciativo y no limitativo, el
momento y la forma de su realizacion, el procedimiento o sistema de colocacion de las acciones
objeto del aumento, la fecha o periodo de suscripcion y desembolso o emision, las entidades que
intervengan en la colocacion o en su aseguramiento, en su caso, la modalidad de adjudicacion
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para el caso de que los valores solicitados excedan del total de los ofrecidos y los suscriptores
finales, el conjunto de reglas por las que haya de regirse el aumento de capital y, en general,
cualesquiera otras circunstancias necesarias para la realizacion del aumento y la emision de
acciones en contrapartida de las aportaciones dinerarias;

Ejecutar el aumento de capital de la Sociedad, estableciendo la fecha en la que el acuerdo deba
llevarse a efecto y llevando a cabo todas las actuaciones necesarias o0 convenientes para Su
mejor ejecucion;

Acordar, con las mas amplias facultades, pero con sujecion a los términos del presente acuerdo,
el procedimiento de colocacion de la emision, fijando la fecha de inicio y, en su caso, modificar
la duracion del periodo de suscripcion, pudiendo declarar el cierre anticipado de la ampliacion;

Desarrollar, complementar e interpretar el presente acuerdo, fijando los términos y condiciones
de la emision en todo lo no previsto en el presente acuerdo. En particular, sin animo exhaustivo,
determinar la prima de emision de las nuevas acciones y, por tanto, fijar el tipo de emision de las
nuevas acciones, establecer la cifra en que se deba ejecutar el aumento de capital tras la
suscripcion, el plazo, forma, condiciones y procedimiento de suscripcion y desembolso, los
destinatarios, el procedimiento o sistema de colocacion de las acciones objeto de la oferta de
suscripcion y, en general, cualesquiera otras circunstancias necesarias para la realizacion del
aumento y la emision de acciones en contrapartida de las aportaciones dinerarias;

Declarar ejecutado y cerrado el aumento de capital una vez suscritas y desembolsadas las
nuevas acciones, determinando, en caso de suscripcion incompleta del aumento de capital, el
importe final del aumento de capital y el nimero de acciones suscritas;

Modificar la redaccion del articulo 5 de los estatutos sociales como consecuencia del resultado
del aumento de capital, de conformidad con el articulo 297.2 de la Ley de Sociedades de Capital;

Comparecer ante notario y elevar el presente acuerdo a escritura publica, asi como realizar
cuantas actuaciones fueren necesarias o convenientes para llevar a cabo la ejecucion,

formalizacion e inscripcion del aumento de capital y la correspondiente modificacion estatutaria,
ante cualesquiera entidades y organismos publicos o privados, esparioles o extranjeros Y,
particularmente, ante el Registro Mercantil, incluidas las de formalizacion en escritura publica del
acuerdo, y las de aclaracién, complemento o subsanacion de defectos u omisiones que pudieran
impedir u obstaculizar la plena efectividad del acuerdo y su inscripcion en el Registro Mercantil;

Redactar, suscribir y presentar, en caso de resultar preceptivo, el correspondiente folleto
informativo (o cualesquiera partes que lo compongan), documento de ampliacion y cualquier otra
documentacion necesaria o conveniente para la autorizacion, verificacion y ejecucion del
aumento de capital, asi como para la admision a negociacion de las nuevas acciones, ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores, BME Growth de BME MTF Equity, las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores, la Sociedad de Bolsas, Iberclear y cualquier otro organismo
o entidad o registro publico o privado, espariol o extranjero o cualquier otra autoridad competente,
asumiendo la responsabilidad del contenido de dicha documentacion, asi como redactar,
suscribir y presentar cuanta documentacion se requiera y cuantos suplementos sean precisos o
convenientes, solicitando su verificacion y registro por BME Growth de BME MTF Equity y
cualquier otra autoridad competente de otro Estado, en su caso, asi como redactar, suscribir y
presentar ante cualesquiera otras autoridades competentes espafiolas o extranjeras cuanta
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informacion o documentacion adicional o complementaria requieran, asumiendo la
responsabilidad por su contenido y solicitando su verificacion y registro, en su caso;

Redactar, suscribir y otorgar cuantos documentos publicos o privados sean necesarios en
relacion con la vertiente internacional, en su caso, de la oferta de suscripcion, incluyendo el
International Offering Memorandum en sus versiones preliminar y definitiva, asi como realizar
cualquier actuacion, declaracion o gestion que pudiera ser precisa ante las autoridades
competentes de los Estados Unidos de América o de otros paises en los que se ofrezcan
acciones en virtud de la oferta de suscripcion y, en particular, ante la SEC (Securities Exchange
Commission), incluida, en su caso, la solicitud de las exenciones que resulten convenientes.

Realizar cualquier actuacion, declaracion o gestion ante cualquier otro organismo, entidad o
registro publico o privado, espafiol o extranjero, para obtener la autorizacion, verificacion y
posterior ejecucion del aumento de capital.

Negociar, suscribir y otorgar cuantos documentos publicos y privados sean necesarios en
relacion con el aumento de capital conforme a la practica en este tipo de operaciones, incluyendo,
en particular, uno o varios contratos de colocacion o aseguramiento de la oferta de suscripcion,
en su caso, que podra incluir, a su vez y entre otras previsiones, las manifestaciones y garantias
de la Sociedad previstas en la carta de mandato o cualesquiera otras que sean habituales en
este tipo de contratos, contratos de agencia, contratos de depdsito en relacion con los fondos
recaudados en el aumento de capital o preacuerdos referidos a los citados contratos de
colocacion o aseguramiento, asi como aquellos que sean convenientes para el mejor fin del
aumento de capital, incluyendo a titulo enunciativo y no limitativo contratos de préstamo de
valores y de opcion de sobre-adjudicacion (green shoe) con el fin de que puedan ser atendidos
posibles excesos de demanda de la oferta pactando las comisiones y los demas términos y
condiciones que estime convenientes, incluidos compromisos de no emision o transmision (lock-
up) de acciones de la Sociedad o valores analogos por parte de la Sociedad y los actuales
accionistas de la Sociedad y de indemnizacion de las entidades aseguradoras, en su caso;

Designar a las entidades colocadoras o aseguradoras de la emision, y una entidad agente, y
negociar los términos de su intervencion;

Redactar y publicar cuantos anuncios resulten necesarios o convenientes;

Redactar, suscribir, otorgar y, en su caso, certificar, cualquier tipo de documento relativo a la
emision y a la admision de las nuevas acciones;

Realizar todos los tramites necesarios para que las nuevas acciones objeto del aumento de
capital sean inscritas en los registros contables de Iberclear e incorporadas a BME Growth de
BME MTF Equity;

Realizar todas las actuaciones que deban llevarse a cabo por la Sociedad de conformidad con
los términos y condiciones del aumento de capital;

Acordar la no ejecucion del presente acuerdo, en el caso de que concurran, a Su juicio, razones
que lo justifiquen; y

En general, realizar cuantas actuaciones sean necesarias o convenientes para el buen fin del
aumento de capital.”



