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En cumplimiento de los deberes de informacién previstos en el articulo 227 de la Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y Servicios de Inversion, AEDAS
Homes, S.A. (en adelante, “AEDAS” o la “Sociedad”) pone en conocimiento de la
Comision Nacional del Mercado de Valores la siguiente

OTRA INFORMACION RELEVANTE

De conformidad con lo previsto en el articulo 114.4 de la Ley 6/2023 y 24 del Real
Decreto 1066/2007, se acompafia a esta comunicacion de otra informacion relevante el
informe emitido por el Consejo de Administracion de AEDAS en relacion con la oferta
publica obligatoria de adquisicidén de acciones de la Sociedad formulada por Neinor DMP
BidCo, S.A.U. y autorizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
el 28 de enero de 2026.

En Madrid, a 2 de febrero de 2026.

D. Patxi Xabier Castarios Gil

Vicesecretario del Consejo de Administracion
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE AEDAS HOMES, S.A. EN
RELACION CON LA OFERTA PUBLICA OBLIGATORIA DE ADQUISICION DE
ACCIONES FORMULADA POR NEINOR DMP BIDCO, S.A.U.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 114.4 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo,
de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (la “Ley del Mercado de
Valores”)y en el articulo 24 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen
de las ofertas publicas de adquisicién de valores (el “Real Decreto 1066/2007”), el
Consejo de Administracion de Aedas Homes, S.A. (“Aedas” o la “Sociedad”), en su
reunién del dia 2 de febrero de 2026, ha emitido este informe en relacién con la oferta
publica obligatoria de adquisicion de acciones de la Sociedad formulada por Neinor
DMP BidCo, S.A.U. (el “Oferente”, sociedad perteneciente al grupo de sociedades cuya
dominante, en el sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, es Neinor Homes, S.A.
— el “Grupo Neinor”) y autorizada por la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) el 28 de enero de 2026 (la “Oferta”).

Los términos y condiciones de la Oferta se recogen en el correspondiente folleto
explicativo preparado por el Oferente y aprobado por la CNMV (el “Folleto”) y que ha
sido puesto a disposicion del publico en los términos del articulo 22 del Real Decreto
1066/2007. En particular, el Folleto esta disponible en formato electrénico en las paginas
web de la CNMV (www.cnmv.es) y de la Sociedad (www.aedashomes.com).

La Oferta se dirige a la totalidad del capital social de Aedas, integrado por 43.700.000
acciones admitidas a cotizacion en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid
y Valencia, a través del Sistema de Interconexién Bursatil, y se formula como
compraventa a un precio en efectivo de 24 euros por accién de Aedas.

Esta Oferta trae causa de la adquisicion por parte del Oferente de 34.610.761 acciones
de Aedas, representativas del 79,20% de su capital social, mediante la liquidacién de la
oferta publica voluntaria de adquisicion que formulé sobre las acciones de la Sociedad
y que fue autorizada por la CNMV el 26 de noviembre de 2025 (la “Oferta Inicial”),
habiendo adquirido por ello el Oferente y tras la liquidacion de la Oferta Inicial el control
de Aedas. En la medida en que el precio de la Oferta Inicial no fue considerado equitativo
de acuerdo con el articulo 9 del Real Decreto 1066/2007, y esta no fue aceptada por un
namero de acciones representativas de al menos el 50% de los derechos de voto a los
que se dirigia (excluyendo del computo los que ya obraran en poder del Oferente y los
gue correspondian a accionistas que hubieran alcanzado algun acuerdo con el Oferente
relativo a la Oferta Inicial), el Oferente asumioé el compromiso y qued6 obligado a
formular una oferta publica de adquisicion dirigida a los restantes accionistas a un precio
equitativo, de conformidad con lo previsto en los articulos 108 de la Ley del Mercado de
Valores y 3 del Real Decreto 1066/2007.

El Consejo de Administracion de Aedas recuerda el caracter preceptivo, pero no
vinculante, de este informe, asi como la naturaleza meramente informativa de las
opiniones que contiene. Estas opiniones se emiten de buena fe y exclusivamente con
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base en las circunstancias conocidas a la fecha de su emision, sin que puedan ser
tenidas en cuenta circunstancias o hechos sobrevenidos, previsibles 0 no, acaecidos
con posterioridad. Por otro lado, este informe incorpora una opinibn emitida por
Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia (“Goldman Sachs”), sobre la
razonabilidad (fairness) del precio de la Oferta desde un punto de vista financiero para
los titulares (distintos del Oferente y de las sociedades de su grupo) de acciones de
Aedas con arreglo a la Oferta, que debe ser leida integramente junto a este informe.

Este informe no constituye asesoramiento de inversion o desinversion y corresponde a
cada accionista de la Sociedad decidir si acepta o no la Oferta atendiendo, entre otros
aspectos, a sus particulares circunstancias, intereses y tipologia, con base en la
informacion contenida en el Folleto, que debe leerse en su integridad.

1. PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA OFERTA
Conforme al Folleto, las principales caracteristicas de la Oferta son las siguientes:
1.1 Oferente

La sociedad oferente es Neinor DMP BidCo, S.A.U., sociedad anonima de nacionalidad
espafola, con domicilio social en Paseo de la Castellana 20, 5% planta, 28046 Madrid,
con N.I.F. A-19497858 y con codigo LEI 959800DLHX6K19T84H92. Las acciones del
Oferente no cotizan en ningn mercado de valores.

El Oferente esta integramente participado por Neinor DMP HoldCo, S.A.U. (“HoldCo"),
sociedad anonima de nacionalidad espafiola, con domicilio social en Paseo de la
Castellana 20, 5% planta, 28046 Madrid, con N.l.LF. A-19497866 y con codigo LEI
959800KAK097XC5Y1854. Las acciones de HoldCo no cotizan en ningn mercado de
valores.

A su vez, HoldCo esta integramente participada por Neinor Homes, S.A. (“Neinor”),
sociedad anonima cotizada de nacionalidad espafiola, con domicilio social en calle
Henao 20, planta 1.2 izg., 48009 Bilbao, con N.l.LF. A-95786562 y con coédigo LEI
959800FW4JL65YWSQ217. Las acciones de Neinor estan admitidas a negociacion en
las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia, a través del Sistema de
Interconexion Bursétil (Mercado Continuo).

De acuerdo con lo establecido en el Folleto, no existe ninguna persona fisica o juridica
que ejerza, de forma individual o concertada, el control sobre Neinor a los efectos de los
articulos 4 de la Ley del Mercado de Valores, 42 del Codigo de Comercio y 4 del Real
Decreto 1066/2007.

La estructura de propiedad y control del Oferente se explica en el apartado 1.4 del
Folleto.

1.2 Valores alos que se dirige la Oferta

La Oferta se dirige a la totalidad de las acciones en que se divide el capital social de
Aedas, es decir, 43.700.000 acciones con un valor nominal de un euro cada una de
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ellas, pertenecientes a una misma y Unica clase y serie, totalmente suscritas y
desembolsadas. No obstante, de acuerdo con la informacion publica disponible, el
Oferente ha inmovilizado las 34.610.761 acciones de Aedas de las que es titular,
representativas del 79,20% de su capital social, hasta la finalizacion del plazo de
aceptacion de la Oferta, por lo que la Oferta se dirige de modo efectivo a las 9.089.239
acciones restantes de Aedas, representativas del 20,80% de su capital social.

Los términos de la Oferta, incluida su contraprestacion, son idénticos para todas las
acciones de Aedas a las que estéa dirigida.

La Sociedad no ha emitido valores o instrumentos financieros distintos de sus acciones,
que puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcion o adquisicion de
acciones de Aedas.

1.3 Mercados en los que se formula la Oferta

La Oferta se formula exclusivamente en el mercado espafiol, tnico mercado en el que
cotizan las acciones de Aedas y se dirige a todos los accionistas de Aedas, con
independencia de su nacionalidad o lugar de residencia. Las restricciones territoriales a
la distribucién del Folleto y a la extension de la Oferta en determinadas jurisdicciones se
indican en el apartado 5.4 del Folleto.

1.4 Tipo de oferta

La Oferta tiene caracter obligatorio de conformidad con lo previsto en los articulos 108
de la Ley del Mercado de Valores y 3 y 8 del Real Decreto 1066/2007 por haber
alcanzado el Oferente el control de Aedas tras la liquidacion de la Oferta Inicial, sin que
esta hubiera sido aceptada por titulares de valores representativos de, al menos, el 50%
de los derechos de voto a los que se dirigia (excluyendo de dicho coOmputo a las
acciones de Castlelake, L.P.), y al no tener el precio de la Oferta Inicial la consideracion
de equitativo. Como consecuencia de lo anterior, la Oferta no esta sujeta a condicion
alguna.

1.5 Contraprestacion
La Oferta se formula como una compraventa de acciones.

La contraprestacién ofrecida por el Oferente a los accionistas de Aedas es de 24 euros
por accién y se abonara integramente en efectivo.

De conformidad con lo establecido en el Folleto, el Oferente no promovera la realizacion
por parte de Aedas de ninguna distribucién a sus accionistas antes de la publicacion del
resultado de la Oferta, por lo que el precio de la Oferta ho se vera reducido.

La CNMV ha manifestado en su autorizacion que el precio de la Oferta ha sido fijado de
acuerdo con las reglas de precio equitativo de los articulos 110 de la Ley del Mercado
de Valores y 9 del Real Decreto 1066/2007.
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De acuerdo con lo manifestado por el Oferente en el Folleto, dicha consideracion se
debe a que:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

el precio de la Oferta es superior al precio mas elevado pagado o acordado por el
Oferente por las acciones de Aedas durante los 12 meses previos a la solicitud de
autorizacion de la Oferta, que fue de 21,335 euros por accion y se corresponde con
(a) el precio pagado por Neinor a Castlelake en virtud del compromiso de
formulacion y aceptacion de la Oferta Inicial, suscrito tras la finalizacion de un
proceso competitivo coordinado por el consejo de administracion de Aedas y
dirigido a facilitar la desinversion por Castlelake de su participacion mayoritaria en
la sociedad, ajustado por los dividendos pagados por Aedas en julio de 2025, y (b)
el precio al que se liquidé la Oferta Inicial.

Neinor no ha adquirido ni ha acordado adquirir acciones de Aedas adicionales a las
indicadas en el punto (i) anterior.

no existe ninguna compensacion adicional al precio de la Oferta Inicial, ni al precio
acordado en el compromiso de formulacion y aceptacion de la Oferta Inicial suscrito
por Neinor y Castlelake, ni al de la Oferta.

no se ha acordado ningun aplazamiento en el pago del precio de la Oferta Inicial, ni
en el precio acordado en el compromiso de formulaciéon y aceptacion de la Oferta
Inicial suscrito por Neinor y Castlelake, ni en el precio de la Oferta.

conforme a lo previsto en el articulo 9.4 c) del Real Decreto 1066/2007, el precio de
la Oferta se corresponde con el limite inferior del rango de cotizacion de las
acciones de Aedas el 13 de junio de 2025 (ultima sesion bursatil anterior al 15 de
junio de 2025, fecha de suscripcidn del acuerdo de formulacion y aceptacion de la
Oferta Inicial entre Neinor y Castlelake, en virtud del cual Neinor se obligé a formular
la Oferta Inicial y Castlelake se obligd a aceptarla con la totalidad de su
participacion), que fue de 27,15 euros por accion, lo gue equivale a un precio de 24
euros por accion una vez descontados los dividendos de 3,15 euros por accion
pagados por Aedas en julio de 2025; y

tampoco concurre ninguno de los restantes supuestos de hecho previstos en el
articulo 9.4 del Real Decreto 1066/2007 que pudieran dar lugar a la modificacion
del precio equitativo.

1.6 Plazo de aceptacion

El plazo de aceptacién de la Oferta es de 29 dias naturales, habiendo comunicado la
CNMV mediante la correspondiente Otra Informacion Relevante de fecha 30 de enero
de 2026, que el mismo se extiende desde el dia 30 de enero de 2026 hasta el dia 27 de
febrero de 2026, ambos incluidos.

1.7

Financiaciéon y garantias de la Oferta

De conformidad con lo previsto en el articulo 15 del Real Decreto 1066/2007, el Oferente
ha presentado ante la CNMV la documentacién acreditativa de la constitucion de las
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siguientes garantias que aseguran el cumplimiento integro de sus obligaciones de pago
resultantes de la Oferta:

- un depésito en efectivo indisponible por importe de 118.141.736 euros en una
cuenta abierta en Banco Santander, S.A; y

- dos avales bancarios a primer requerimiento de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. y Banco Santander, S.A. por un importe agregado de
100.000.000 euros (50.000.000 euros cada uno).

De acuerdo con la informacién que figura en el Folleto, el Oferente atendera el pago del
precio de la Oferta, asi como los gastos relacionados con la operacion, mediante la
siguiente combinacion de recursos propios y financiacion externa:

() Fondos propios: Neinor y el Oferente disponen actualmente de recursos propios
por importe aproximado de 117 millones de euros procedentes de su actividad y
de los fondos netos obtenidos en las ampliaciones de capital de junio y octubre de
2025 para financiar la Oferta y el pago de los gastos relacionados con esta.

(i)  Financiacién corporativa de Neinor: Con fecha 20 de octubre de 2025, Neinor
anuncio la ampliacion de su emisién de bonos senior garantizados. Actualmente,
Neinor y el Oferente disponen de 117 millones de euros procedentes de dicha
fuente de financiacion para destinarlos al pago de la contraprestacion de la Oferta
y de gastos relacionados con esta.

(i)  Financiacion ajena del Oferente: asimismo, el Oferente financiard un importe
adicional méximo de aproximadamente 101 millones de euros, correspondiente a
una parte de la contraprestacion de la Oferta, mediante una emision adicional de
bonos senior garantizados “Serie A" con vencimiento el 31 de diciembre de 2029.

Dichos bonos fueron emitidos por el Oferente el pasado 19 de diciembre de 2025
por un importa nominal aproximado de 401 millones de euros.

Para mayor informacion sobre las garantias y la financiacién de la Oferta, véase el
apartado 2.4 del Folleto.

2. FINALIDAD DE LA OFERTA Y PLANES E INTENCIONES DEL OFERENTE

La descripcion completa de los planes estratégicos, objetivos e intenciones del Oferente
en relacion con Aedas se contiene en el capitulo 4 del Folleto.

2.1 Finalidad de la Oferta
2.1.1 Justificacién de la operacidn

De acuerdo con lo afirmado en el Folleto, el Oferente formula la Oferta de caracter
obligatorio por haber alcanzado el control de Aedas, a los efectos del articulo 4 del Real
Decreto 1066/2007, con motivo de la liquidacion de la Oferta Inicial, sin que esta hubiera
sido aceptada por titulares de valores que representen al menos el 50% de los derechos
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de voto a los que se dirigia, excluyendo del computo los derechos de voto
correspondientes a Castlelake, con quien el Oferente suscribié un acuerdo de
formulacion y aceptacion de la Oferta Inicial.

Tras la liquidacion de la Oferta Inicial, el Oferente alcanzé una participacion del 79,20%
en el capital social de Aedas y, por tanto, una participacién de control. A través de la
Oferta, el Oferente pretende aumentar su participaciéon en Aedas con la finalidad de
alcanzar el mayor porcentaje posible de su capital social. A tal efecto, la Oferta permitira
a los restantes accionistas de Aedas que asi lo deseen transmitir al Oferente todas o
parte de sus acciones a un precio que la CNMV ha considerado cumple las reglas para
ser calificado como equitativo.

La Oferta se formula, segun informa el Oferente en el Folleto, en el marco de la
operaciéon de adquisicién del control de Aedas promovida por Neinor en junio de 2025
con la finalidad dltima de crear uno de los grupos lideres en el sector de la promocion
inmobiliaria en Espafia y consolidar uno de los mayores bancos de suelo del pais.

De acuerdo con el Folleto, la adquisicién de Aedas promovida por Neinor no tiene como
finalidad facilitar una operacién de fusion posterior entre ambas sociedades. Neinor
tiene la intencion de que Aedas mantenga su personalidad juridica propia como una filial
del Grupo Neinor, sin perjuicio de que se promuevan actuaciones tendentes a garantizar
el alineamiento de las actividades y procesos de Aedas con las politicas de gestion del
Grupo Neinor.

La Oferta no es de exclusion y Neinor ha manifestado no tener la intencion de promover
la exclusién de negociacion de las acciones de Aedas, salvo que se den los requisitos
para las compraventas forzosas. En el supuesto de que no se den tales requisitos,
Neinor ha manifestado que valorara la conveniencia de mantener a Aedas como
sociedad cotizada o de promover una oferta de exclusion —que debera ajustarse a lo
previsto en el Real Decreto 1066/2007—, siempre gue ello no suponga la realizacion de
una oferta a un precio superior al de la Oferta.

Para mas informacion sobre la finalidad de la Oferta, véase el apartado 4.1 del Folleto.

2.2 Planes estratégicos e intenciones sobre las actividades futuras y la
localizacion de los centros de actividad de la Sociedad y su grupo

De acuerdo con lo manifestado en el Folleto, tras la autorizacién de la Oferta, Aedas
continuara operando como filial del Grupo Neinor, manteniendo su personalidad juridica
propia, sin que Neinor vaya a promover una fusion entre ambas entidades.

El Oferente ha manifestado que no tiene previsto cambiar sustancialmente la naturaleza
de las actividades que desarrolla Aedas en la actualidad. No obstante, prevé que dichas
actividades se adapten progresivamente para alinearse con las politicas corporativas
del Grupo Neinor, en condiciones similares a las aplicables al resto de filiales. El
Oferente ha manifestado que esta adaptacion se realizara tras un proceso de revision
exhaustiva de las posibles oportunidades de optimizacién, reconociendo la especial
relevancia operativa de Aedas dentro del grupo. Esta adaptacion podra incluir, entre
otros aspectos, la aplicacion de los procedimientos comunes de reporte financiero y
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control interno, asi como la integracion en las politicas de sostenibilidad y cumplimiento
del grupo. En el largo plazo, podria ademas contemplarse la armonizacién de procesos
de contratacion y compras, y la adopcion de criterios comerciales y de ventas alineados
con los del Grupo Neinor.

El apartado 4.2 del Folleto contiene més informacién en relacién con estos planes.

2.3 Planes estratégicos e intenciones respecto al mantenimiento de los puestos
de trabajo del personal y directivos de la Sociedad y su grupo, incluyendo
cualquier cambio importante en las condiciones de trabajo

De acuerdo con lo manifestado en el Folleto, la adquisicién de Aedas supone, para el
Grupo Neinor, duplicar el tamafo de su cartera actual de proyectos, que pasa de las
23.000 unidades gestionadas con caréacter previo a un total de 43.200 unidades bajo
gestion.

Dada la dimension y relevancia de Aedas para el Grupo Neinor, el Oferente ha
manifestado que considera que la plantilla y las capacidades industriales de Aedas
constituyen un activo estratégico fundamental para garantizar la continuidad de las
operaciones y el desarrollo de su plan de negocio. Al mismo tiempo, Neinor afirma que
considera prioritario asegurar una supervision y un control efectivos de las operaciones
de Aedas, asi como la optimizacion de sus estructuras organizativas y sus operaciones.

En atencion a lo anterior, Neinor ha manifestado tener la intencion de promover
determinados cambios en las estructuras organizativas de Aedas, reorganizando el
consejo de administracion y el comité de direccion, asi como llevando a cabo una
profunda revision de las estructuras organizativas, los recursos disponibles y las
condiciones laborales existentes de Aedas con el objetivo de identificar duplicidades y
potenciales oportunidades de optimizacion. El Folleto anticipa que, como resultado de
dicha revision, puedan producirse ajustes en la plantilla de Aedas o en las condiciones
de trabajo, sin que se hayan identificado necesidades especificas de ajuste.

El apartado 4.3 del Folleto contiene una descripcion mas detallada de estos planes.

2.4 Planes relativos a la utilizacion o disposicion de activos de la Sociedad;
variaciones previstas en su endeudamiento financiero neto

En cuanto a la utilizacion de los activos de Aedas, el Oferente ha manifestado que
pretende enfocar sus esfuerzos en el desarrollo de los activos que conforman la cartera
de proyectos de Aedas, asegurando su alineamiento con las politicas corporativas del
Grupo Neinor, con el fin de optimizar su cartera y asegurar su caracter atractivo para el
comprador y el inversor.

En este sentido, el Oferente tiene previsto continuar con el desarrollo de las
promociones que actualmente integran la cartera de activos de Aedas, que comprenden
cerca de 20.000 unidades distribuidas por distintas zonas del territorio nacional en
diversas fases de desarrollo, mediante la asignacién de recursos que aseguren la
consolidacién y ampliacion de dichos activos, priorizando aquellos que presenten un
potencial de rentabilidad superior.
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El principal endeudamiento corporativo de Aedas y de su grupo consiste en la emisién
de bonos senior garantizados realizada el 12 de mayo de 2021 por Aedas Homes Opco,
S.L.U., filial integramente participada de Aedas, por un importe nominal de 325 millones
de euros y con vencimiento en 2026. El saldo nominal vivo de los bonos asciende a 255
millones de euros.

El Consejo de Administracion de Aedas aprobd, en su sesién celebrada el 14 de enero
de 2026, promover una operacion de amortizacion anticipada de los bonos senior
garantizados en circulacion.

La operacién de amortizacion anticipada se financiara con cargo a los recursos que se
obtengan de la emisién de obligaciones senior serie B prevista en el contrato de emision
gue llevara a cabo Aedas por un importe nominal méximo de 262 millones de euros.

Asimismo, el endeudamiento corporativo de Aedas y su grupo se compone de: (i) el
programa de pagarés denominado “Aedas Homes 2024 Commercial Paper Notes
Program”, cuyo importe nominal vivo a 31 de diciembre de 2025 ascendia
aproximadamente a 23 millones de euros; (i) una pdliza corporativa por importe
aproximado de 443 miles de euros a 30 de septiembre de 2025; y (iii) una linea de
crédito por un importe méximo de 2 millones de euros, de la que se habia dispuesto
aproximadamente de 1,9 millones de euros a 30 de septiembre de 2025.

Neinor ha afirmado en el Folleto que promovera que Aedas atienda el servicio ordinario
y el repago del endeudamiento corporativo anterior en los términos previstos en la
correspondiente documentacion financiera, haciendo uso de la caja generada por Aedas
y de los fondos restantes de la emisién de bonos de la Serie B que no se utilicen para
la amortizacién anticipada de los bonos senior garantizados.

Neinor ha manifestado no tener planes para refinanciar el referido endeudamiento de
Aedas, mas alla de lo indicado anteriormente.

Los apartados 4.4.1y 4.4.2 del Folleto contienen mas informacion en relacion con estos
planes, incluyendo los efectos que la financiacion pueda tener en Aedas.

2.5 Planes relativos a la emisién de valores de cualquier clase por la sociedad
afectaday su grupo

Al margen de lo descrito en el apartado 2.4 anterior relativo a la emisién de los bonos
“Serie B” con la finalidad principal de promover la recompra y amortizacion anticipada
de los bonos senior garantizados emitidos por Aedas Homes OpCo, S.L.U., Neihor ha
manifestado no tener planes para emitir valores, ya sean participativos o no, de Aedas
o de sus filiales tras la autorizacién de la Oferta.

2.6 Reestructuraciones societarias

De acuerdo con lo descrito en el Folleto, en el supuesto de que se alcancen los umbrales
para las compraventas forzosas y de que el Oferente adquiera el 100% de capital social
de Aedas, Neinor promovera una fusion inversa del Oferente con Aedas con el fin de
simplificar la estructura societaria resultante, si bien ni el consejo de administracién ni la
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junta general de accionistas de Neinor han adoptado todavia los acuerdos en relacién
con la fusion.

En caso de no alcanzarse los referidos umbrales, Neinor ha manifestado no tener planes
o intenciones de promover la fusién de Aedas y el Oferente.

Al margen de lo anterior, Neinor no ha identificado la necesidad de llevar a cabo ninguna
reestructuracion societaria y no tiene previsto promover la realizaciéon de ninguna
reestructuracion de este tipo que afecte a Aedas o a sus filiales. En particular, Neinor
ha manifestado no tener previsto promover una fusion entre Aedas y Neinor.

Sin perjuicio de lo anterior, el Oferente ha afirmado que llevara a cabo una revision
exhaustiva de la estructura societaria y corporativa de Aedas y del grupo que encabeza,
con el objetivo de analizar la conveniencia de realizar los ajustes y reestructuraciones
correspondientes para la simplificacion y optimizacion de Aedas y su grupo.

2.7 Politica de dividendos y retribucidn al accionista

Neinor ha manifestado expresamente su intencién de no continuar con la politica de
dividendos seguida por Aedas hasta la fecha, y no tiene previsto el establecimiento de
una politica de dividendos consistente en la distribucién de un porcentaje determinado
de la caja generada por el negocio ni de importes minimos anuales.

Neinor promovera que Aedas realice distribuciones a sus accionistas en funcion de las
necesidades y objetivos globales del Grupo Neinor.

En particular, a los efectos de adoptar una decision sobre la realizacion de dichas
distribuciones (ya sea mediante el reparto de dividendos, de prima de emision u otras
distribuciones a accionistas), Neinor atenderd principalmente a los siguientes factores:

() el grado de cumplimiento de los objetivos de entrega de viviendas por parte de
Aedas y de sus filiales conforme a lo previsto en los planes de negocio vigentes
en cada momento;

(i)  las obligaciones derivadas del pago de cupones y la amortizacion del principal de
los bonos serie B;

(i)  las necesidades de reinversion de Aedas y de sus filiales, tanto en circulante como
en capex;

(iv) los niveles de apalancamiento de Aedas y de sus filiales, tanto a los efectos del
Contrato de Emisién como a los efectos del resto de financiaciones corporativas
de Aedas y de sus filiales;

(v) ladisponibilidad por parte del Oferente de recursos procedentes de la actividad de
Neinor o de fuentes de financiacién de Neinor, para hacer frente al pago de
cupones y a la amortizacion del principal de los bonos serie A, consistente en un
pago anual de 122 millones de euros mas el cupdn correspondiente comenzando
en diciembre de 2026; y
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(vi) ladisponibilidad por parte de Neinor de recursos adicionales procedentes de otras
fuentes de financiacién para dar cumplimiento a sus objetivos de retribucién al
accionista.

Aparte de lo anterior, Neinor ha manifestado no tener planes ni intenciones en relacion
con la futura politica de retribucion al accionista de Aedas, que dependera de la
valoracién que se haga en cada momento de los factores anteriores. En este sentido, la
ratio de pay-out de la politica de remuneracion del accionista de Aedas tras la liquidacion
de la Oferta podra ser inferior, igual o superior a la actual.

Para mas informacion, véase el apartado 4.7 del Folleto.

2.8 Planes sobre los d6rganos de administraciéon, direccién y control de la
Sociedad y su grupo

De acuerdo con las manifestaciones que ha realizado en el Folleto, el Oferente pretende
designar tras la autorizacion de la Oferta a la mayoria de los consejeros de Aedas en
los términos que se indican a continuacion.

Con fecha 17 de diciembre de 2025, tras la aceptacion de la Oferta Inicial por Castlelake
en ejecucion del acuerdo alcanzado con Neinor y la dimisibn de don Eduardo
D’Alessandro Cishek como consejero de Aedas en representacion de Castlelake, el
Consejo de Administracion de Aedas acordé nombrar, a través del procedimiento de
cooptacidén, a don Jordi Argemi Garcia como consejero de la sociedad a propuesta de
Neinor.

El Oferente ha afirmado tener previsto, una vez autorizada la Oferta, reducir a seis el
namero de miembros que integran el Consejo de Administracion de Aedas y nombrar a
un nimero de consejeros que representen su participacion mayoritaria en el capital de
Aedas. De esta forma, el Consejo de Administracion de Aedas pasara a estar compuesto
por: (i) cuatro consejeros nombrados a propuesta del Oferente (incluido el consejero don
Jordi Argemi Garcia nombrado a través del procedimiento de cooptacion tras la
finalizacion de la Oferta Inicial), uno de los cuales ocupara el cargo de consejero
delegado y tendrd, por tanto, la consideracion de consejero ejecutivo; y (iii) dos
consejeros independientes, que, de acuerdo con el Folleto, cumplirdn con lo previsto en
el articulo 529 duodecies de la Ley de Sociedades de Capital.

Con dicha finalidad, el Oferente ha manifestado que promoverd la celebracion de una
reunion del Consejo de Administracion de Aedas inmediatamente después de la sesidn
en la que se apruebe la formulacién del informe sobre la Oferta previsto en el articulo
24 del Real Decreto 1066/2007, para proceder a la aprobacion de las modificaciones en
su composicion antes indicadas. La intenciobn manifestada por el Oferente es que el
nombramiento de los nuevos consejeros se produzca, en la referida reunién, a través
del procedimiento de cooptacion, mediante la cobertura de las vacantes que esta
previsto que se produzcan como consecuencia de las dimisiones que se presentaran en
dicha sesion. Neinor afirma tener la intencién de que los dos consejeros independientes
sean consejeros actuales de Aedas. En esa misma reunién, el Folleto prevé que el
Consejo de Administracion de Aedas acuerde el nombramiento del nuevo consejero
delegado de entre los consejeros dominicales nombrados a propuesta del Oferente,

- 10 -



AEDAS I
HOMES I

momento a partir del cual este pasara a estar adscrito a la categoria de consejero
ejecutivo.

En relacion con el cumplimiento de las recomendaciones de la CNMV en materia de
gobierno corporativo de sociedades cotizadas, el Oferente considera que la nueva
composicion del Consejo de Administracibn se ajustara a lo previsto en las
recomendaciones correspondientes del Cadigo de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas por los motivos que describe en el Folleto.

En el supuesto de que se cumplan los requisitos para exigir las compraventas forzosas
y las acciones de Aedas queden excluidas de negociacion de las Bolsas de Valores
Espafolas, el Oferente modificara igualmente la composicion del dérgano de
administracion de Aedas, que pasara a estar formado por seis consejeros nombrados,
todos ellos, a propuesta del Oferente.

El apartado 4.8 del Folleto contiene una descripcion mas detallada de los planes del
Oferente en relacion con los 6rganos de administracion, direccion y control de Aedas vy,
en particular, describe en detalle sus planes en relacion con las diversas comisiones
con que este Consejo de Administracion cuenta actualmente.

2.9 Previsiones relativas al mantenimiento o modificaciéon de los estatutos de la
Sociedad o de las entidades de su grupo

La intencién del Oferente tras la autorizacién de la Oferta es promover la modificacién
del ejercicio social de Aedas con el fin de hacerlo coincidir con el afio natural y alinearlo
con el ejercicio social de Neinor, fijando el 1 de enero de cada afio como fecha de inicio
del ejercicio social y el 31 de diciembre de cada afio como fecha de cierre.

Para ello, el Oferente sefala que promovera la pertinente modificacion estatutaria, como
también la relativa a la correspondiente a la eliminacion de los elementos propios de
una sociedad cotizada en el caso de que se produzca la exclusion de negociacion de
las acciones de Aedas de las Bolsas de Valores Espafiolas como consecuencia del
ejercicio de la venta forzosa en caso de que se den los requisitos para ello.

Para mas informacion sobre estos aspectos, véase el apartado 4.9 del Folleto.

2.10 Iniciativas en materia bursatil; derecho a exigir la venta forzosa

La Oferta no es de exclusion.

Sin perjuicio de lo anterior, en el supuesto de que se cumplan los requisitos previstos
en los articulos 116 de la Ley del Mercado de Valores y 47 del Real Decreto 1066/2007,
el Oferente ha manifestado su intencién de hacer uso de su derecho a exigir la venta
forzosa de las restantes acciones de Aedas (squeeze-out) al precio al que se liquide la
Oferta (ajustado, en su caso, como consecuencia del reparto de dividendos o la
realizacion de otras distribuciones a los accionistas de Aedas).

La ejecucion de la operacion de venta forzosa resultante del ejercicio del referido
derecho dara lugar, de conformidad con los articulos 47 y 48 del Real Decreto
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1066/2007 y disposiciones relacionadas, a la exclusion de cotizacion de Aedas de las
Bolsas de Valores Espafiolas. Dicha exclusion sera efectiva a partir de la liquidacién de
la operacién de venta forzosa.

En el caso de que la Oferta se liquide sin que se cumplan los requisitos para el ejercicio
de las compraventas forzosas, el Oferente ha manifestado que analizara la conveniencia
de (i) mantener las acciones de Aedas admitidas a cotizacién; o (ii) promover la
exclusion de negociacion de las acciones de Aedas mediante una oferta de exclusion
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 65 de la Ley del Mercado de Valores -
cuyo precio debera cumplir con lo dispuesto en los apartados 5 y 6 del articulo 10 del
Real Decreto 1066/2007-, siempre y cuando el precio al que deba ser formulada dicha
oferta de exclusion no sea superior al precio de la Oferta.

Si como consecuencia de la Oferta, las acciones de Aedas no tuvieran una adecuada
distribucion o frecuencia de negociacion y liquidez bursatil, el Oferente ha manifestado
que analizara la situacion y adoptara, en los seis meses siguientes a la liquidacion de la
Oferta, de conformidad con lo previsto en el Real Decreto 1066/2007, las decisiones que
resulten razonables en funcidn de las circunstancias para el mantenimiento en bolsa de
dichas acciones.

2.11 Intenciones relativas ala transmisién de valores de Aedas

De acuerdo con lo manifestado en el Folleto, Neinor no tiene previsto transmitir total o
parcialmente la participacion que adquiera en Aedas ni en sus sociedades dependientes
y no hay ningun acuerdo con ningun tercero relativo a la transmision de las acciones de
Aedas gque sean propiedad del Oferente tras la Oferta.

2.12 Informaciones contenidas en este apartado relativas al Oferente y al Grupo
Neinor

Véanse los apartados 4.12 y 4.13 del Folleto para una descripcion de las anteriores

afirmaciones en relacion con Grupo Neinor y, en particular, para el impacto de la Oferta
en sus principales magnitudes financieras.

3. ACTUACIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

3.1 Actuaciones en el seno de la Oferta

Esta Oferta trae causa, como se haindicado, de la liquidacion de la Oferta Inicial a través
de la cual el Oferente tomé el control de Aedas, obligandose a presentar una oferta
obligatoria a precio equitativo.

En el marco de la Oferta Inicial y de la actual Oferta, el Consejo de Administracion de

Aedas ha cumplido con su deber de pasividad sin llevar a cabo actuacion alguna que
pudiera impedir el éxito de estas.
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3.2 Asesoramiento recibido por el Consejo de Administracion

Tal y como se ha mencionado anteriormente, el Consejo de Administracion ha recibido
el asesoramiento de Goldman Sachs, como asesor financiero del Consejo de
Administracion en relacion con la Oferta y la opinion de Goldman Sachs respecto de la
razonabilidad (fairness) del precio de la Oferta desde un punto de vista financiero para
los titulares (distintos del Oferente y de las sociedades de su grupo) de acciones de
Aedas con arreglo a la Oferta, y con el asesoramiento de Garrigues, como asesor legal
en relacion con la Oferta.

4. ACUERDOS ENTRE AEDAS Y EL OFERENTE, SUS ADMINISTRADORES O
SOCIOS, O ENTRE CUALQUIERA DE ESTOS Y LOS ADMINISTRADORES DE
AQUELLA

4.1 Acuerdos entre Aedas y el Oferente

A fecha de este informe, no existe ninglin acuerdo entre Aedas y el Oferente en relacion
con la Oferta.

4.2 Acuerdos entre Aedas y los socios 0 administradores del Oferente

No existe ningun acuerdo de ninguna naturaleza entre Aedas y los socios o
administradores del Oferente en relacién con la Oferta.

4.3 Acuerdos entre los administradores de Aedas y el Oferente, sus socios o
sus administradores

Del mismo modo, tampoco existe ningln acuerdo de ninguna naturaleza entre los
administradores de Aedas y el Oferente, sus socios 0 sus administradores en relacion
con la Oferta.

4.4 Acuerdos entre los accionistas de Aedas y el Oferente

El Consejo de Administracién no conoce ningun acuerdo suscrito entre sus actuales
accionistas y el Oferente.

5.  VALORES DEL OFERENTE POSEIDOS POR AEDAS, LAS PERSONAS CON
LAS QUE ACTUE CONCERTADAMENTE O SUS ADMINISTRADORES

5.1 Valores del Oferente poseidos directa o indirectamente por Aedas o las
personas con las que actla concertadamente

Aedas y las sociedades de su grupo no son titulares, directa ni indirectamente ni de
forma concertada con terceros, de valores del Oferente o de las sociedades del grupo
al que pertenece, ni de valores u otros instrumentos que atribuyan el derecho de adquirir
o suscribir dichos valores.
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5.2 Valores del Oferente poseidos directa o indirectamente por los miembros del
Consejo de Administracion de Aedas

Don Jordi Argemi Garcia, consejero de Aedas designado a propuesta del Oferente en
el marco de la liquidacion de la Oferta Inicial, es titular de 31.440 acciones de Neinor,
representativas de un 0,03% de su capital social.

Al margen de lo anterior, los miembros del Consejo de Administracién de Aedas no son
titulares, directa ni indirectamente ni de forma concertada con terceros, de valores del
Oferente o de las sociedades del grupo al que pertenece, ni de valores u otros
instrumentos que atribuyan el derecho de adquirir o suscribir dichos valores.

6. VALORES DE LA SOCIEDAD POSEIDOS O REPRESENTADOS POR SUS
ADMINISTRADORES

Las acciones de la Sociedad de las que son titulares a titulo individual, directa o
indirectamente, a la fecha de este informe los miembros del Consejo de Administracién
de Aedas, segun resulta de la declaracion individualizada de cada uno de ellos, son las
siguientes:

. Accionista al que N° de % O.|E|
Consejero Cargo Categoria . capital
representa acciones .
social
3;%5:::?190 FETEREEE Presidente Independiente - 220.727 0,51
. . Vicepresidente
Eﬂgggfg'd M E y consejero Ejecutivo - 196.236 0,45
delegado
Don Jordi Argemi Garcia @ Consejero Dominical NelnorSDAMLFJ’ Bidco, -
_?SPp\i]naVIel’ eSB! Consejero Independiente - 1.579 0,00
Dofia Cristina Alvarez : )
Alvarez Consejero Independiente - - -
B?QﬁaaMllagros ilemelez Consejero Independiente - 920 0,00
Don Javier Martinez- Conseiero Otros ) ) 3
Piqueras Barcel6 ! externos
Total 419.462 0,96

@ El Sr. Argemi es administrador solidario del Oferente y se incorporé al consejo de administracion de Aedas el 17 de
diciembre de 2025, a través del sistema de cooptacion con la categoria de “otros externos”, a solicitud de Neinor, tras la
dimision presentada por don Eduardo D’Alessandro Cishek tras conocerse el resultado de la Oferta Inicial. Tras la
liquidacion de la Oferta Inicial, el Sr. Argemi fue recalificado como consejero dominical.

7. CONFLICTOS DE INTERESES DE LOS CONSEJEROS DE LA SOCIEDAD Y
EXPLICACION DE SU NATURALEZA

El consejero don Jordi Argemi Garcia, en tanto que consejero dominical designado a
propuesta del Oferente en el Consejo de Aedas, manifiesta encontrarse en una situacion
de conflicto de intereses respecto a la Oferta, por lo que se abstiene de participar en la
deliberacion y votacion del presente informe.
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Los restantes consejeros de la Sociedad han manifestado no encontrarse en situacion
de conflicto de intereses respecto de la Oferta.

8. CONSIDERACIONES Y OPINION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
8.1 Consideraciones generales

El Consejo de Administracion de Aedas destaca las siguientes caracteristicas generales
de la Oferta para su consideracion por los accionistas de la Sociedad:

(i) La Oferta se extiende a la totalidad de las acciones de la Sociedad.
(i)  El precio de la Oferta es un precio en efectivo de 24 euros.

(i)  En el supuesto de que se cumplan los requisitos previstos en los articulos 116 de
la Ley del Mercado de Valores y 47 del Real Decreto 1066/2007, el Oferente ha
manifestado su intencion de hacer uso de su derecho a exigir la venta forzosa de
las restantes acciones de Aedas (squeeze-out) al precio al que se liquide la Oferta.

(iv) En el caso de que la Oferta se liquide sin que se cumplan los requisitos para el
ejercicio de las compraventas forzosas, el Oferente ha manifestado que analizara
la conveniencia de (i) mantener las acciones de Aedas admitidas a cotizacion; o
(i) promover la exclusién de negociacion de las acciones de Aedas mediante una
oferta de exclusion de conformidad con lo dispuesto en el articulo 65 de la Ley del
Mercado de Valores -cuyo precio debera cumplir con lo dispuesto en los apartados
5y 6 del articulo 10 del Real Decreto 1066/2007-, siempre y cuando el precio al
que deba ser formulada dicha oferta de exclusién no sea superior al precio de la
Oferta.

8.2 Consideraciones en relacion con el precio de la Oferta

Tal y como se ha indicado en el apartado 3.1 anterior de este informe, se encomendo a
Goldman Sachs, como asesor financiero de la Sociedad en relacién con la Oferta, la
elaboracion de una opinién respecto de la razonabilidad (fairness) del precio de la Oferta
desde un punto de vista financiero para los titulares (distintos del Oferente y de las
sociedades de su grupo) de acciones de Aedas con arreglo a la Oferta.

En este sentido, con fecha 2 de febrero de 2026, Goldman Sachs emite su opinién
dirigida al Consejo de Administracion en la que opina que, en la fecha de emision de la
opinion, basandose en, y sujeto a las asunciones, cualificaciones, limitaciones y otros
aspectos establecidos en esta, y que deben leerse integramente, el precio de la Oferta
que sera pagado a los titulares (distintos del Oferente y de las sociedades de su grupo)
de acciones de Aedas con arreglo a la Oferta es razonable (fair) desde un punto de vista
financiero para dichos titulares.

El texto completo de la opinion de Goldman Sachs de fecha 2 de febrero de 2026, en la
que se establecen las asunciones tomadas, los procedimientos seguidos y los asuntos
y las limitaciones considerados en la revision realizada en relacion con esta opinion, se
adjunta como Anexo. La opinién de Goldman Sachs se emite en inglés, adjuntandose
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igualmente una traduccién informativa al espafiol. En caso de discrepancia entre la
version en inglés y cualquiera traduccion de esta, prevalecera la version en inglés.

La opinidn en inglés, junto con su traduccion al espafiol, que se adjuntan a este informe,
deben ser leidas en su integridad. La opinion debe ser leida integramente para valorar
su alcance y las asunciones realizadas, las cualificaciones consideradas,
procedimientos seguidos y otros aspectos y limitaciones consideradas en relacién con
la revisién realizada con respecto a dicha opinion.

Goldman Sachs ha prestado servicios de asesoramiento financiero y emite su opinion
Unicamente para informacion y asistencia del Consejo de Administracion de Aedas en
relacion con su consideracion de la Oferta. La opinion de Goldman Sachs no esta
dirigida a ninguna persona distinta del Consejo de Administracion de Aedas y ninguna
otra parte puede confiar en ella. Asimismo, dicha opinibnh no constituye una
recomendacién sobre si cualquier titular de las acciones de Aedas deberia acudir a la
Oferta con dichas acciones en relacién con la Oferta o cualquier otro aspecto .

8.3 Opinidén sobre la Oferta

El Consejo de Administracion, sobre la base de las consideraciones y de las opiniones
contenidas en este informe, incluyendo la opinion de Goldman Sachs sobre la
razonabilidad (fairness) del precio de la Oferta desde un punto de vista financiero para
los titulares (distintos del Oferente y de las sociedades de su grupo) de acciones de
Aedas con arreglo a la Oferta, teniendo en cuenta los términos y las caracteristicas de
la Oferta y la informacion contenida en el Folleto, considera que el precio de la Oferta
es adecuado, por lo que emite una opinidn favorable sobre la Oferta.

Se hace constar que, pese a no haber participado en la deliberacién y votacion de este
informe (tal y como se ha descrito en el apartado 7 anterior), don Jordi Argemi Garcia
ha manifestado que considera el precio de la Oferta adecuado y, por tanto, tiene una
opinion favorable sobre la Oferta.

En cualquier caso, la decision de aceptar o no la Oferta es una decision individual y libre
gue corresponde exclusivamente a cada uno de los accionistas de la Sociedad, en
funcién de sus particulares intereses y circunstancias.

9. INTENCION DE ACEPTAR LA OFERTA

9.1 Intencion de aceptar la Oferta por parte de los miembros del Consejo de
Administracion

Los consejeros titulares de acciones de la Sociedad don Santiago Fernandez Valbuena,
don David Martinez Montero, don Javier Lapastora Turpin y dofia Milagros Méndez
Urefia, titulares, directa o indirectamente, tal y como se describe en el apartado 6
anterior de este informe, de 220.727, 196.236, 1.579 y 920 acciones de la Sociedad,
respectivamente) han manifestado que su intencion, a dia de hoy y en las actuales
circunstancias, es aceptar la Oferta con sus acciones.
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9.2 Intencidn de aceptar la Oferta con las acciones propias en autocartera

Respecto de las acciones que la Sociedad mantiene en autocartera y que, a la fecha de
este informe, ascienden a 497.279 acciones, el Consejo de Administracion manifiesta
gue la Sociedad aceptara la Oferta con estas acciones.

10. INFORMACION A LOS TRABAJADORES

Se hace constar que la Sociedad ha cumplido con sus obligaciones de informacién a los
trabajadores previstas en el articulo 25 del Real Decreto 1066/2007 y que remitira este
informe a la representacion de sus trabajadores conforme a lo dispuesto en el articulo
24.2 del mismo texto legal.

A la fecha de este informe no se ha recibido ningun dictamen de los trabajadores de la
Sociedad en cuanto a las repercusiones de la Oferta sobre el empleo. En caso de
recibirse con arreglo a lo indicado en el articulo 24.2 del Real Decreto 1066/2007, el
referido dictamen se publicara como complemento a este informe y por los mismos
medios.

En Madrid, a 2 de febrero de 2026
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ANEXO

Copia de laopinién en inglés de Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en
Espafia para el Consejo de Administracion de Aedas de fecha 2 de febrero de
2026, junto con unatraduccion informativa al espafol












Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espaia
Maria de Molina, 6 | 28006 Madrid
Tel: +34 91 700 6000

oldman
dachs

Board of Directors
AEDAS Homes, S.A.
February 02, 2026
Page 4

or reaffirming this opinion based on circumstances, developments or events occurring after the
date hereof. Our advisory services and the opinion expressed herein are provided solely for the
information and assistance of the Board of Directors of the Company in connection with its
consideration of the Offer and such opinion does not constitute a recommendation as to whether
or not any holder of the Shares should tender such Shares in connection with the Offer or any
other matter. This opinion has been approved by a fairness committee of Goldman Sachs.

Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof, the
Consideration to be paid to the holders (other than the Offeror and any of its affiliates) of the
Shares pursuant to the Offer is fair from a financial point of view to such holders.

Very truly yours,
GOLDMAN-SACHS BANK EUROPE SE, SUCURSAL EN ESPANA




Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia
Maria de Molina, 6 | 28006 Madrid
Tel: +34 91 700 6000

yoldman
achs

Traduccion a efectos informativos — Prevalecera la version en inglés en caso de discrepancias

PRIVADO Y CONFIDENCIAL

2 de febrero de 2026

Consejo de Administracion
AEDAS Homes, S.A.

Paseo de la Castellana 130,
52 planta, 28046

Madrid

Sefiores y sefioras:

Han solicitado nuestra opinion sobre la razonabilidad, desde un punto de vista financiero, para
los titulares (distintos de Neinor DMP BidCo, S.A.U. (“el “Oferente”) y de las sociedades de su
grupo) de las acciones emitidas, con valor nominal de 1 euro cada una (las “Acciones”), de
AEDAS Homes, S.A. (la “Sociedad”) de los 24 euros en efectivo por cada Accion (la
“Contraprestacion”), a pagar a dichos titulares en virtud de la oferta publica de adquisicion
obligatoria formulada por el Oferente por todas las Acciones titularidad de accionistas diferentes
del Oferente (la “Oferta”), y establecida en el documento de oferta autorizado por la Comision
Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) y publicado por el Oferente el 26 de noviembre de
2025 (el “Documento de la Oferta”). ElI Oferente ha adquirido el control de la Sociedad como
consecuencia de la liquidacion de la oferta publica de adquisicién voluntaria formulada por el
Oferente sobre la totalidad de las Acciones, la cual fue autorizada por la CNMV el 26 de
noviembre de 2025 (la “Oferta Inicial”). En relacion con la Oferta Inicial, el Oferente adquirié
34.610.761 Acciones, representativas del 79,20% del capital social y de los derechos de voto de
la Sociedad. EI Documento de la Oferta establece una oferta por las restantes 9.089.239
Acciones, representativas del 20,80% del capital social y de los derechos de voto de la Sociedad.
en virtud de la cual el Oferente pagara la Contraprestacion por cada Accidén que acepte la Oferta.

Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia y las sociedades de su grupo
(colectivamente, “Goldman Sachs”) se dedican a actividades y servicios de asesoramiento,
underwriting, préstamo y financiacidn, inversion principal, ventas y negociacion, analisis de
mercados, gestion de inversiones y otras actividades y servicios financieros y no financieros para
diversas personas y entidades. Goldman Sachs y sus empleados, y los fondos u otras entidades
gue gestionan o en los que invierten o tienen otros intereses econémicos o0 con los que
coinvierten, podran en cualquier momento comprar, vender, mantener o votar posiciones largas
o0 cortas e inversiones en valores, derivados, préstamos, materias primas, divisas, permutas de
incumplimiento crediticio y otros instrumentos financieros de la Sociedad, el Oferente o

Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia, inscrita en el Registro de Entidades de Crédito del Banco de Espafia con el
ndmero 1564 y con domicilio en Maria de Molina 6, 28006 Madrid, Espafia, es una sucursal de Goldman Sachs Bank Europe SE.

Goldman Sachs Bank Europe SE (Societas Europaea, SE) es una entidad de crédito constituida en Alemania, con domicilio social
en Marienturm, Taunusanlage 9-10, 60329 Frankfurt am Main, Alemania, inscrita en el registro mercantil del tribunal local
(Amtsgericht) de Frankfurt am Main, Alemania, con el namero HRB 114190 y, en el marco del Mecanismo Unico de Supervision,
sujeta a la supervision prudencial directa del Banco Central Europeo y, en los demas aspectos, de la Autoridad Federal de
Supervisién Financiera alemana (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, “BaFin”) y del Deutsche Bundesbank.

Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia esta también sujeta, en medida limitada,
a la supervision local del Banco de Espafia
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cualquiera de sus respectivas sociedades del grupo y terceros, incluyendo Neinor Homes, S.A,,
accionista ultimo del Oferente (“Neinor”), Stoneshield Holding, S.a r.l. y Orion European Real
Estate Fund V, S.L.P. (“Orion”), cada uno de los cuales es un accionista significativo, o una filial
de estos, de Neinor (conjuntamente, los “Accionistas Significativos”) y cualquiera de sus
respectivas sociedades de su grupo y, segun aplique, sociedades en cartera, o cualquier divisa
0 materia prima que pueda estar involucrada en la Oferta. Hemos actuado como asesores
financieros de la Sociedad en relacion con, y hemos participado en ciertas negociaciones
dirigidas a, la Oferta. Esperamos recibir honorarios por nuestros servicios en relacion con la
Oferta, que son contingentes a la consumacion de la Oferta, y la Sociedad ha acordado
reembolsar algunos de nuestros gastos incurridos e indemnizarnos frente a ciertas
responsabilidades que puedan surgir de nuestro acuerdo. Goldman Sachs y/o las sociedades de
su grupo han prestado ciertos servicios de asesoramiento financiero y/o underwriting a la
Sociedad y/o sus sociedades del grupo ocasionalmente por los cuales Goldman Sachs
Investment Banking ha recibido y puede recibir una remuneracion, incluyendo al haber actuado
como agente en la recompra en mercado abierto de bonos de la Sociedad en abril de 2024, y
como asesor financiero de la Sociedad en relacion con la Oferta Inicial. Goldman Sachs y/o las
sociedades de su grupo también podremos prestar en el futuro servicios de asesoramiento
financiero y/o underwriting a la Sociedad, al Oferente, Neinor, los Accionistas Significativos y a
sus respectivas sociedades del grupo y, segun aplique, sociedades en cartera, por los cuales
Goldman Sachs Investment Banking podra recibir una remuneracién. Fondos gestionados por
sociedades del grupo de Goldman Sachs Investment Banking han coinvertido también con Orion
y/o sus sociedades del grupo y han invertido participaciones en el capital de fondos gestionados
por sociedades del grupo de Orion. Los fondos gestionados por sociedades del grupo de
Goldman Sachs Investment Banking también pueden coinvertir con, e invertir en participaciones
en el capital de, los Accionistas Significativos y/o sus respectivas sociedades del grupo, o fondos
gestionados por estos en el futuro.

En relacion con esta opinidn, hemos revisado, entre otros, el Documento de la Oferta; el informe
a emitir por el Consejo de Administracion de la Sociedad en relacion con la Oferta (el “Documento
del Consejo”), en la forma de borrador por vosotros aprobada en la fecha de la presente opinion;
los informes anuales a los accionistas y los informes anuales de la Sociedad de los cinco
ejercicios fiscales anteriores al finalizados a 31 marzo de 2025 31 y diciembre de 2025
respectivamente; ciertos informes intermedios a los accionistas e informes trimestrales de la
Sociedad; otras comunicaciones de la Sociedad a sus accionistas; ciertos informes de analistas
de investigacion publicos respecto de la Sociedad; y ciertos analisis y andlisis y previsiones
financieras internas para la Sociedad preparados por el equipo directivo aprobados para nuestro
uso por la Sociedad (las “Previsiones”). También hemos mantenido conversaciones con
miembros de la alta direccion de la Sociedad en relacién con su evaluacion de las operaciones
comerciales pasadas y actuales, la situacion financiera y las perspectivas futuras de la Sociedad;
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hemos revisado el precio registrado y la actividad de negociacion de las Acciones; hemos
comparado cierta informacion financiera y del mercado de valores de la Sociedad con
informacion similar de otras sociedades cuyos valores cotizan en bolsa; hemos revisado los
términos financieros de ciertas combinaciones de negocios recientes en el sector inmobiliario y
en otros sectores; y hemos realizado otros estudios y analisis, y considerado otros factores, que
consideramos apropiados.

A los efectos de la emision de esta opinidn, con su consentimiento, hemos confiado y asumido
la exactitud e integridad de toda la informacion financiera, legal, regulatoria, fiscal, contable y de
otra indole que se nos ha proporcionado, discutido o revisado, sin asumir ninguna
responsabilidad por la verificacion independiente de la misma. En este sentido, hemos asumido,
con su consentimiento, que las Previsiones se han preparado razonablemente sobre una base
gue refleja las mejores estimaciones y juicios actualmente disponibles de la direccién de la
Sociedad. No hemos realizado una evaluacion o tasacion independiente de los activos y pasivos
(incluidos los activos y pasivos contingentes, derivados u otros fuera de balance) de la Sociedad
o cualquiera de sus filiales, y no se nos ha proporcionado ninguna evaluacion o tasacion de este
tipo. Hemos asumido que todos los consentimientos y autorizaciones gubernamentales,
regulatorios o de otro tipo necesarios para la consumacion de la Oferta han sido o seran
obtenidos sin que ello tenga ningln efecto adverso sobre los beneficios previstos de la Oferta de
un modo relevante para nuestro analisis. Hemos supuesto que la Oferta se consumara en los
términos establecidos en el Documento de la Oferta, sin la dispensa ni modificacion de ningun
término o condicion cuyo efecto fuera relevante para nuestro analisis. Hemos supuesto que el
Documento del Consejo publicado por la Sociedad no se desviara del borrador del Documento
del Consejo revisado por nosotros en la fecha de la presente opinién de ninguna manera
significativa para nuestro analisis.

Nuestra opinién no aborda la decisibn empresarial subyacente de la Sociedad respecto de la
Oferta, o los méritos relativos de la Oferta en comparacion con cualquier alternativa estratégica
que pueda estar disponible para la Sociedad; tampoco aborda cuestiones legales, regulatorias,
fiscales o contables. Esta opinion aborda Unicamente la razonabilidad (fairness) desde un punto
de vista financiero para los titulares (distintos del Oferente y de cualquiera de las sociedades de
su grupo) de las Acciones, a la fecha del presente documento, de la Contraprestacion a pagar a
dichos titulares en virtud de la Oferta. No expresamos ninguna opinidén sobre, y nuestra opinion
no aborda, cualquier otro término o aspecto del Documento de la Oferta o cualquier término o
aspecto de cualquier otro acuerdo o instrumento contemplado por el Documento de la Oferta, o
suscrito o modificado en relacién con la Oferta, incluyendo cualesquiera ventas o compras
obligatorias (cada una segun se describan en el Documento de la Oferta), la razonabilidad de la
Oferta



Goldman Sachs Bank Europe SE, Sucursal en Espafia
Maria de Molina, 6 | 28006 Madrid
Tel: +34 91 700 6000

yoldman
achs

Traduccién a efectos informativos — Prevalecera la version en inglés en caso de discrepancias

Consejo de Administracion
AEDAS Homes, S.A.

2 de febrero de 2026
Pagina 4

para, o cualquier contraprestacion recibida en relacion con la misma por, los titulares de cualquier
otra clase de valores, acreedores u otros colectivos o grupos de interés de la Sociedad; ni
tampoco la razonabilidad (fairness) del importe o la naturaleza de cualquier compensacion a
pagar a cualquiera de los directivos, consejeros o empleados de la Sociedad, o clase de dichas
personas, en relacion con la Oferta, ya sea en relacion con la Contraprestacion a pagar a los
titulares de las Acciones en virtud de la Oferta o de otro modo. No expresamos ninguna opinién
sobre los precios a los que las Acciones se negociardn en cualquier momento, ni sobre los
posibles efectos de la volatilidad en los mercados de crédito, financieros y burséatiles sobre la
Sociedad, el Oferente o la Oferta, o0 sobre el impacto de la Oferta en la solvencia o viabilidad de
la Sociedad o el Oferente o la capacidad de la Sociedad o del Oferente de pagar sus respectivas
obligaciones cuando devengan exigibles. Nuestra opiniébn se basa necesariamente en las
condiciones econdmicas, monetarias, de mercado y de otra indole en vigor en la fecha del
presente documento, y en la informacion que se nos ha facilitado a esa fecha, y no asumimos
ninguna responsabilidad de actualizar, revisar o reafirmar esta opinion basandonos en
circunstancias, desarrollos o eventos ocurridos después de la fecha del presente documento.
Nuestros servicios de asesoramiento y la opinidon expresada en el presente se proporcionan
Unicamente para la informacion y asistencia del Consejo de Administracion de la Sociedad en
relacion con su consideracion de la Oferta y dicha opinién no constituye una recomendacion
sobre si algun titular de las Acciones debe o no aceptar dicha Oferta o cualquier otro asunto. Esta
opinion ha sido aprobada por un comité (fairness committee) de Goldman Sachs.

Sobre la base de, y con sujecion a, lo anterior, es nuestra opinién que, a la fecha del presente
documento, la Contraprestacion a pagar a los titulares (distintos del Oferente y de cualquiera de
sus filiales) de las Acciones en virtud de la Oferta es razonable (fair) desde un punto de vista
financiero para dichos titulares.

Atentamente,



