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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Inmobiliaria Colonial, S.A. (en adelante,
la Sociedad Dominante) y Sociedades Dependientes (en adelante, el Grupo) que comprenden el estado
de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2016 y el estado del resultado integral
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y
de los resultados consolidados de Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas
disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Esparia, que se
identifica en la Nota 2.a de la memoria consolidada adjunta, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material,

debida a fraude ¢ error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los
requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion
material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones
del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los
Administradores de la Sociedad Dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacién de la presentacion de las
cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
Inmobiliaria Celonial, S.A. y Sociedades Dependientes a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus
resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas
por la Union Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacidn financiera que resultan

de aplicacion en Espafia.
Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidon consolidado adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacién del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes.
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INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Miles de Euros)

31 de diciembre | 31 de diciembre

31 de diciembre

31 de diciembre

ACTIVO Nota de 2016 de 2015 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota de 2016 de 2015
Activos intangibles 2.549 3.090 | Capital Social 892.058 797.214
Inmovilizado material 7 44.061 33.118 | Prima de emision 731.326 560.606
Inversiones inmobiliarias 8 7.762.627 6.743.313 | Resenvas Sociedad Dominante 250.634 1.163.954
Activos financieros no corrientes 9 150.676 8.954 | Resultados negativos de ejercicios anteriores Sociedad Dominante - (1.147.975)
Activos por impuestos diferidos y no corrientes 16 454 865 | Resenas consolidadas 199.417 64.881
Otros activos no corrientes - 156 | Ajustes en patrimonio por valoracién de instrumentos financieros (571) (2.504)
ACTIVO NO CORRIENTE 7.960.367 6.789.496 | Ajustes valoracion de activos financieros disponibles para la venta 1.317 -

Otros instrumentos de patrimonio 3.697 2.895
Valores propios (49.811) (17.065)
Resultado del ejercicio 273.647 415.413

Patrimonio neto atribuible a los accionistas de
la Sociedad Dominante 2.301.714 1.837.419
Intereses minoritarios 1.706.205 1.612.048
PATRIMONIO NETO 11 4.007.919 3.449.467
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 12y 13 777.531 512.615
Emision de obligaciones y valores similares 12 2.509.956 2.539.285
Pasivos por impuestos diferidos y no corrientes 16 356.658 246.980
Provisiones no corrientes 15 13.674 12.519
Otros pasivos no corrientes 14 54.630 28.018
PASIVO NO CORRIENTE 3.712.449 3.339.417
Activos no corrientes mantenidos para la venta 22 - 12.727 | Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 12y 13 93.549 59.937
Deudores comerciales y otros 10 116.954 71.966 | Emision de obligaciones y valores similares 12 313.927 175.955
Activos financieros corrientes 441 9 | Acreedores comerciales 14 69.760 85.642
Activos por impuestos 16 44.689 37.552 | Pasivos por impuestos 16 17.328 8.902
Efectivo y medios equivalentes 12 105.200 217.776 | Provisiones corrientes 15 12.719 10.206
ACTIVO CORRIENTE 267.284 340.030 PASIVO CORRIENTE 507.283 340.642
TOTAL ACTIVO 8.227.651 7.129.526 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 8.227.651 7.129.526

Las Notas 1 a 24y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de situacién financiera correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Miles de Euros)

Estado del resultado integral Nota 2016 2015
Importe neto de la cifra de negocios 18-a 271.400 231.185
Otros ingresos 18-b 3.057 3.143
Gastos de personal 18-c (22.293) (23.296)
Otros gastos de explotacion 18-d (33.481) (36.481)
Amortizaciones 7 (2.909) (1.676)
Variacion neta de provisiones 18-e (2.755) (3.322)
Resultados netos por ventas de activos 18- (149) -
Beneficio de explotacién 212.870 169.553
Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias 18-f 560.777 719.982
Resultado por variacion de valor de activos y por deterioro 18-e (4.373) (2.474)
Ingresos financieros 18-g 3.559 10.466
Gastos financieros 18-g (107.794) (143.852)
Resultado por deterioro del valor de activos financieros 18-g (648) 2.267
Resultado antes de impuestos 664.391 755.942
Impuesto sobre las ganancias 16 (105.087) (52.797)
Resultado consolidado neto 559.304 703.145
Resultado neto del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 273.647 415.413
Resultado neto atribuido a intereses minoritarios 11 285.657 287.732
Resultado basico por accion (Euros) 5 0,81 1,30
Resultado diluido por accién (Euros) 5 0,81 1,30
Otro resultado integral
Resultado consolidado neto 559.304 703.145
Otras partidas del resultado integral registradas directamente en
el patrimonio neto 1.134 357
Resultados por instrumentos financieros de cobertura 11y 13 (244) 615
Resultados por activos financieros disponibles para venta 9 1.317 -
Efecto impositivo sobre los resultados anteriores 11y 13 61 (258)
Transferencias al resultado integral 3.782 8.122
Resultados por instrumentos financieros de cobertura 11y 13 4.217 8.122
Efecto impositivo sobre los resultados anteriores 11y 13 (435) -
Resultado integral consolidado 564.220 711.624
Resultado global del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 277.031 419.277
Resultado global atribuido a intereses minoritarios 287.189 292.347
Resultado integral basico por accién (Euros) 0,82 1,32
Resultado integral diluido por accién (Euros) 0,82 1,32

Las Notas 1 a 24 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de resultado integral

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE CAMBIOS DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Miles de Euros)

Resultados Ajustes
negativos Ajustes en valoracién de
ejercicios patrimonio por activos
Reservasde | anteriores | Reservasen | valoracion de financieros Otros
Capital Prima de la Sociedad Sociedad sociedades instrumentos disponibles Valores instrumentos Intereses
Nota Social emision Dominante Dominante | consolidadas financieros para la venta propios _|de patrimonio Resultado minoritarios Total
Saldo a 31 de diciembre de 2014 11 797.214 560.606 1.165.187 (944.584) (621.819)| (6.368)| - (21.291) 1.904 491.994 1.376.108 2.798.951
Total ingresos y gastos reconocidos en el periodo - - - - 3.864 - - - 415.413 292.347 711.624
Distribucién de resultado 2014 - - - (203.391), 695.385 - - - - (491.994) (57.305), (57.305),
Cartera valores propios - - (1.182) - (926) - - (4.006) - - 70 (6.044)
Retribuciones pagadas en instrumentos de patrimonio - - - - - - - 991 - 873] 1.864
Variaciones de perimetro y otros - - (51)] (7.759), - - 8.232 - - (45) 377
Saldo a 31 de diciembre de 2015 11 797.214 560.606 1.163.954 (1.147.975)| 64.881 (2.504) - (17.085)| 2.895 415.413 1.612.048 3.449.467
Total ingresos y gastos reconocidos en el periodo - - - - 2.067 1.317 - - 273.647 287.189 564.220
Operaciones con accionistas:
Aumento de capital 94.844 170.720 (1.905), - - - - - - - - 263.659
Compensacion resultados ejercicios anteriores - - (938.993), 938.993 - - - - - - -
Cartera valores propios - - (957); - (861)] - (31.521) - - (453)] (33.792)
Distribucién de resultado 2015 - - 28.535 208.982 130.063, - - - (415.413) (48.752) (96.585),
Retribuciones pagadas en il 1tos de patrimonio - - - - - - - - 629 - 462 1.091
Variaciones de perimetro - - - 5.270 (134). - (1.225) - - (144.378) (140.467)
Otras variaciones N - - 64 = - - 173 - 89 326
Saldo a 31 de diciembre de 2016 11 892.058 731.326 250.634 199.417 (571) 1.317 (49.811) 3.697 273.647 1.706.205 4.007.919

Las Notas 1 a 24 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de cambio del patrimonio neto consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO COLONIAL)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Miles de Euros)

Nota 2016 2015
FLUJOS DE EFECTIVO DE OPERACIONES CONTINUADAS
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado de explotacién 212.870 169.553
Ajustes al resultado
Amortizacion (+) 2.909 1.676
Variacién de provisiones (neto) (+/-) 18 2.755 3.322
Otros 18 (32.515) 3.351
Ganancias / (Pérdidas) por venta de inversiones inmobiliarias (+/-) 18 149 -
Resultado ajustado 186.168 177.902
Pagos por impuestos (-) (8.013) (39.392)
Aumento / (Disminucién) en el activo y pasivo corriente
Aumento / (Disminucién) de cuentas por cobrar (+/-) 352 (13.230)
Aumento / (Disminucién) de cuentas por pagar (+/-) (16.127) (15.754)
Aumento / (Disminucién) otros activos y pasivos (+/-) 6.117 3.097
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacién 168.497 112.623
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones en (-)
Activos intangibles (1.154) (708)
Activos materiales 7 (2.776) (165)
Inversiones inmobiliarias 8 (171.368) (324.604)
Participaciones, activos financieros y otros 2fy9 (275.732) (28.869)
(451.030) (354.346)
Desinversiones en (+)
Inversiones inmobiliarias 8 17.054 -
17.054 -
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversién (433.976) (354.346)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (-) 11 (96.584) (57.305)
Amortizacién de deudas con entidades de crédito (-) 12 (292.657) (1.104.350)
Amortizacion de deudas con obligacionistas (-) 12 (530.799) (243.500)
Intereses pagados (+/-) 18 (114.831) (139.462)
Operaciones con acciones propias (+/-) 11 (48.883) (7.249)
(1.083.754) (1.551.866)
Obtencién de nueva financiacién con entidades de crédito (+) 12 597.412 136.018
Obtencién de nueva financiacién con obligacionistas (+) 12 650.000 1.750.000
Gastos asociados con ampliaciones de capital 11 (1.905) (51)
Otros cobros/pagos por inversiones financieras corrientes y otros (+/-) (8.850) (558)
1.236.657 1.885.409
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiaciéon 152.903 333.543
4. AUMENTO / DISMINUCION NETADEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Flujo de caja del ejercicio de actividades continuadas (112.576) 91.820
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio de actividades continuadas 14 217.776 125.956
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 14 105.200 217.776

Las Notas 1 a 24 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2016.




Inmobiliaria Colonial, S.A.
y Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

Actividad del Grupo Colonial

Actividad del Grupo

Inmobiliaria Colonial, S.A. (anteriormente denominada Grupo Inmocaral, S.A., constituida como Grupo Fosforera,
S.A., en adelante la Sociedad Dominante), se constituyé como sociedad anénima en Espafia, por un periodo de
tiempo indefinido, el 8 de noviembre de 1956. Su domicilio social se encuentra en Avenida Diagonal, 532, de
Barcelona.

La actividad de Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes (en adelante, el Grupo o Grupo Colonial) es
el arrendamiento y enajenacién de bienes muebles e inmuebles, que desarrolla en Espafia (principalmente,
Barcelona y Madrid) y en Francia (Paris) a través del grupo del que es sociedad cabecera Société Fonciere
Lyonnaise, S.A. (en adelante, subgrupo SFL o SFL para la sociedad dependiente).

Inmobiliaria Colonial, S.A. cotiza en el mercado secundario organizado de Madrid y Barcelona.

Con fecha 30 de agosto de 2016 la Sociedad Dominante ha obtenido por parte de Standard & Poor’s Rating Credit
Market Services Europe Limited la calificacion crediticia (rating) “BBB-" a largo plazo y “A-3” a corto plazo, sin
modificaciones respecto a la obtenida el 5 de junio de 2015.

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, no tiene gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las notas relativas a las cuentas
anuales consolidadas intermedias respecto a informacién de cuestiones medioambientales, si bien el Grupo sigue
una politica medioambiental activa en sus procesos urbanisticos de construccion y mantenimiento, y de
conservacion del patrimonio inmobiliario.

Bases de presentacién de los estados financieros consolidados

a) Bases de presentacion

Estas cuentas anuales consolidadas han sido elaboradas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Union Europea, teniendo en consideracion
la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria, asi
como el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, la Ley del Mercado de Valores y la demas
legislacion mercantil que le es aplicable, asi como la dispuesta por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo
Colonial a 31 de diciembre de 2016 y del resultado integral de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio
neto y de los flujos de efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en el ejercicio anual terminado
en esa fecha.

Las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes para el ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016, que se han obtenido a partir de los registros de contabilidad



mantenidos por la Sociedad Dominante y por las restantes entidades integradas en el Grupo Colonial, han sido
formulados por los Administradores de la Sociedad Dominante en reunion de su Consejo de Administracion de
fecha 24 de febrero de 2017.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo a 31 de diciembre de 2016, pueden diferir de los utilizados por
algunas de las entidades integradas en el mismo, en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes
y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las
NIIF.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas anuales
consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién los principios
y hormas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2015, fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 28 de
junio de 2016.

b) Adopcion de las Normas Internacionales de Informacidon Financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Colonial, se presentan de acuerdo con las NIIF, conforme a lo
establecido en el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y en el Consejo del 19 de julio de
2002. En Espafia, la obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, regulada en la disposicién final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas
fiscales, administrativas y de orden social.

Las principales politicas contables y normas de valoracion adoptadas por el Grupo Colonial se presentan en
la Nota 4.

Normas e interpretaciones efectivas en el presente ejercicio

Durante el ejercicio 2016 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido tenidas en
cuenta en la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas. Dichas normas son las siguientes:



Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Aplicacion Obligatoria Ejercicios
Iniciados a partir de

Modificacién de NIC 19 Contribuciones de empleados a
planes de prestacion definida (publicada en noviembre de
2013)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2010-2012 (publicadas en diciembre
de 2013)

Modificacion de la NIC 16 y NIC 38 Métodos aceptables de
depreciacion y amortizacion (publicada en mayo de 2014)

Modificacion a la NIIF 11 Contabilizacion de las
adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas
(publicada en mayo de 2014)

Modificacion a la NIC 16 y NIC 41 Plantas productoras
(publicada en junio de 2014)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014 (publicada en septiembre
de 2014)

Modificacion a la NIC 27 Método de puesta en equivalencia
en Estados Financieros Separados (publicada en agosto de
2014)

Modificaciones a la NIC 1 Iniciativa desgloses (publicada en
diciembre 2014)

Modificaciones a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28: Sociedades
de Inversion (publicada en diciembre de 2014)

La modificacién se emite para facilitar la
posibilidad de deducir estas contribuciones del
coste del servicio en el mismo periodo en que se
pagan si se cumplen ciertos requisitos.

Modificaciones menores de una serie de normas.

Clarifica los métodos aceptables de amortizacion y
depreciacion del inmovilizado material e
intangible, que no incluyen los basados en
ingresos.

Especifica la forma de contabilizar la adquisicion
de una participacion en una operacion conjunta
cuya actividad constituye un negocio.

Las plantas productoras pasaran a llevarse a coste,
en lugar de a valor razonable.

Modificaciones menores a una serie de normas.

Se permitira la puesta en equivalencia en los
estados financieros individuales de un inversor.

Diversas aclaraciones en relacion con los
desgloses (materialidad, agregacion, orden de las
notas, etc.).

Clarificaciones sobre la excepcion de
consolidacion de las sociedades de inversion

1 de febrero de 2015 (1)

1 de febrero de 2015 (1)

1 de enero de 2016

1 de enero de 2016

1 de enero de 2016

1 de enero de 2016

1 de enero de 2016

1 de enero de 2016

1 de enero de 2016

(1) La fecha de entrada en vigor IASB de esta norma era a partir del 1 de julio de 2014.

Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpretaciones
habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado aun en vigor, bien porque su fecha de efectividad
es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no ha sido aln adoptada por la

Union Europea:

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacion Obligatoria Ejercicios
Iniciados a partir de

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes
(publicada en mayo de 2014)

NIIF 9 Instrumentos financieros (Ultima fase publicada en
julio de 2014)

Nueva norma de reconocimiento de ingresos
(Sustituye a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC
15, IFRIC 18 y SIC-31).

Sustituye a los requisitos de clasificacion,
valoracién, reconocimiento y baja en cuentas de
activos y pasivos financieros, la contabilidad de
coberturas y deterioro de NIC 39.

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018




Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacion Obligatoria Ejercicios
Iniciados a partir de

No aprobadas todavia para uso en la Unién Europea

Clarificaciones a la NIIF 15 (publicada en abril de 2016)

NIIF 16 Arrendamientos (publicada en enero de 2016)

Modificacion a la NIC 7 Iniciativa de desgloses (publicada en

abril de 2016)

Modificacion a la NIC 12 Reconocimiento de activos por
impuestos diferidos por pérdidas no realizadas (publicada en

enero de 2016)

Modificacion a la NIIF 2 Clasificacion y valoracion de pagos

basados en acciones (publicada en junio de 2016)

Modificacion a la NIIF 4 Contratos de seguros (publicada en

septiembre de 2016)

Modificacion a la NIC 40 Reclasificacion de inversiones

inmobiliarias (publicada en diciembre de 2016)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016 (publicada en diciembre

de 2016)

IFRIC 22 Transacciones y anticipos en moneda extranjera

(publicada en diciembre de 2016)

Modificacion NIIF 10 y NIC 28 Venta o aportacion de activos
entre un inversor y su asociada/negocio conjunto (publicada

en septiembre de 2014)

Giran en torno a la identificacion de las
identificaciones del desempefio, de principal
versus agente, de la concesion de licencias y su
devengo en un punto del tiempo o a lo largo del
tiempo, asi como algunas aclaraciones a las reglas
de transicion.

Sustituye a la NIC 17 y las interpretaciones
asociadas. La novedad central radica en que la
nueva norma propone un modelo contable Unico
para arrendatarios, que incluiran en el balance
todos los arrendamientos (con algunas
excepciones limitadas) con un impacto similar al
de los actuales arrendamientos financieros (habra
amortizacion del activo por el derecho de uso y un
gasto financiero por el coste amortizado del
pasivo).

Introduce requisitos de desglose adicionales con el
fin de mejorar la informacion proporcionada a los
usuarios.

Clarificacion de los principios establecidos
respecto al reconocimiento de activos por
impuesto diferidos por pérdidas no realizadas.

Son modificaciones limitadas que aclaran
cuestiones concretas como los efectos de las
condiciones de devengo en pagos basados en
acciones a liquidar en efectivo, la clasificacion de
pagos basados en acciones cuando tiene clausulas
de liquidacion por el neto y algunos aspectos de
las modificaciones del tipo de pago basado en
acciones.

Permite a las entidades dentro del alcance de la
NIIF 4, la opcion de aplicar la NIIF 9 (“overlay
approach”) o su exencion temporal.

La modificacion clarifica que una reclasificacion
de una inversién desde o hacia inversion
inmobiliaria so6lo esta permitida cuando existe
evidencia de un cambio en su uso.

Modificaciones menores de una serie de normas
(distintas fechas efectivas).

Esta interpretacion establece la “fecha de
transaccion”, a efectos de determinar el tipo de
cambio aplicable en transacciones con anticipos en
moneda extranjera.

Clarificacion en relacion al resultado de estas
operaciones si se trata de negocios o de activos.

1 de enero de 2018

1 de enero de 2019

1 de enero de 2017

1 de enero de 2017

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

Sin fecha definida




La aplicacion de nuevas normas, modificaciones o interpretaciones, sera objeto de consideracion por parte del
Grupo una vez ratificadas y adoptadas, en su caso, por la Unién Europea.

En cualquier caso, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado los potenciales impactos de
la aplicacion futura de estas normas y consideran que su entrada en vigor no tendra un efecto significativo en
las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

¢) Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en la moneda funcional del Grupo, euros, por ser
ésta la moneda del entorno econémico principal en el que opera el Grupo.

d) Responsabilidad de la informacidn y estimaciones y juicios contables
realizados

La informacién contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad Dominante. Se han realizado por la Direccion de la Sociedad Dominante estimaciones
soportadas en base a informacion objetiva para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Las estimaciones y criterios se refieren a:

- El valor de mercado de los activos materiales para uso propio y las inversiones inmobiliarias (Notas 7 y
8).

Dicho valor mercado ha sido obtenido de las valoraciones efectuadas periédicamente por expertos
independientes. Dichas valoraciones se han realizado a 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2016
de acuerdo con los métodos descritos en las notas 4-b y 4-c.

- Laclasificacién, valoracion y el deterioro de las inversiones financieras (Nota 4-e).
- Estimacion de las provisiones oportunas por insolvencias de cuentas a cobrar (Nota 4-f).

- Medicion de los pasivos por impuesto diferido registrados en el estado de situacion financiera
consolidado (Notas 4-m y 16).

- Lavaloracion de los activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 4-s).

- El valor de mercado de determinados activos financieros, incluyendo los instrumentos financieros
derivados (Notas 9y 13).

- Evaluacion de litigios, compromisos, activos y pasivos contingentes al cierre (Notas 15y 17).
A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, es posible que acontecimientos que puedan tener

lugar en el futuro obliguen a modificarlos (al alza o a la baja), lo que se haria de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en el estado de resultado integral consolidado.

e) Principios de consolidacién

Los principales principios de consolidaciéon seguidos por los Administradores de la Sociedad Dominante para
la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas han sido los siguientes:



1. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros de contabilidad de
Inmobiliaria Colonial, S.A., y de las sociedades controladas por la misma, cuyas cuentas anuales han
sido preparadas por la Direccién de cada sociedad del Grupo. El control se considera ostentado por la
Sociedad Dominante cuando ésta tiene el control efectivo de acuerdo con lo que se indica en el punto 6
siguiente.

2. Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o vendidas durante el ejercicio se incluyen
dentro del resultado consolidado desde la fecha efectiva de adquisicion o momento de venta, segin
proceda.

3. Todas las cuentas a cobrar y pagar y otras transacciones entre sociedades consolidadas han sido
eliminadas en el proceso de consolidacion.

4. Cuando es necesario, los estados financieros de las sociedades dependientes se ajustan con el objetivo
de que las politicas contables utilizadas sean homogéneas con las utilizadas por la Sociedad Dominante
del Grupo.

5. La participacion de los accionistas minoritarios se establece en la proporcion de los valores razonables
de los activos y pasivos identificables reconocidos. La participacion de los minoritarios en:

a. El patrimonio de sus participadas: se presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del estado
de situacion financiera consolidado dentro del epigrafe “Patrimonio Neto”.

b. Los resultados del periodo: se presentan en el epigrafe “Resultado neto atribuido a intereses
minoritarios” del estado de resultado integral consolidado.

6. Los criterios seguidos para determinar el método de consolidacion aplicable a cada una de las
sociedades que componen el Grupo, han sido los siguientes:

Integracion global:

- Se consolidan por el método de integracion global las sociedades dependientes, entendidas como
todas las entidades en las que el Grupo controla directa o indirectamente las politicas financieras y
operativas, de forma que ejerce el poder sobre la participada. Ello, generalmente viene acompafiado
de una participacion superior a la mitad de los derechos de voto. Adicionalmente, para evaluar si el
Grupo controla a otra entidad, se considera el poder sobre la participada, la exposicion o el derecho
a los resultados variables de la inversion y la capacidad de utilizar dicho poder de modo que se
pueda influir en el importe de esos retornos. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra entidad
se considera la existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto, tanto los mantenidos por
la Sociedad Dominante como por terceros, siempre que dichos derechos tengan caracter sustantivo.

- La contabilizacion de las sociedades dependientes se realiza por el método de adquisicion. El coste
de adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio
emitidos y de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de intercambio. Los activos identificables
adquiridos y los pasivos y contingencias identificables asumidos en una combinacion de negocios
se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de adquisicidn, con independencia del
alcance de los intereses minoritarios. El exceso de coste de adquisicion sobre el valor razonable de
la participacion del Grupo en los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de
comercio. Si el coste de adquisicion es menor al valor razonable de los activos netos de la sociedad
dependiente adquirida, la diferencia se reconoce directamente en el estado de resultado integral
consolidado del ejercicio (el detalle de las sociedades consolidadas a 31 de diciembre de 2016 y
2015 se incluye en el Anexo).
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7. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera
producirse como consecuencia de la incorporacion de las reservas de las sociedades consolidadas en
el patrimonio de la Sociedad Dominante, por considerar que las citadas reservas se destinaran a la
financiacion de las operaciones de cada sociedad y las que puedan ser distribuidas no representaran un
coste fiscal adicional significativo.

f) Variaciones en el perimetro de consolidacion
Durante el ejercicio 2016 se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de consolidacion:

- Con fecha 25 de mayo de 2016 la Sociedad Dominante ha adquirido el 100% del capital social de la
sociedad espafiola Moorage Inversiones 2014, S.L. (en adelante, Moorage), propietaria de unos terrenos
situados en Barcelona (Nota 8). El importe de dicha adquisicion ha sido de 44.745 miles de euros. De
ellos, 15.680 miles de euros han quedado aplazados hasta el dia 25 de mayo de 2018, y se encuentran
registrados en el epigrafe “Otros pasivos no corrientes” del estado de situacion financiera consolidado.
Se ha entregado un aval por el importe aplazado en garantia del pago aplazado (Nota 14).
Adicionalmente, la Sociedad Dominante ha registrado como mayor coste del activo la totalidad de la
contraprestacion contingente determinada sobre la base del céalculo definitivo en el contrato de
compraventa, por importe de 4.600 miles de euros (Nota 14), toda vez que se ha estimado como probable
el devengo de dicha contraprestacion.

- Con fecha 29 de junio de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido a Reig Capital Group Luxembourg
Sarl (en adelante, Reig) 2.038.956 acciones representativas del 4,38% del capital social de la sociedad
dependiente SFL. La adquisicion se ha llevado a cabo mediante dos operaciones: (i) la aportacién a la
Sociedad Dominante de 1.019.478 acciones de SFL en contraprestacion a la suscripciéon de 90.805.920
acciones de Colonial (Nota 11) valoradas en 63.564 miles de euros; y (i) la venta a la Sociedad
Dominante de 1.019.478 acciones a un precio de 50,00 euros por accién por importe de 50.974 miles de
euros. Tras la operacion, la Sociedad Dominante ha pasado a mantener 26.765.356 acciones de la
sociedad dependiente SFL, representativas del 57,52% de su capital social. Dicha operacion ha supuesto
un incremento del patrimonio neto atribuible a la Sociedad Dominante de 2.011 miles de euros.

- Con fecha 30 de junio de 2016 la Sociedad Dominante ha adquirido el 100% del capital social de la
sociedad espafiola Hofinac Real Estate S.L. (en adelante, Hofinac), propietaria de dos inmuebles situados
en Madrid (Nota 8), mediante la aportacion no dineraria del 100% de las participaciones sociales de
Hofinac a la Sociedad Dominante en contraprestacion a la suscripcion de 288.571.430 acciones de
Colonial (Nota 11) valoradas en 202.000 miles de euros.

- Con fecha 4 de agosto de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido a APG Strategic Real Estate Pool
(en adelante, APG) 475.247 acciones de SFL representativas de un 1,02% de su capital social. La
adquisicion se ha llevado a cabo mediante dos operaciones: (i) la aportacion a la Sociedad Dominante
de 237.463 acciones de SFL en contraprestaciéon a la suscripcion de 2.116.508 acciones de Colonial
(Nota 11) valoradas en 13.922 miles de euros; y (ii) la venta a la Sociedad Dominante de 237.624
acciones a un precio de 50,00 euros por accion por importe de 11.881 miles de euros. Dicha operacion
ha supuesto un incremento del patrimonio neto atribuible de la Sociedad Dominante de 1.900 miles de
euros.

- Con fecha 29 de diciembre de 2016 la Sociedad Dominante ha adquirido a la Fundacion Amparo del
Moral el 100% del capital social de la sociedad espafiola Fincas y Representaciones S.A. (en adelante,
Finresa), propietaria de un inmueble situado en Madrid (Nota 8), asi como de otros inmovilizados (Nota
7), por importe de 47.678 y 8.842 miles de euros, respectivamente.

Por su parte, las variaciones en el perimetro de consolidacién del ejercicio 2015 fueron las siguientes:
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9)

h)

)

- Con fecha 28 de mayo de 2015 la Sociedad Dominante adquirié el 100% del capital social de la sociedad
espafiola Danieltown Spain, S.L.U., propietaria de un inmueble situado en la calle Estébanez Calderdn de
Madrid. El importe de dicha adquisicion fue de 30.038 miles de euros. Dicha adquisicion no fue significativa
sobre el patrimonio, la cifra de activos ni el resultado del Grupo.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, las sociedades dependientes Colonial Invest, S.L.U., Colonial Tramit,
S.L.U., SB2 SAS, SB3 SAS y SCI SB3 estéan inactivas.

Situacion financiera

A 31 de diciembre de 2016 el Grupo presenta un fondo de maniobra negativo por importe de 239.999 miles de
euros, fundamentalmente motivado por la reclasificacion al pasivo corriente del nhominal pendiente de la
emision de obligaciones de SFL con vencimiento en noviembre 2017. En este sentido, en la preparacion de
las presentes cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad Dominante han tomado en
consideracion la capacidad de disposicion adicional contratada por el Grupo (Nota 12).

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta memoria consolidada referida al ejercicio 2016 se presenta a efectos
comparativos con la informacion del ejercicio 2015.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del estado de situacion financiera consolidado, del estado de resultado integral
consolidado, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo
consolidado se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea
significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas no se ha detectado ningan error significativo
que haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2015.

Distribucién del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2016 formulada por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante y que se sometera a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de Euros

Resultado del ejercicio de la Sociedad Dominante 54.839
A reserva legal 5.484
A dividendo 49.355

El Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante sometera a la aprobacion de la Junta de Accionistas una
propuesta de distribucién de dividendos de 0,165 euros por accion, que atendiendo al actual nimero de acciones
en circulacion, supondria un dividendo total maximo de 58.876 miles de euros. El importe definitivo del dividendo,
asi como la naturaleza de las reservas a distribuir, ser4 determinado con caracter previo a su distribucion en
funcion de las acciones que la Sociedad Dominante mantenga en autocartera (Nota 11).
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Asimismo, durante los Gltimos 5 ejercicios la Sociedad Dominante ha distribuido los siguientes dividendos:

Miles de euros 2011 2012 2013 2014 2015
Dividendos distribuidos - - - - 47.833

Normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas, de acuerdo
con las establecidas por las NIIF, asi como las interpretaciones en vigor en el momento de realizar dichas cuentas
anuales consolidadas son las siguientes:

a) Combinaciones de negocio y activos intangibles
Combinaciones de negocio
Las combinaciones de negocios se contabilizan por el método de adquisicion (Nota 2-€).

El coste de la combinacién de negocios, se distribuye a la fecha de adquisicién, a través del reconocimiento a
su valor razonable, de los activos y pasivos, asi como de los pasivos contingentes de la sociedad adquirida
que cumplan con los requisitos establecidos en la NIIF 3 para su reconocimiento. La diferencia positiva entre
el coste de la combinacion de negocios y la asignacion a activos, pasivos y pasivos contingentes de la sociedad
adquirida, se reconoce como fondo de comercio, el cual representa por tanto, el pago anticipado realizado por
Grupo Colonial de los beneficios econdmicos futuros derivados de los activos que no han sido individual y
separadamente identificados y reconocidos.

La diferencia negativa, en su caso, entre el coste de la combinacion de negocios y la asignacién a activos,
pasivos y pasivos contingentes de la sociedad adquirida, se reconoce como resultado del ejercicio en que se
incurre.

Inmovilizado intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste de
produccién. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacion acumulada vy,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcion de
su vida util.

b) Inmovilizado material (Nota 7)
Inmuebles para uso propio

Los inmuebles para uso propio, asi como el mobiliario y equipos de oficina se reconocen por su coste de
adquisicion menos la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, de acuerdo con las
mismas hipétesis de valoracién descritas en la Nota 4-c.

El coste historico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de los inmuebles.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo separado,
s6lo cuando es probable que los beneficios econdémicos futuros asociados con los elementos vayan a fluir al
Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El resto de reparaciones y mantenimientos
se cargan en el estado de resultado integral consolidado durante el ejercicio en que se incurre en ellos.
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Otro inmovilizado

Los bienes incluidos dentro de la partida “Otro inmovilizado” se hallan valorados a coste de adquisicién menos
la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, actualizado de acuerdo con diversas
disposiciones legales. Las adiciones posteriores se han valorado a coste de adquisicién.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes, mientras que los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan al estado de
resultado integral consolidado del ejercicio en que se incurren.

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material para uso propio y otro inmovilizado siguiendo el
método lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los afios de vida util estimada. El detalle de las vidas
Gtiles para los inmuebles de uso propio ubicados en Espafia y en Francia es el siguiente:

Afios de vida til estimada
Espafia Francia
Inmuebles
Construcciones 50 50
Instalaciones 10a15 10a50
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 4al10 10a50
Otro inmovilizado 4al10 5a40

Los beneficios o pérdidas surgidos de la venta o retiro de un activo del presente epigrafe se determinan como
la diferencia entre el precio de venta y su valor neto contable, reconociéndose en el estado de resultado integral
consolidado.

¢) Inversiones inmobiliarias (Nota 8)

El epigrafe inversiones inmobiliarias del estado de situacion financiera consolidado recoge los valores de
terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien, para explotarlos en régimen de alquiler, bien
para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro
en sus respectivos precios de mercado.

Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del periodo y no son objeto
de amortizacién anual.

Los beneficios o pérdidas derivados de las variaciones en el valor razonable de los inmuebles de inversion se
incluyen en los resultados de periodo en que se producen, registrandolo en el epigrafe “Variaciones de valor
de inversiones inmobiliarias” del estado de resultado integral consolidado. Dichos resultados no se incluyen en
el resultado de explotacion dado que las variaciones de valor no estan directamente relacionadas con la
Direccion del Grupo.

El traspaso de las inversiones inmobiliarias en curso a inversiones inmobiliarias se realiza cuando los activos
estan disponibles para su entrada en funcionamiento. Asimismo, la clasificacién de una inversion inmobiliaria
en explotacion a inversion inmobiliaria en curso se realiza s6lo cuando el proyecto de rehabilitacion o reforma
tiene una duracion superior a 1 afio.

Cuando el Grupo registra como mayor valor razonable de una inversion inmobiliaria el coste de un activo que
sustituye a otro ya incluido en dicho valor, el Grupo procede a reducir el valor del inmueble en el valor razonable
del activo sustituido, registrando dicho impacto en el epigrafe “Resultado por variacién de valor de activos y
por deterioro” del estado de resultado integral consolidado. En aquellos casos en que no se pueda identificar
el valor razonable del activo sustituido, éste se registrara incrementando el valor razonable del inmueble, y
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posteriormente se reevalla de forma periddica tomando como referencia las valoraciones realizadas por
externos independientes.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periddicamente el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias. Dicho valor razonable se determina tomando como valores de referencia las valoraciones
realizadas por terceros expertos independientes a la fecha de realizacion del estado de situacion financiera
consolidado (JLL Valoraciones para los ejercicios 2016 y 2015 y CBRE Valuation Advisory para el ejercicio
2016 en Espafia, y CBRE, Jones Lang LaSalle y BNP Paribas Real Estate, en Francia, tanto para los ejercicios
2016 como 2015), de forma que, al cierre de cada periodo, el valor razonable refleja las condiciones de
mercado de los elementos de las propiedades de inversion a dicha fecha. Los informes de valoracién de los
expertos independientes solo contienen las advertencias y/o limitaciones habituales sobre el alcance de los
resultados de las valoraciones efectuadas, que se refieren a la aceptacion como completa y correcta de la
informacion proporcionada por el Grupo.

La metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo
durante los ejercicios 2016 y 2015 es principalmente el Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow,
en adelante, “DCF”).

Salvo que las caracteristicas especificas de una inversion sugieran otra cosa, se aplica la técnica DCF sobre
un horizonte de 10 afios, de conformidad con la practica habitual en el mercado. El flujo de tesoreria se
desarrolla a lo largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los incrementos del IPC y el calendario de
actualizaciones de la renta, vencimientos de los contratos de arrendamiento, etc.

Por lo que respecta a los incrementos del IPC, por lo general se adoptan las previsiones generalmente
aceptadas.

Dado que el valorador no sabe con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su
duracion, elaboran su prevision basandose en la calidad y ubicacion del edificio, y generalmente adoptan un
periodo de arrendamiento medio si no disponen de informacién sobre las intenciones futuras de cada inquilino.
Los supuestos determinados en relacion con los periodos de desocupacion y otros factores se explican en
cada valoracion.

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

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

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de arrendamiento
vigentes al cierre del periodo. Para los edificios con superficies no alquiladas, éstos han sido valorados en
base a las rentas futuras estimadas, descontando un periodo de comercializacion.

Las variables claves de dicho método son la determinacion de los ingresos netos, el periodo de tiempo durante
el cual se descuentan los mismos, la aproximacién al valor que se realiza al final de cada periodo y la tasa
interna de rentabilidad objetivo utilizada para descontar los flujos de caja.

Las rentabilidades estimadas (“yield”) dependen principalmente, del tipo y antigiiedad de los inmuebles y de
su ubicacion, de la calidad técnica del activo, asi como del tipo de inquilino y grado de ocupacion, entre otros.
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El detalle de las yields consideradas, asi como las hipétesis empleadas en la estimaciéon de crecimiento de
flujos previstos, para los ejercicios 2016 y 2015, se detallan en los siguientes cuadros:

Brutas
31 de diciembre | 31 de diciembre

Yields (%) — Oficinas de 2016 de 2015

Barcelona — Prime Yield

Cartera en explotacion 5,10 5,54

Total cartera 5,17 5,57

Madrid — Prime Yield

Cartera en explotacion 4,75 4,92

Total cartera 4,77 491

Paris — Prime Yield

Cartera en explotacion 3,70 4,08

Total cartera 3,70 4,08

Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2016
Afio5y
Incremento de rentas (%) — Oficinas Ao 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 siguientes
Barcelona -
Cartera en explotacion 25 25 25 2,25 2,25
Total cartera 25 25 25 2,25 2,25
Madrid —
Cartera en explotacion 3,0 3,0 3,0 3,0 25
Total cartera 3,0 3,0 3,0 3,0 2,5
Paris —
Cartera en explotacion 0,0 1,0 2,0 2,0 2,0
Total cartera 0,0 1,0 2,0 2,0 2,0
Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2015
Afo 5y

Incremento de rentas (%) — Oficinas Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 0,5 0,75 1,25 2,0 2,0
Total cartera 05 0,75 1,25 2,0 2,0
Madrid —
Cartera en explotacion 0,5 0,75 1,25 2,0 2,0
Total cartera 05 0,75 1,25 2,0 2,0
Paris —
Cartera en explotacion 0,8 1,40 2,0 1,9 1,9
Total cartera 0,8 1,40 2,0 1,9 19

Adicionalmente, para los proyectos en curso, se ha aplicado el Método Residual Dinamico como la mejor
aproximacion al valor. Este método parte del valor de la promocidn finalizada y completamente alquilada de la
cual se restan todos los costes de la promocidn, coste de urbanizacion, de construccion, coste de demolicion,
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honorarios profesionales, licencias, costes de comercializacién, costes de financiacién, beneficio del promotor,

etc., para llegar al precio que un promotor podria llegar a pagar por el activo en curso.

La variacion de un cuarto de punto en las tasas de rentabilidad tiene el siguiente impacto sobre las valoraciones
utilizadas por el Grupo a 31 de diciembre de 2016 y 2015, para la determinacion del valor de sus activos

inmobiliarios:
Miles de Euros
Sensibilidad de la valoracion a Disminucién | Aumento de
modificaciones de un cuarto de punto de de uncuarto | un cuarto de
las tasas de rentabilidad Valoracion de punto punto
Diciembre 2016 7.927.918 518.842 (454.174)
Diciembre 2015 6.912.522 431.620 (383.189)

Asimismo, para el resto de variable clave, si bien se ha considerado su sensibilizacion, la misma no se ha
realizado dado que las variaciones razonables que en ellas podria producirse no supondrian un cambio
significativo en los valores razonables de los activos.

El detalle de los costes financieros capitalizados durante los ejercicios 2016 y 2015 se detalla en el siguiente
cuadro (Nota 18-g):

Miles de Euros
Capitalizado enel | Tipo de interés
periodo medio
Ejercicio 2016:
Inmobiliaria Colonial, S.A. 824 2,86%
Danieltown Spain S.L.U. 43 2,86%
Moorage inversions 2014, S.L.U. 19 2,82%
Subgrupo SFL 291 1,94%
Total ejercicio 2016: 1.177 -
Ejercicio 2015:
Danieltown Spain S.L.U. 1 3,40%
Subgrupo SFL 6.048 2,77%
Total ejercicio 2015: 6.049 -

Los ingresos devengados durante los ejercicios 2016 y 2015 derivados del alquiler de inmuebles de inversion
han ascendido a 271.400 y 231.185 miles de euros (Nota 18-a), respectivamente y figuran registrados en el
epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” del estado de resultado integral consolidado adjunto.

Asimismo, la mayor parte de los costes de reparaciones y mantenimiento incurridos por Grupo Colonial, como
consecuencia de la explotacién de sus activos de inversién son repercutidos a los correspondientes
arrendatarios de los inmuebles (Nota 4-q).

Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Los derechos de uso y de opcion de compra derivados de la utilizacion de inmovilizados materiales e
inversiones inmobiliarias en régimen de arrendamiento financiero se registran por el valor al contado del bien
en el momento de la adquisicion, clasificandose segun la naturaleza del bien afecto al contrato cuando los
términos del arrendamiento transfieran significativamente al Grupo todos los riesgos y beneficios de la
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d)

e)

propiedad del arrendamiento. A 31 de diciembre de 2015, la totalidad de dichos derechos correspondia a
inversiones inmobiliarias, y en consecuencia se valoraban a valor de mercado y no se amortizaban. A 31 de
diciembre de 2016 el Grupo no mantiene ningun activo en régimen de arrendamiento financiero (Nota 12).

En los epigrafes “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros” (Nota 12), tanto corriente como
no corriente, del estado de situacion financiera consolidado se reflejaba la deuda total por las cuotas de
arrendamiento a su valor actual minoradas por los gastos a distribuir. El gasto financiero de la operacion se
registraba en el estado de resultado integral consolidado en el momento del pago de cada una de las cuotas
a lo largo de la duracion del contrato con un criterio financiero.

El resto de arrendamientos son considerados como arrendamientos operativos y se registran como gasto en
base a su devengo anual.

Deterioro del valor del inmovilizado material

A lafecha de cada cierre, Grupo Colonial revisa los importes en libros de sus activos materiales para determinar
si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier
indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por
deterioro del valor (si la hubiera). En el caso de que el activo no genere flujos de efectivo que sean
independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo
a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (o de la
unidad generadora de efectivo) se incrementa en la estimacién revisada de su importe recuperable, pero de
tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de
no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (o la unidad generadora de
efectivo) en ejercicios anteriores.

Instrumentos financieros (sin incluir instrumentos financieros derivados)
Activos financieros (Notas 9)
Valoracion inicial

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Clasificacion y valoracién posterior
Los activos financieros que posee el Grupo se clasifican en las siguientes categorias:

- Préstamos y partidas a cobrar: en esta partida se incluyen los créditos concedidos a terceros y a empresas
asociadas que se hallan valorados por su valor nominal y clasificados atendiendo a su vencimiento.
Asimismo, se incluyen en esta partida los depositos y fianzas no corrientes que corresponden,
basicamente, a los depésitos efectuados, de acuerdo con la legislacién vigente, en Organismos Oficiales
por las fianzas cobradas a los arrendatarios de inmuebles.

- Activos financieros no derivados: en esta partida se incluyen los valores de renta fija corrientes y no
corrientes mantenidos en general hasta su vencimiento, que se valoran a coste amortizado. Los valores de
renta fija corrientes se registran en el epigrafe de “Activos financieros corrientes” del estado de situacién
financiera consolidado. Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en el que se devengan
siguiendo un criterio financiero.
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- Activos financieros disponibles para la venta: en esta partida se incluyen las inversiones en las que el Grupo
no tiene influencia significativa o control, siendo valoradas a su valor razonable, registrandose en el
patrimonio neto el resultado de las variaciones de dicho valor razonable. En el caso de participaciones en
sociedades dedicadas al negocio inmobiliario, y cuyo activo esté fundamentalmente compuesto por
inversiones inmobiliarias, el Grupo considera que la mejor aproximacion a su valor razonable es el EPRA
NNNAV o EPRA NAV Triple Neto.

Pasivos financieros (Nota 12)

Los pasivos financieros incluyen, basicamente, deudas con entidades de crédito y se contabilizan a coste
amortizado.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
de acuerdo con su coste amortizado.

Los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que los han generado. Asimismo,
cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre el Grupo y un tercero y, siempre que éstos
tengan condiciones sustancialmente diferentes, el Grupo da de baja el pasivo financiero original y reconoce el
nuevo pasivo financiero. La diferencia entre el valor en libros del pasivo original y la contraprestacion pagada
incluidos los costes de transaccion atribuibles, se reconocen en el estado de resultado integral consolidado del
ejercicio.

El Grupo considera que las condiciones de los pasivos financieros son sustancialmente diferentes, siempre
que el valor presente de los flujos de efectivo descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier
comision pagada neta de cualquier comision recibida, y utilizando para hacer el descuento la tasa de interés
efectiva original, difiera al menos en un 10% del valor presente descontado de los flujos de efectivo que todavia
resten del pasivo financiero original.

f) Deudores (Nota 10)

Los saldos de deudores son registrados al valor recuperable, es decir, minorados, en su caso, por las
correcciones que permiten cubrir los saldos de cierta antigliedad, en los cuales concurran circunstancias que
permitan, razonablemente, su calificacion como de dudoso cobro. En este sentido, a 31 de diciembre de 2016
y 2015 el Grupo no mantenia activos en mora no deteriorados de caracter significativo.

Durante el ejercicio 2016 se han deteriorado cuentas por cobrar por importe neto de 2.896 miles de euros con
cargo al epigrafe “Variaciéon neta de provisiones” del estado de resultado integral consolidado del ejercicio.

g) Efectivo y medios equivalentes (Nota 12)

Se incluyen en este epigrafe, los saldos depositados en entidades bancarias, valorados a coste o a valor de
mercado, el menor.

Adicionalmente, se considera como medio equivalente al efectivo una inversién financiera que pueda ser
facilmente convertible en una cantidad determinada de efectivo y no esta sujeta a un riesgo significativo de
cambios en su valor.

Los descubiertos bancarios no se consideran como componentes del efectivo y medios equivalentes al
efectivo.
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h) Instrumentos de patrimonio propio (Nota 11)

Un instrumento de patrimonio propio representa una participacion residual en el Patrimonio neto de la Sociedad
Dominante, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante se registran en el patrimonio neto por el
importe recibido, netos de los gastos de emision.

Las acciones propias de la Sociedad Dominante que adquiere durante el ejercicio se registran directamente
minorando el patrimonio neto por el valor de la contraprestacion entregada a cambio. Los resultados derivados
de la compra, venta, emisiébn o amortizacién de los instrumentos de patrimonio propio, se reconocen
directamente en patrimonio neto, sin que en ningln caso se registre resultado alguno en el estado de resultado
integral consolidado.

i) Provisiones y pasivos contingentes (Notas 15y 17)

Los Administradores de la Sociedad Dominante, en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas,
diferencian entre:

- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones surgidas como consecuencia de sucesos pasados
de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las sociedades del Grupo, concretos en cuanto
a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion esta condicionada a que ocurra, 0 ho, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de las sociedades consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de atender la obligacion es mayor que de lo contrario (Nota 15). Los pasivos
contingentes no se reconocen y se detallan en la Nota 17.

Las provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y que son reestimadas con ocasion de cada cierre contable,
se utilizan para afrontar los riesgos especificos y probables para los cuales fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichos riesgos desaparecen o disminuyen.

j) Prestaciones a los empleados
Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislaciéon vigente, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran como gasto en el ejercicio
en el que se adopta la decision y se crea una expectativa valida frente a terceros sobre el despido. A 31 de
diciembre de 2016, la Sociedad Dominante no mantiene provision alguna por este concepto.

Compromisos por pensiones (Nota 15)
Durante el ejercicio 2016 la Sociedad Dominante tiene asumido, con los Consejeros Ejecutivos y con un
miembro de la Alta Direccion, el compromiso de realizar una aportacion definida para la contingencia de

jubilacion a un plan de pensiones externo, que cumple los requisitos establecidos en el Real Decreto
1588/1999, de 15 de octubre.
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Las aportaciones efectuadas por la Sociedad Dominante por este concepto en el ejercicio 2016 ascienden a
235 miles de euros y se reconocen en el epigrafe “Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
(Nota 18-c). Al cierre del ejercicio 2016 no existen cuantias pendientes de aportar al mencionado plan de
pensiones.

El subgrupo SFL mantiene a 31 de diciembre de 2016, varios planes de pensiones de prestacion definida. El
calculo de los compromisos por prestacion definida es realizado periddicamente por actuarios expertos
independientes. Las hipotesis actuariales utilizadas para el célculo de las obligaciones estan adaptadas a la
situacion y normativa francesa, de acuerdo con la NIC 17. Para dichos planes, el coste actuarial registrado en
el estado de resultado integral consolidado es la suma del coste de los servicios del periodo, el coste por
intereses y las pérdidas y ganancias actuariales.

Pagos basados en acciones (Nota 19)

El Grupo reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o como un gasto, atendiendo
a su naturaleza, en el momento de su obtencion y, por otra, el correspondiente incremento en el patrimonio
neto, si la transaccion se liquida con instrumentos de patrimonio, o el correspondiente pasivo si la transaccion
se liquida con un importe que esté basado en el valor de los instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquidan con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios prestados
como el incremento de patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesién. Si por el contrario se liquidan en efectivo, los bienes y
servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al valor razonable de éstos ultimos, referido a la
fecha en la que se cumplen los requisitos para su reconocimiento.

k) Instrumentos financieros derivados (Nota 13)

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su exposicion a las variaciones de tipo de
interés. Todos los instrumentos financieros derivados, tanto si son designados de cobertura como si no lo son,
se han contabilizado a valor razonable, siendo éste el valor de mercado para instrumentos cotizados, o en el
caso de instrumentos no cotizados, valoraciones basadas en modelos de valoracion de opciones o flujos de
caja descontados. En la determinacion del valor razonable de los instrumentos financieros derivados se ha
tomado como referencia las valoraciones realizadas por terceros expertos independientes (Solventis, tanto
para el ejercicio 2016 como para el 2015).

A efectos de reconocimiento contable, se han utilizado los siguientes criterios:

- Coberturas de flujos de caja: las variaciones positivas 0 negativas de la valoracion de las operaciones
con tratamiento de contabilizacion de cobertura se imputan, netas de impuestos, directamente en el
epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracion de instrumentos financieros” del Patrimonio neto hasta que
la transaccion comprometida o esperada ocurra, siendo en este momento reclasificados al estado de
resultado integral consolidado. Las posibles diferencias positivas o negativas de la valoracion de la parte
ineficiente se reconocen, en caso de existir, directamente en el estado de resultado integral consolidado.

- Contabilizacién de instrumentos financieros no asignados a ningln pasivo 0 que no son cualificados
contablemente como cobertura: la variacién positiva 0 negativa surgida de la actualizacion a valor
razonable de dichos instrumentos financieros se contabiliza directamente en el estado de resultado
integral consolidado.

De acuerdo con la NIIF 13, el Grupo ha estimado la consideracion del riesgo de crédito en la valoracion de la
cartera de derivados.
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La contabilizacién de coberturas deja de aplicarse cuando un instrumento de cobertura llega a vencimiento, es
vendido o ejercido, o bien no cualifica contablemente para la cobertura. Todo beneficio o pérdida acumulada
realizada sobre el instrumento de cobertura contabilizado en Patrimonio Neto se mantiene hasta que dicha
transaccion se realice. En ese momento, el beneficio o pérdida acumulada en Patrimonio Neto se transfiere al
estado de resultado integral consolidado del ejercicio. Cuando no se espera que se produzca la operacion que
esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto
se transfieren a los resultados netos del periodo.

La eficacia de los instrumentos financieros de cobertura se calcula mensualmente y de forma prospectiva y
retrospectiva:

- De forma retrospectiva, se mide el grado de eficiencia que hubiera tenido el derivado en su plazo de
vigencia con respecto al pasivo, usando los tipos reales hasta la fecha.

- De forma prospectiva, se mide el grado de eficiencia que previsiblemente tendra el derivado en funcion del
comportamiento futuro de la curva de tipos de interés, seguin publicacién en la pantalla Bloomberg a la
fecha de la medicion. Este célculo se ajusta mes a mes desde el inicio de la operacion en funcion de los
tipos de interés reales ya fijados.

El método utilizado para determinar la eficacia de los instrumentos financieros de cobertura consiste en el
célculo de la correlacién estadistica que existe entre los tipos de interés de referencia a cada fecha de fijacion
del derivado y del pasivo cubierto relacionado.

Se considera que el instrumento financiero de cobertura es eficaz cuando el resultado de la correlacion
estadistica anterior se encuentra situado entre 0,80 y 1.

El uso de productos financieros derivados por parte del Grupo esta regido por las politicas de gestion de riesgos
y coberturas aprobadas.

[) Corriente/no corriente

2

Se entiende por ciclo normal de explotacién, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisiciéon de los
activos que se incorporan al desarrollo de las distintas actividades del Grupo y la realizacion de los productos
en forma de efectivo o equivalentes al efectivo.

El negocio principal del Grupo lo constituye la actividad patrimonial, para el que se considera que el ciclo
normal de sus operaciones se corresponde con el ejercicio natural por lo que se clasifican como corrientes los
activos y pasivos con vencimiento inferior o igual a un afio, y como no corrientes, aquellos cuyo vencimiento
supera el afio, excepto para las cuentas a cobrar derivadas del registro de los ingresos vinculados a incentivos
o periodos de carencia (Notas 4-n y 10) que son linealizados durante la duracién del contrato de alquiler y que
se consideran un activo corriente.

Asimismo, las deudas con entidades de crédito se clasifican como no corrientes si el Grupo dispone de la
facultad irrevocable de atender a las mismas en un plazo superior a doce meses a partir del cierre del periodo.

Impuesto sobre Sociedades (Nota 16)
Régimen general

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades espafiol y los impuestos de naturaleza similar aplicables a las
entidades extranjeras consolidadas se reconocen en el estado de resultado integral consolidado, excepto
cuando sean consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el Patrimonio
neto, en cuyo supuesto, el impuesto correspondiente también se registra en él.
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El impuesto sobre las ganancias representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio y la
variacioén en los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula sobre la base imponible del ejercicio, la cual
difiere del resultado neto presentado en el estado de resultado integral consolidado porque excluye partidas
de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y excluye ademas partidas que nunca
lo son. El pasivo del Grupo en concepto de impuestos corrientes se calcula utilizando los tipos fiscales que
han sido aprobados en la fecha del estado de situacion financiera consolidado.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en el estado de
situacion financiera consolidado y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable
su recuperacion con beneficios fiscales futuros. Asimismo y, de acuerdo con lo establecido en la NIC 12, las
variaciones en los activos y pasivos por impuestos diferidos motivados por cambios en las tasas o en las
normativas fiscales, se reconocen en el estado de resultados integral consolidado del ejercicio en el que se
aprueban dichas modificaciones.

De acuerdo con lo establecido en la NIC 12, en la medicion de los pasivos por impuesto diferido el Grupo
refleja las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que se espera recuperar o liquidar el importe
en libros de sus activos. En este sentido, para los pasivos por impuestos diferidos que surgen de propiedades
de inversion que se miden utilizando el modelo del valor razonable de la NIC 40, existe una presuncion refutable
de que su importe en libros se recuperara mediante la venta. En consecuencia, el pasivo por impuesto diferido
de las inversiones inmobiliarias del Grupo ubicadas en Espafia y en sociedades integrantes del Grupo Fiscal,
se ha calculado aplicando un tipo impositivo del 25% minorado por los créditos fiscales existentes y no
registrados a 31 de diciembre de 2016. Con ello, la tasa efectiva de liquidacion se ha fijado en un 18,75% (del
7,5% a 31 de diciembre de 2015).

La Sociedad Dominante es la cabecera de un Grupo de sociedades acogido al Régimen de Consolidacion
fiscal, con el grupo fiscal n° 6/08.

Régimen SIIC — Subgrupo SFL

Las sociedades del subgrupo SFL estan acogidas desde el 1 de enero de 2003 al régimen fiscal francés
aplicable a las sociedades de inversidon inmobiliaria cotizadas (en adelante régimen SIIC). Dicho régimen
permitié en dicha fecha registrar los activos afectos a la actividad patrimonial a valor de mercado, tributando a
un tipo impositivo del 16,5% (en adelante “exit tax”), pagadero en un plazo de cuatro afos, sobre las plusvalias
registradas con efectos contables a 1 de enero de 2003.

Dicho régimen Unicamente afecta a la actividad inmobiliaria, no habiéndose incluido en el mismo las
sociedades con actividad comercial y de prestacion de servicios (Segpim, S.A. y Locaparis SAS, en el caso
del subgrupo SFL), los inmuebles en régimen de arrendamiento financiero (excepto que se cancele de forma
anticipada el contrato), y los subgrupos y sociedades participadas conjuntamente con terceros.

Este régimen permite al subgrupo SFL estar exonerado de impuestos por los resultados generados en la
explotacién de su negocio de patrimonio, asi como por las plusvalias obtenidas de ventas de inmuebles, con
la condicion de distribuir de forma anual como dividendos, el 95% de los resultados afectos a dicha actividad
y el 60% de las plusvalias obtenidas por ventas de inmuebles de sociedades acogidas a dicho régimen.

Con fecha 30 de diciembre de 2006, se aprobé una nueva modificacion del régimen SIIC (“SIIC 4”), en la cual
se establecia, entre otros aspectos, lo siguiente:
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- La participacion maxima a ostentar por parte de un solo accionista en la sociedad SIIC sera del 60%,
a efectos de que ésta pueda mantener el régimen, estableciéndose un plazo de transicion de dos
afios para cumplir con dicho requisito, desde la fecha de entrada en vigor de la horma, que finalizaba
el 30 de diciembre de 2008.

- Los dividendos distribuidos anualmente a los accionistas que mantengan directa o indirectamente al
menos un 10% del capital de una sociedad SIIC, y que estén exentos de impuestos 0 sometidos a un
impuesto inferior en 2/3 partes del impuesto de sociedades francés de régimen general, se veran
gravados por un pago del 20% por parte de la sociedad SIIC. Dicha disposicién es de aplicacién a los
dividendos distribuidos a partir del 1 de julio de 2007.

Con fecha 18 de diciembre de 2008, se aprobé una nueva modificacion del régimen SIIC (“SIIC 5”), en la cual
se pospuso la fecha limite para cumplir el requisito referente a la participacion maxima de un solo accionista
en la sociedad SIIC fijado en el 60% hasta el dia 1 de enero de 2010. La Sociedad Dominante, mantiene en
SFL un porcentaje de participacion inferior al 60%.

A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad Dominante comunic6 a SFL, que los dividendos distribuidos a partir
del 1 de julio de 2007 tributan en Espafia a un tipo impositivo superior al 11,11% mediante la renuncia parcial
a la exencion de dichos dividendos. En consecuencia, no aplica practicar la retencion en origen del 20%
mencionada anteriormente.

Ingresos y gastos (Nota 18)

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que representan, con independencia del momento en que se produce la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo los principios recogidos en el marco conceptual de las NIIF, el Grupo registra los
ingresos que se devengan y todos los gastos asociados necesarios. Las ventas de bienes se reconocen
cuando los bienes son entregados Yy la titularidad se ha traspasado.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcién del principal
pendiente de pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros
recibos en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de
dicho activo.

El resultado obtenido por dividendos de inversiones se reconoce en el momento en el que los accionistas
tengan el derecho de recibir el pago de los mismos, es decir, en el momento en que las Juntas Generales de
Accionistas/Socios de las sociedades participadas aprueban su distribucion.

Arrendamiento de inmuebles-

De acuerdo con lo establecido en la NIC 17, los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros
siempre que de las condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se
clasifican como arrendamientos operativos. En este sentido, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, la totalidad de
los arrendamientos del Grupo tienen el tratamiento de arrendamientos operativos.

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingreso de forma lineal a lo
largo del plazo de arrendamiento.
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0)

p)

Condiciones de arrendamiento especificas-

Los contratos de arrendamiento incluyen ciertas condiciones especificas vinculadas a incentivos o periodos de
carencia de renta ofrecidos por el Grupo a sus clientes. De acuerdo con la SIC 15, el Grupo reconoce el coste
agregado de los incentivos que ha concedido como una reduccién de los ingresos por cuotas a lo largo del
periodo del arrendamiento utilizando un sistema lineal. Los efectos de los periodos de carencia se reconocen
durante la duracion minima del contrato de arrendamiento.

Asimismo, las indemnizaciones pagadas por los arrendatarios para cancelar sus contratos de arrendamiento
antes de la fecha minima de terminacion de los mismos se reconocen como ingreso en el estado de resultado
integral consolidado en la fecha de pago.

Costes por intereses
Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccién de inversiones
inmobiliarias (Nota 4-c), que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para

estar preparados para su uso o0 venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en
que los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta.

Estado de flujos de efectivo consolidado (método indirecto)
En el estado de flujos de efectivo consolidado, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de activos financieros equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones corrientes de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de la explotacion, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicién por otros medios de activos no
corrientes y otras inversiones no incluidas en el efectivo y medios equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

g) Costes repercutidos a arrendatarios

De acuerdo con las NIIF, el Grupo no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de
sus inversiones inmobiliarias. La facturacién por estos conceptos en los ejercicios 2016 y 2015 ha ascendido
a 48.400 y 45.357 miles de euros, respectivamente, y se presentan minorando los correspondientes costes en
el estado de resultado integral consolidado.

En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion que generaron
ingresos por rentas durante los ejercicios 2016 y 2015, incluidos dentro del epigrafe “Beneficio de explotacion”
del estado de resultado integral consolidado, ascienden a 66.720 y 63.010 miles de euros, respectivamente.
El importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversion que no generaron ingresos por rentas no
ha sido significativo.
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r) Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.

s) Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 22)

)

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran de acuerdo con la norma de valoracion aplicable
en cada caso o a su valor razonable menos los costes necesarios para su enajenacion, el menor.

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si se estima que su valor en libros sera
recuperado a través de una transaccion de venta en lugar de por su uso continuado. Esta condicion se cumplira
cuando la venta del activo sea altamente probable, el activo esté en condiciones para su venta inmediata en
su situacion actual y se espere que se materialice completamente en un plazo no superior a doce meses a
partir de la clasificacion del activo como mantenido para la venta.

El Grupo Colonial procede a clasificar los activos no corrientes como activos mantenidos para la venta cuando
existe para estos una decision formalizada en el Consejo de Administracion o por la Comision Ejecutiva, y se
estima que existe una alta probabilidad de venta en el plazo de doce meses. A la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales consolidadas, se ha recogido en el estado de situacién financiera consolidado el
importe de los activos para los que se cumple con todos los requisitos para su clasificaciébn como activos
mantenidos para la venta.

Jerarquia del valor razonable

La valoracion de los activos y pasivos valorados por su valor razonable se desglosa por niveles segun la
jerarquia siguiente determinada por las NIIF 7 y NIIF 13:

Nivel 1: Los inputs estan basados en precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para idénticos
instrumentos de activo o pasivo.

Nivel 2: Los inputs estan basados en precios cotizados para instrumentos similares en mercados de activos
(no incluidos en el nivel 1), precios cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no
son activos, y técnicas basadas en modelos de valoracion para los cuales todos los inputs significativos son
observables en el mercado o pueden ser corroborados por datos observables de mercado.

Nivel 3: Los inputs no son generalmente observables y por lo general reflejan estimaciones de los supuestos
de mercado para la determinacion del precio del activo o pasivo. Los datos no observables utilizados en los
modelos de valoracion son significativos en los valores razonables de los activos y pasivos.

En aplicacién de la NIIF 13, el Grupo ha estimado el riesgo de crédito bilateral con el objetivo de reflejar tanto
el riesgo propio como de la contraparte en el valor razonable de los derivados (Nota 4-k). Se estima que el
riesgo de crédito no es significativo a 31 de diciembre de 2016 y 2015.

26



El desglose de los activos y pasivos del Grupo valorados al valor razonable segun los citados niveles, es el

siguiente:
31 de diciembre de 2016
Miles de Euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos
Inversiones inmobiliarias - - 7.762.627
Activos financieros no corrientes disponibles para la venta - - 138.293
Total activos - - 7.900.920
Pasivos
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos - - 871.080
Emision de obligaciones y valores similares (**) 2.917.451 - -
Instrumentos financieros derivados (*):
No calificados de cobertura - 3.414 -

Total pasivos 2.917.451 3.414 871.080

(*) A 31 de diciembre de 2016, el valor razonable de los instrumentos financieros derivados no difiere de manera significativa del valor en
libros reconocido en el estado de situacion financiera consolidado adjunto (Nota 13).

(**) A 31 de diciembre de 2016, el valor en libros de los bonos emitidos por SFL y la Sociedad Dominante asciende a 1.300.700 y 1.525.000
miles de euros, respectivamente. (Nota 12).

31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos
Inversiones inmobiliarias - - 6.743.313
Activos no corrientes mantenidos para la venta - - 12.727
Total activos - - 6.756.040
Pasivos
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos - - 573.516
Emision de obligaciones y valores similares (**) 2.732.273 - -
Instrumentos financieros derivados (*):

Cobertura de flujos de efectivo - 3.058 -

No calificados de cobertura - 2.778 -
Total pasivos 2.732.273 5.836 573.516

(*) A 31 de diciembre de 2015, el valor razonable de los instrumentos financieros derivados no difiere de manera significativa del valor en
libros reconocido en el estado de situacion financiera consolidado adjunto (Nota 13).

(**) A 31 de diciembre de 2015, el valor en libros de los bonos emitidos por SFL y la Sociedad Dominante asciende a 1.456.500 y 1.250.000
miles de euros, respectivamente. (Nota 12).

Resultado por accién

El resultado basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido a los accionistas de la Sociedad

Dominante (después de impuestos y minoritarios) entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion
durante ese periodo.

El resultado diluido por accion se determina de forma similar al resultado basico por accion, pero el numero medio
ponderado de acciones en circulacion se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de las obligaciones
convertibles en vigor al cierre del ejercicio. A 31 de diciembre de 2016 no existen obligaciones pendientes de
conversion en acciones de la Sociedad Dominante.

27



La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 aprob6 una agrupacién y cancelacién de
acciones en que se dividia el capital para su canje por acciones de nueva emision, en la proporciéon de 1 nueva
por cada 10 acciones preexistentes (Nota 11). En consecuencia, el resultado basico y diluido por accion, se ha
calculado, de acuerdo con las NIIF, considerando que dicha operacion se ha realizado al inicio del primer periodo
presentado, esto es, el 1 de enero de 2015 .

Miles de Euros

31 de diciembre de | 31 de diciembre de
2016 2015
Resultado consolidado del ejercicio atribuido a los accionistas de la

Sociedad Dominante: 273.647 415.413
- procedente de actividades continuadas 273.647 415.413
N° de acciones N° de acciones
NUmero promedio de acciones ordinarias (en miles) 336.240 318.584
NUmero promedio de acciones ordinarias diluidas (en miles) 336.240 318.584
Euros Euros
Resultado bésico y diluido por accién: 0,81 1,30
- procedente de actividades continuadas 0,81 1,30

Informacioén financiera por segmentos

Criterios de segmentacion

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas areas de negocio del
Grupo y, en segundo lugar, siguiendo una distribucién geografica.

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la estructura organizativa
del Grupo Colonial en vigor a 31 de diciembre de 2016 y que se ha utilizado por la Direccion del Grupo para
analizar el desempefio financiero de los distintos segmentos de operacion.

Bases y metodologia de la informacidon por segmentos de negocio

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados por
la Direccién del Grupo y se genera mediante la misma aplicacion informatica utilizada para obtener todos los datos
contables del Grupo.

Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al segmento,
asi como las ganancias procedentes de venta de inversiones inmobiliarias. Los ingresos ordinarios de cada
segmento no incluyen ingresos por intereses y dividendos. El Grupo incluye en los ingresos ordinarios por
segmentos la proporcion correspondiente de los ingresos ordinarios de negocios conjuntos consolidados por el
método de integracion proporcional.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacion del mismo
que le sean directamente atribuibles y la pérdida derivada de la venta de inversiones inmobiliarias. Estos gastos
repartidos no incluyen ni intereses ni el gasto de impuesto sobre beneficios ni los gastos generales de
administracion correspondientes a los servicios generales que no estén directamente imputados a cada segmento
de negocio, y por tanto, no puedan ser distribuidos utilizando un criterio razonable. El gasto del segmento incluye
la proporcion de los gastos de los negocios conjuntos consolidados por el método de integracion proporcional.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la actividad y explotacion de los
mismos e incluyen la parte proporcional correspondiente de los negocios conjuntos consolidados por el método
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de integracion proporcional. EI Grupo no tiene establecidos criterios de reparto de la deuda financiera y el
patrimonio por segmentos. La deuda financiera se atribuye en su totalidad a la “Unidad Corporativa”.

A continuacion se presenta la informacién por segmentos de estas actividades:
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Informacion por segmentos 2016

Miles de Euros
Patrimonio .
Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto p T_otal . Corporativa Total Grupo
atrimonio

Ingresos

Cifra de negocios (Nota 18-a) 30.343 42.558 198.137 362 271.400 - 271.400

Otros ingresos (Nota 18-b) 8 11 2.640 - 2.659 398 3.057
Beneficio / (Pérdida) neta por ventas de Activos

(Nota 18-f) 557 (706) ) - (149) - (149)
Beneficio / (Pérdida) de explotacion 28.357 35.209 190.522 207 254.295 (41.425) 212.870
Variacion de valor en inversiones inmobiliarias
(Nota 18-f) 44.673 77.130 438.040 934 560.777 - 560.777
Resultado por variacion de valor de activos por
deterioro (Nota 18-€) (7.531) - - - (7.531) 3.158 (4.373)
Resultado financiero (Nota 18-g) - - - - - (104.883) (104.883)
Resultado antes de impuestos - - - - - 664.391 664.391
Resultado consolidado neto de actividades
continuadas - - - - - 559.304 559.304
Resultado actividades Discontinuadas - - - - - - -
Resultado consolidado neto - - - - - 559.304 559.304
Resultado neto atribuido a intereses Minoritarios
(Nota 18-i) - - - - - (285.657) (285.657)
Resultado neto atribuido a los Accionistas de la
Sociedad (Nota 5) - - - - - 273.647 273.647

No se han producido transacciones significativas entre segmentos durante el ejercicio 2016.

Ninguno de los clientes del Grupo supone méas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.



Miles de Euros
Patrimonio Unidad
nida
. Total G
Barcelona Madrid Paris Resto Total Corporativa otal 5rupo
Patrimonio
Activo
Activos intangibles,
inmovilizado material e
inversiones inmobiliarias
(Notas 7y 8) 807.984 1.349.566 5.605.423 6.761 7.769.734 39.503 7.809.237
Activos financieros 1.081 1.250 699 - 3.030 253.287 256.317
Otros activos no corrientes - - - - - 454 454
Deudores comerciales y otros
activos corrientes
- - - - - 161.643 161.643
Total Activo 893.803 1.339.016 5.740.847 6.391 7.980.057 247.594 8.227.651
Miles de Euros
Patrimonio
Unidad
5 Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Total Patrimonio Corporativa P

Pasivo
Deudas con entidades de
crédito y otros pasivos - - - - - 871.080 871.080
financieros (Nota 12)
Emision de obligaciones y ) ) ) ) )

valores similares (Nota 12) 2.823.883 2.823.683
Pasivos operativos ) ) ) ) } 69.760 69.760
(proveedores y acreedores)
Otros Pasivos - - - - - 455.009 455.009
Total Pasivo - - - - - 4.219.732 4.219.732




Miles de Euros

Patrimonio
Unidad
. Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto P T_otal . Corporativa P
atrimonio

Otra informacion
Inversiones en inmovilizado intangible,
material e inversiones inmobiliarias 49.147 41.782 67.990 ) 164.919 ) 164.919
Amortizaciones 4) - (489) - (493) (2.416) (2.909)
Gastos que no suponen salida de

efectivo diferentes a las

amortizaciones del periodo:

- Variacion de provisiones (1) (1.545) 743 - (803) (1.952) (2.755)

- Variacion de valor en inversiones

inmobiliarias (Nota 18-f) 44,673 77.130 438.040 934 560.777 - 560.777

- Resultado por variacién de valor de

activos por deterioro (Nota 18-e) (7.531) ) ) ) (7.531) 3.158 (4.373)
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Informacion por segmentos 2015

Miles de Euros
Patrimonio .
Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto p T_otal . Corporativa Total Grupo
atrimonio

Ingresos 27.102 35.331 170.099 - 232.532 1.796 234.328

Cifra de negocios (Nota 18-a) 27.087 35.304 168.794 - 231.185 - 231.185

Otros ingresos (Nota 18-b) 15 27 1.305 - 1.347 1.796 3.143
Beneficio / (Pérdida) neta por ventas de Activos

(Nota 18-f) - - - - - - -
Beneficio / (Pérdida) de explotacion 22.972 30.399 155.130 (245) 208.256 (38.703) 169.553
Variacion de valor en inversiones inmobiliarias
(Nota 18-f) 92.233 118.776 513.654 (4.681) 719.982 - 719.982
Resultado por variacion de valor de activos por
deterioro (Nota 18-€) (2.880) (390) (11) - (3.281) 807 (2.474)
Resultado financiero (Nota 18-g) - - - - - (131.119) (131.119)
Resultado antes de impuestos - - - - - 755.942 755.942
Resultado consolidado neto de actividades
continuadas - - - - - 703.145 703.145
Resultado actividades Discontinuadas - - - - - - -
Resultado consolidado neto - - - - - 703.145 703.145
Resultado neto atribuido a intereses Minoritarios
(Nota 18-i) - - - - - (287.732) (287.732)
Resultado neto atribuido a los Accionistas de la
Sociedad (Nota 5) - - - - - 415.413 415.413

No se han producido transacciones significativas entre segmentos durante el ejercicio 2015.

Ninguno de los clientes del Grupo supone mas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.



Miles de Euros
Patrimonio .
Unidad Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Total Patrimonio Corporativa P
Activo
Activos intangibles,
inmovilizado material e
inversiones inmobiliarias
(Notas 7y 8) 682.333 962.490 5.100.299 4) 6.745.118 34.403 6.779.521
Activos financieros 91.213 1.208 13.182 - 105.603 121.136 226.739
Otros activos no
corrientes - - - - - 1.021 1.021
Deudores comerciales y
otros activos corrientes - - - - - 109.518 109.518
Activos no corrientes
mantenidos para la venta
(Nota 22) - 6.942 - 5.785 12.727 - 12.727
Total Activo 773.546 970.640 5.113.481 5.781 6.863.448 266.078 7.129.526
Miles de Euros
Patrimonio
; - . Unldad_ Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Total Patrimonio Corporativa
Pasivo
Deudas con entidades de
crédito y otros pasivos - - - - - 572.552 572.552
financieros (Nota 12)
Emision de obligaciones
y valores similares (Nota - - - - - 2.715.240 2.715.240
12)
Pasivos operativos
(proveedores y - - - - - 85.642 85.642
acreedores)
Otros Pasivos - - - - - 306.625 306.625
Total Pasivo - - - - - 3.680.059 3.680.059
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Miles de Euros

Patrimonio
Total Unidad Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto P otal Corporativa
atrimonio

Otra informacion
Inversiones en inmovilizado intangible, 4789|  168.290 192.265 - 365.344 186 365.530
material e inversiones inmobiliarias
Amortizaciones (1) - (492) - (493) (1.183) (1.676)
Gastos que no suponen salida de

efectivo diferentes a las

amortizaciones del periodo:

- Variacion de provisiones 6 (994) (252) - (1.240) (2.082) (3.322)

- Variacion de valor en inversiones 92.233 118.776 513.654 (4.681) 719.982 - 719.982

inmobiliarias (Nota 18-f)

- Resultado por variacion de valor de

activos por deterioro (Nota 18-¢) (2.880) (390) (11) ) (3.281) 807 (2.474)

35



7. Inmovilizado material

Los movimientos habidos en las distintas partidas del “Inmovilizado material” durante los ejercicios 2016 y 2015 han

sido los siguientes:

Miles de Euros
Inmuebles para uso propio Otro inmovilizado Total
Coste Amortizacién | Deterioro Coste Amortizacién Coste Amortizacion | Deterioro Total
acumulada del valor acumulada acumulada del valor
Saldo a 31 de diciembre de 2014 43.110 (7.259) (8.608) 11.554 (5.812) 54.664 (13.071) (8.608) 32.985
Adiciones o dotaciones 2 (273) - 163 (883) 165 (1.156) - (991)
Retiros - - 808 (454) 53 (454) 53 808 407
Traspasos - - - 717 - 717 - - 717
Saldo a 31 de diciembre de 2015 43.112 (7.532) (7.800) 11.980 (6.642) 55.092 (14.174) (7.800) 33.118
Adiciones o dotaciones 1.671 (282) - 1.061 (946) 2.732 (1.228) - 1.504
Altas perimetro (Nota 2-f) 9.271 (448) - 593 (574) 9.864 (1.022) - 8.842
Retiros (2.810) 192 3.159 (595) 581 (3.405) 773 3.159 527
Traspasos - - - 70 - 70 - - 70
Saldo a 31 de diciembre de 2016 51.244 (8.070) (4.641) 13.109 (7.581) 64.353 (15.651) (4.641) 44.061

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo tiene destinadas al uso propio dos plantas del edificio situado en la
Avenida Diagonal, 530 de la ciudad de Barcelona, una planta del edificio situado en el Paseo de la Castellana 52 de
la ciudad de Madrid, y una planta del edificio situado en 42, rue Washington de la ciudad de Paris, encontrandose el
resto de estos edificios destinados al arrendamiento. El valor de las edificaciones que son utilizadas para uso propio
del Grupo se encuentra recogido en la cuenta "Inmuebles para uso propio".

Las altas de perimetro derivadas de la adquisicion de Finresa (Nota 2-f), por importe de 8.842 miles de euros,
corresponden a unos terrenos y dos pisos sitos en Madrid.

Los retiros se corresponden con la venta de uno de los pisos adquiridos a Finresa por importe de 2.100 miles de euros,
generando un resultado negativo de 706 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2016, se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una reversién del deterioro del valor
de los activos registrado en ejercicios anteriores por importe de 3.159 miles de euros, determinado a partir de
valoraciones de expertos independientes (Nota 18-e). En el ejercicio 2015 se registré una reversion del deterioro del
valor de los activos registrado en ejercicios anteriores de 808 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015, como consecuencia de la enajenacion por parte del Grupo de bienes incluidos dentro de
la partida de “Otro inmovilizado” los beneficios de 14 miles de euros, determinados como la diferencia entre su precio
de venta y su valor neto contable, fueron reconocidos en el estado de resultado integral consolidado.
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8.

Inversiones inmobiliarias

Los movimientos habidos en este epigrafe del estado de situacion consolidado durante los ejercicios 2016 y 2015 han

sido los siguientes:

Miles de Euros

Inversiones Inmovilizado en Anticipos de Total

inmobiliarias curso inmovilizado
Saldo a 31 de diciembre de 2014 5.344.962 311.767 6.580 5.663.309
Adiciones 187.285 148.627 - 335.912
Altas perimetro (Nota 2-f) - 29.971 - 29.971
Retiros (3.281) - (6.580) (9.861)
Traspasos 328.854 (329.987) - (1.133)
Variaciones de valor (Nota 18-f) 716.452 8.663 - 725.115
Saldo a 31 de diciembre de 2015 6.574.272 169.041 - 6.743.313
Adiciones 91.723 73.196 - 164.919
Altas perimetro (Nota 2-f) 270.050 31.866 - 301.916
Retiros (7.532) - - (7.532)
Traspasos (22.881) 22.572 - (309)
Variaciones de valor (Nota 18-f) 557.296 3.024 - 560.320
Saldo a 31 de diciembre de 2016 7.462.928 299.699 - 7.762.627

Movimientos del ejercicio 2016

Las adiciones del ejercicio 2016 corresponden a las siguientes operaciones:

- Con fecha 21 de junio de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido un inmueble sito en la calle José Abascal,
45 de Madrid por importe de 35.051 miles de euros, costes de adquisicion incluidos.

- Con fecha 28 de diciembre de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido un inmueble sito en la calle
Travesera de Gracia, 47-49 de Barcelona por importe de 42.043 miles de euros, costes de adquisicién

incluidos.

- El resto de adiciones corresponde a proyectos de desarrollo o rehabilitacion, principalmente, en inmuebles
del subgrupo SFL por importe de 67.990 miles de euros y en inmuebles del resto de Sociedades del Grupo
por importe de 19.835 miles de euros. Los importes anteriores incluyen 1.177 miles de euros de costes

financieros capitalizados (Nota 4-c).

Adicionalmente, y segun lo comentado en la Nota 2-f, se han producido las siguientes altas de perimetro:

- Con fecha 28 de mayo de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido la totalidad de las participaciones
sociales de Moorage, lo que ha supuesto un alta en el perimetro de los terrenos sitos en la calle Ciudad de
Granada de Barcelona, por importe de 53.854 miles de euros.
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- Con fecha 30 de junio de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido la totalidad de las participaciones sociales
de Hofinac, lo que ha supuesto una alta en el perimetro de dos inmuebles situados en las calles Santa
Hortensia, 26-28 y Serrano, 73 de Madrid, por importe conjunto de 200.384 miles de euros.

- Con fecha 29 de diciembre de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido la totalidad de las acciones sociales
de Finresa, lo que ha supuesto una alta en el perimetro de un inmueble situado en Madrid, por importe de
47.678 miles de euros.

Durante el ejercicio 2016 se han registrado bajas por sustitucion por importe de 7.532 miles de euros (Nota 18-e).

Movimientos del ejercicio 2015

Durante el mes de mayo de 2015 la Sociedad Dominante adquirio el 100% del capital social de la sociedad espafiola
Danieltown Spain, S.L.U., propietaria de un inmueble situado en Madrid, en la calle Estébanez Calderén (Nota 2-f).
Dicha adquisicion ha supuesto una alta de perimetro por importe de 29.971 miles de euros.

Durante el mes de junio 2015, SFL adquirié un inmueble sito en Paris, en la calle Percier, por importe de 67.547 miles
de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2015, la Sociedad Dominante adquirié tres inmuebles sitos en Madrid, por importe
conjunto de 134.871 miles de euros, costes de adquisicion incluidos.

Por ultimo, el Grupo realiz6 proyectos de desarrollo o rehabilitacion en inmuebles de SFL por importe de 125.256 miles
de euros (Richelieu, Call-LdA, Champs Elysées 90 y Washington Plaza, entre otros), asi como inversiones en diversos
inmuebles del resto de Sociedades del Grupo por importe aproximado de 8.238 miles de euros.

Variaciones de valor de inversiones inmobiliarias

El epigrafe “Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias” del estado de resultado integral consolidado recoge los
beneficios por revalorizacion de las inversiones inmobiliarias para los ejercicios 2016 y 2015, por importes de 560.777
y 725.115 miles de euros (Nota 18-f), respectivamente. Dicha variacién de valor corresponde a la variacion del valor
razonable de las inversiones inmobiliarias de acuerdo con valoraciones de expertos independientes a 31 de diciembre
de 2016 y 2015 (Nota 4-c).

Otra informacién

La superficie total (sobre y bajo rasante) de las inversiones inmobiliarias y el inmovilizado en curso a 31 de diciembre
de 2016 y 2015, es la siguiente:

Superficie total (m?) inversiones inmobiliaria
L. Inversiones inmobiliarias Inmovilizado en curso Total

Minimas 3lde 3lde 3lde 31de 3lde 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre de [ diciembre de |diciembre de| diciembre de

2016 2015 2016 2015 2016 2015
Barcelona (*) 286.216 285.935 59.368 31.520 345.584 317.455
Madrid 355.779 256.105 38.263 30.014 394.042 286.119
Resto Espafia 12.735 458 - - 12.735 458
Paris (*) 415.174 414.190 45,855 51.272 461.029 465.462
1.069.904 956.688 143.486 112.806| 1.213.390 1.069.494

(*) Se incluye el 100% de la superficie de Washington Plaza (inmueble perteneciente a la sociedad del Grupo SCI
Washington, sociedad participada en un 66% por SFL), de los inmuebles Haussmann, Champs Elysées, 82-88 y
Champs Elysées, 90 (pertenecientes al subgrupo Parholding, participado en un 50% por SFL) y del inmueble
Torre del Gas (perteneciente a Torre Marenostrum, S.L., participado en un 55% por la Sociedad Dominante).
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A 31 de diciembre de 2016, SFL y Torre Marenostrum, S.L. tienen entregados activos en garantia de préstamos
hipotecarios cuyo valor contable asciende a 862.787 miles de euros, en garantia de deudas por importe de 241.000
miles de euros. A 31 de diciembre de 2015, los importes anteriores ascendian a 932.850 y 273.479 miles de euros.

Durante el mes de junio de 2016, la sociedad dependiente SFL ha ejecutado la opcion de compra del Ultimo contrato
de arrendamiento financiero que mantenia, pasando a ser propietaria del inmueble sito en Wagram, 131. El importe
satisfecho por el ejercicio de la opcion ha ascendido a 26.000 miles de euros.

Activos financieros no corrientes

Los movimientos habidos en este epigrafe del estado de situacién financiera consolidado durante los ejercicios 2016
y 2015 han sido los siguientes:

Miles de Euros
31 de diciembre | Adquisiciones o | Enajenaciones o | 31 de diciembre
de 2015 dotaciones reducciones de 2016
Depésitos y fianzas constituidos 8.954 3.343 - 12.297
Activos financieros disponibles para
la venta - 138.293 - 138.293
Total 8.954 137.950 - 150.676

Miles de Euros

31 de diciembre | Adquisiciones o | Enajenaciones o | 31 de diciembre

de 2014 dotaciones reducciones de 2015
Depésitos y fianzas constituidos 10.070 888 (2.004) 8.954
Total 10.070 888 (2.004) 8.954

Depdsitos y fianzas constituidos

Los depdsitos y fianzas no corrientes corresponden, basicamente, a los depdsitos efectuados en los organismos
oficiales de cada pais por las fianzas cobradas por los arrendatarios de inmuebles de acuerdo con la legislacion
vigente.

Activos financieros disponibles para la venta — Participacién en Axiare SOCIMI

Con fecha 31 de noviembre de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido 10.846.541 acciones de Axiare Patrimonio
SOCIMI, S.A., (Axiare, en adelante) representativas del 15,09% de su capital social, por importe de 136.976 miles de
euros, costes de adquisicion incluidos.

La Sociedad Dominante ha procedido a clasificar la inversion financiera dentro de la categoria de activos financieros
disponibles para la venta toda vez que los Administradores han considerado que la Sociedad Dominante no ejerce ni
puede ejercer, al 31 de diciembre de 2016, influencia significativa sobre Axiare, tomando en consideracion la
imposibilidad de nombrar miembros en el consejo de administracion de Axiare en base al nimero de acciones
adquiridas y sus estatutos sociales.

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad Dominante ha registrado 1.317 miles de euros en el epigrafe “Ajustes en
patrimonio por valoracion de instrumentos financieros” del estado de situacion financiera consolidado (Nota 11), como
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resultado de las variaciones del valor razonable de la citada inversion (Nota 4-e), tomando como referencia el Ultimo
NNNAYV publicado por Axiare, correspondiente a 30 de junio de 2016, que ascendia a 12,75 euros por accion. La
cotizacién de Axiare a 30 de diciembre de 2016 era de 13,82 euros por accion.

Crédito a Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U. —

Como consecuencia de la operacion de reestructuracion de la deuda financiera de la sociedad Desarrollos
Urbanisticos Entrenucleos 2009, S.L.U., en adelante “DUE”, la Sociedad Dominante concedié un crédito por un importe
méaximo de disposicién de 85.000 miles de euros con el objetivo, entre otros, de financiar el desarrollo del proyecto
desarrollado por DUE asi como de sufragar los costes asociados a las obras pendientes de ejecucion de la UE-1. Al
respecto, a 31 de diciembre de 2016 el importe pendiente de disposicion asciende a 10.563 miles de euros, para los
gue atendiendo a la obligacion contraida, la Sociedad Dominante mantiene registrada la oportuna provisién en el
epigrafe “Provisiones no corrientes” del estado de situacion financiera consolidado adjunto. La Sociedad Dominante
tiene provisionado la totalidad del préstamo concedido DUE.

Asimismo y de acuerdo con lo previsto en el acuerdo entre ambas sociedades, el préstamo concedido por la Sociedad
Dominante es convertible en préstamo participativo siempre que la sociedad DUE se encuentre en situacion de
disolucién. En este sentido, con fecha 25 de junio de 2015 y atendiendo a la solicitud realizada por DUE, 72.451 miles
de euros fueron convertidos en préstamo participativo.

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha procedido a clasificar dicho crédito en el corto plazo, atendiendo al
vencimiento del mismo.

Finalmente, el citado crédito devenga un interés contingente, condicionado al cumplimiento de determinadas
condiciones. A 31 de diciembre de 2016 y 2015 no se ha devengado un ingreso financiero por este concepto.

Deudores comerciales y otros

La composicion de este epigrafe del activo corriente del estado de situacion financiera consolidado adjunto a 31 de
diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre diciembre
de 2016 de 2015
Clientes por ventas y prestacion de servicios 16.337 16.793
Periodificacion incentivos al arrendamiento 103.125 59.160
Otros deudores 85.810 85.630
Deterioro del valor de créditos comerciales (Nota 18-e) (89.094) (90.093)
Otros activos corrientes 776 476
Total deudores comerciales y otros 116.954 71.966

Clientes por ventas y prestacién de servicios

Recoge las cantidades de las cuentas por cobrar de clientes, fundamentalmente del negocio de patrimonio del Grupo
en Francia, con periodos de facturaciéon mensual, trimestral o anual, no existiendo a 31 de diciembre de 2016 y 2015

saldos vencidos significativos.
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Periodificaciéon incentivos al arrendamiento

Recoge el importe de los incentivos incluidos en los contratos de arrendamiento operativo (periodos de carencia, etc.)
ofrecidos por el Grupo a sus clientes, los cuales son imputados al estado de resultado integral durante la duracion
minima del contrato de arrendamiento (Nota 4-n). De ellos, 87.596 miles de euros tienen vencimiento superior a 1 afio.

Otros deudores y deterioro del valor de créditos comerciales

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, en la partida “Otros deudores” recoge las cantidades adeudadas por Nozar, S.A.
derivadas de las resoluciones de los contratos de compraventa formalizados en julio de 2007 por incumplimiento de
las condiciones suspensivas, incluidos los intereses devengados hasta la fecha, por importe conjunto de 85.473 miles
de euros (Nota 18-e).

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante procedié a dar de baja del estado de situacion financiera
consolidado el importe de la cuenta por cobrar de NZ Patrimonio, S.L.U. junto con su deterioro del valor
correspondiente, por importe de 66.717 miles de euros, una vez que el administrador concursal enajend la totalidad
de sus activos sin alcanzar las cantidades obtenidas para satisfacer las cuantias adeudadas a la Sociedad Dominante.

En la actualidad Nozar, S.A. sigue en situacion concursal, por lo que a 31 de diciembre de 2016 y 2015, el estado de
situacion financiera consolidado adjunto recoge el deterioro de la totalidad del crédito comercial con la citada sociedad.

Patrimonio Neto

Capital social

A 31 de diciembre de 2014 y 2015, el capital social estaba representado por 3.188.856.640 acciones de 0,25 euros de
valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el ejercicio 2016 se han producido las siguientes variaciones en el capital social de la Sociedad Dominante:

- Con fecha 28 de junio de 2016, la Junta General de Accionistas ha aprobado la emision de 288.571.430
nuevas acciones de 0,25 euros de nominal cada una de ellas, mas una prima de emision de 0,45 euros por
accion, como contrapartida a la aportacion no dineraria de las participaciones sociales de Hofinac. El importe
de la ampliacion del capital social ha ascendido a 72.143 miles de euros. Dicha ampliaciéon ha sido inscrita
en el Registro Mercantil de Barcelona el dia 30 de junio de 2016.

- Con la misma fecha, la Junta General de Accionistas también ha aprobado la emision 90.805.920 acciones
de 0,25 euros de nominal cada una de ellas, mas una prima de emision de 0,45 euros por accién, como
contrapartida a la aportacion no dinerarias de 1.019.478 acciones de SFL. El importe de la ampliacion de
capital social ha ascendido a 22.701 miles de euros. Dicha ampliacion ha sido inscrita en el Registro Mercantil
de Barcelona el dia 30 de junio de 2016.

Con fecha 14 de julio de 2016 se ha procedido a la ejecucién del acuerdo de agrupacion y cancelacion de acciones
para su canje por acciones de nueva emision, en la proporcion de 1 nueva por cada 10 acciones preexistentes,
pasando el nUmero de acciones a 356.823.399 acciones y el nominal por accién de 0,25 euros a 2,5 euros.

En consecuencia, a 31 de diciembre de 2016 el capital social esta representado por 356.823.399 acciones, de 2,5
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

De acuerdo con las comunicaciones sobre el nimero de participaciones societarias realizadas ante la Comision
Nacional del Mercado de Valores, los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de la
Sociedad Dominante, tanto directas como indirectas, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, eran las siguientes:
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Diciembre 2016 Diciembre 2015
NUmero de % de NUmero de % de
acciones participacion acciones* participacion

Nombre o denominacién social del accionista:

Qatar Investment Authority 41.593.367 11,66% 415.963.672 13,04%
Grupo Finaccess ** 41.139.685 11,53% - -
Aguila Ltd. 21.800.184 6,11% 218.001.838 6,84%
Joseph Charles Lewis 17.617.708 4,94% 162.167.654 5,09%
Grupo Villar-Mir ** 11.906.969 3,34% 464.512.350 14,57%
BlackRock Inc 10.885.211 3,05% - -
Deutsche Bank A.G. ** 8.135.390 2,28% 29.235.244 0,92%
Fidelity International Limited 6.248.471 1,75% 62.484.713 1,96%
Invesco Limited 3.540.788 0,99% 35.407.880 1,11%
Third Avenue Management LLC - - 97.030.111 3,04%
Mora Banc Grup, S.A. - - 223.064.422 7,00%

* Namero de acciones previo a la agrupacion y cancelacion de acciones para su canje por nuevas acciones, en la proporciéon de 1 de
nueva por cada 10 preexistentes.
** No se incluyen determinados instrumentos financieros ligados a acciones de la Sociedad Dominante.

A 31 de diciembre de 2016, el Grupo Finaccess, el Grupo Villar-Mir y Deutsche Bank A.G. tienen formalizados
instrumentos financieros ligados a acciones de la Sociedad Dominante que podrian dar lugar, en caso de ejercicio, a
una participacién adicional en el capital social de Colonial del 0,50%, 4,44% y 1,61%, respectivamente.

Con fecha 5 y 20 de enero de 2017, BlackRock Inc ha realizado operaciones de compraventa de acciones de la
Sociedad Dominante reduciendo su nimero de acciones hasta 9.780.025, representativas del 2,74% del capital social
de la Sociedad Dominante.

Con fecha 12 de enero de 2017, Grupo Villar-Mir ha realizado operaciones de compraventa de acciones de la Sociedad
Dominante reduciendo su nimero de acciones hasta 5.419.255, representativas del 1,52% del capital social de la
Sociedad Dominante.

Con fecha 18 de enero de 2017, Fidelity International Limited ha realizado operaciones de compraventa de acciones
de la Sociedad Dominante reduciendo su nimero de acciones hasta 3.543.721, representativas del 0,99% del capital
social de la Sociedad Dominante.

No existe conocimiento por parte de la Sociedad Dominante de otras participaciones sociales significativas.

Asimismo, la Junta General celebrada el 24 de abril de 2015, acordd delegar a favor del Consejo de Administracion la
facultad de emitir, en nombre de la Sociedad Dominante y en una o varias ocasiones, y por un plazo de cinco afios,
obligaciones y/o bonos convertibles en nuevas acciones de la Sociedad Dominante y/o canjeables por acciones de la
Sociedad Dominante o de cualesquiera terceras entidades, con expresa atribucion, en caso de emision de obligaciones
y/o bonos convertibles, de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de los accionistas asi como
aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender la conversion. El importe maximo de la emision o emisiones
de los valores que puedan realizarse al amparo de la presente delegacion no podra exceder en un importe conjunto
de 350.000 miles de euros o su equivalente en otra divisa.

Finalmente, con fecha 28 de junio de 2016, la junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante autorizd al
Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesto en el articulo 297.1 b) de la Ley de Sociedades de Capital para
gue, dentro del plazo maximo de 5 afios, pueda aumentar el capital social, mediante aportaciones dinerarias, hasta la
mitad de la cifra del capital social, en una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas.
Dentro de la cuantia maxima indicada, se atribuye al Consejo de Administracion la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente bajo determinadas condiciones, quedando limitada dicha facultad a un importe nominal maximo,
en conjunto, igual al 20% de la cifra del capital social.
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Prima de emisién

Las ampliaciones de capital realizadas durante el ejercicio 2016 han supuesto un incremento de la prima de emision
de 129.857 y 40.863 miles de euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2015 no se produjeron movimientos la prima de emision de la Sociedad Dominante.
Reserva Legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

En este sentido, la propuesta de distribucion de resultado del ejercicio 2015 aprobada por la Junta General de
Accionistas en fecha 28 de junio de 2016, incluia la dotacion de la reserva legal de 28.535 miles de euros, equivalentes
al 10% del resultado de Inmobiliaria Colonial, S.A. del ejercicio 2015.

A 31 de diciembre de 2016, la reserva legal alcanza los 33.615 miles de euros y no se encuentra integramente
constituida a dicha fecha.

Reservas voluntarias

Con fecha 17 de febrero de 2014 fue inscrita una reduccion de capital en el Registro Mercantil de Barcelona para
proceder a la reduccidon del capital social en 169.439 miles de euros e incrementar las reservas voluntarias
indisponibles mediante la disminucién del valor nominal de la totalidad de acciones de 1 euro a 0,25 euros por accion.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad Dominante tenia registradas reservas voluntarias por importe de 1.158.874
miles de euros, de las cuales 169.439 miles de euros tenian la consideracion de indisponibles segun lo comentado en
el parrafo anterior.

La propuesta de distribucién de resultado del ejercicio 2015 aprobada por la Junta General de Accionistas celebrada
el 28 de junio de 2016, contemplaba adicionalmente a la dotacién de la reserva legal de 28.535 miles de euros y la
distribucién de dividendos de 47.832 miles de euros, destinar 208.983 miles de euros a compensar pérdidas de
ejercicios anteriores. Adicionalmente, la Junta General de Accionistas ha aprobado la aplicacion parcial de Reservas
voluntarias a la compensacién de las pérdidas de ejercicios anteriores pendientes tras la compensacion incluida en la
propuesta aprobada de distribucion de resultado del ejercicio 2015, por un importe de 938.992 miles de euros.

Tras ambas compensaciones, el importe de las reservas voluntarias se sitda en los 217.019 miles de euros, de los
cuales 169.439 miles de euros siguen manteniendo su condicion de indisponibles.

Asimismo, las ampliaciones de capital anteriormente descritas han supuesto unos costes de 1.905 miles de euros, que
ha sido registrados en el epigrafe “Reservas Sociedad Dominante” del patrimonio neto consolidado.

Ajustes en patrimonio por valoracion de instrumentos financieros

Este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado recoge el importe neto de las variaciones de valor de los
derivados financieros designados como instrumentos de cobertura en coberturas del flujo de caja (Nota 13).
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El movimiento del saldo de este epigrafe se presenta seguidamente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2016 de 2015

Saldo inicial (2.504) (6.368)
Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio (101) 196
Traspaso al estado de resultado integral 2.168 3.668
Modificaciones de perimetro (Nota 2-f) (134) -
Saldo final (571) (2.504)

Acciones propias de la Sociedad Dominante

Durante el primer semestre del ejercicio 2016, la Sociedad Dominante ha formalizado la adquisicion de 2.871.382
acciones propias por importe de 1.650 miles de euros.

Con fecha 29 de abril de 2016 la Sociedad Dominante ha liquidado las obligaciones pendientes correspondientes al
cumplimiento del plan del ejercicio 2015 (Nota 19) mediante la entrega de las correspondientes acciones, entregando
3.651.162 acciones a los beneficiarios del Plan de Retribucion.

Asimismo, segun lo descrito anteriormente, con fecha 14 de julio de 2016 se ha procedido a la inscripcion en el Registro
Mercantil del acuerdo de agrupacion y cancelacion de acciones en que se dividia el capital de la Sociedad para su
canje por acciones de nueva emision, en la proporcién de 1 nueva por cada 10 acciones preexistentes.

Con fecha 29 de julio de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido 3.801.417 acciones a Mora Banc Grup S.A. y
Mora Assegurances, S.A.U., por importe de 25.469 miles de euros, en virtud del contrato firmado entre las partes de
fecha 27 de julio de 2016.

Con fecha 4 de agosto de 2016, la Sociedad Dominante ha entregado 2.116.508 acciones en autocartera a APG a
cambio de 237.623 acciones de la sociedad dependiente SFL (Nota 2-f).

El contrato de liquidez suscrito por la Sociedad Dominante en fecha 22 de junio de 2015, con el objeto de favorecer la
liquidez de las transacciones y la regularidad de la cotizacién de las acciones, y que se habia reanudado con fecha
28 de octubre de 2016, ha quedado suspendido con fecha 15 de noviembre de 2016, como consecuencia del
establecimiento del programa de recompra de acciones descrito a continuacion. El nimero de acciones adquiridas en
el marco de dicho contrato asciende, a 31 de diciembre de 2016, a 209.603 acciones, toda vez tenida en consideracion
la agrupacion y cancelacion de acciones para su canje por nuevas acciones, mencionada con anterioridad.

Finalmente, con fecha 14 de noviembre de 2016, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante ha acordado
llevar a cabo un programa de recompra de acciones propias al amparo de la autorizacion concedida por la Junta de
Accionistas de fecha 30 de junio de 2014. Las finalidades del plan son completar la cobertura del plan de acciones
aprobado por la Junta de Accionistas de fecha 21 de enero de 2014 (Nota 19) y, iniciativas adicionales que el Consejo
de Administracion pueda considerar convenientes para el interés social. El importe monetario méaximo asignado al
programa asciende a 68.000 miles de euros y el nimero maximo de acciones a adquirir asciende a 10.000.000 de
acciones, equivalentes al 2,8% del capital social actual de la Sociedad Dominante. La duracion maxima del programa
sera de seis meses, es decir, el dia 15 de mayo de 2017, si bien se dara por finalizado con anterioridad si se hubiera
adquirido el nimero maximo de acciones o alcanzado el importe monetario maximo con anterioridad a dicha fecha. A
31 de diciembre de 2016, el nimero de acciones adquiridas en el marco del programa de recompra asciende a
3.162.672 acciones, por importe de 20.249 miles de euros.
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Durante el ejercicio 2015 la Sociedad Dominante formalizé la adquisicion de 12.257.013 acciones propias por importe
de 7.396 miles de euros. Asimismo, con el objetivo de cumplir con las obligaciones derivadas del Plan de Retribucién
a largo plazo descrito en la Nota 19, con fecha 30 de abril de 2015 la Sociedad Dominante liquid6 las obligaciones
pendientes correspondientes al cumplimiento del plan del ejercicio 2014 mediante la entrega de las correspondientes
acciones, entregando 3.766.173 acciones a los beneficiarios del Plan de Retribucion.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el numero de acciones y su coste de adquisicion es el siguiente:

31 de diciembre | 31 de diciembre

de 2016 de 2015 (**)
Contrato liquidez(*) -
N° de acciones 209.603 1.487.013
Valor contable (en miles de Euros) 1.329 945
Contrato autocartera -
N° de acciones 5.469.985 7.003.827
Valor contable (en miles de Euros) 35.426 4.068

(*) Contrato de liquidez conforme a lo establecido en la norma tercera de la circular
3/2007, de 19 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre los
contratos de liquidez a los efectos de su aceptacién como préactica de mercado.
(**) Numero de acciones previo a la agrupacion y cancelacion de acciones para su canje
por nuevas acciones, en la proporciéon de 1 de nueva por cada 10 preexistentes.

Acciones propias de SFL

Las acciones de SFL en poder de Grupo Colonial mantenidas en autocartera son las siguientes:

31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2016 de 2015
N° de acciones 362.380 377.465
Valor contable (en miles de Euros) 13.056 12.052
% de participacion 0,78% 0,81%

Durante el ejercicio 2016 SFL ha adquirido 117.893 acciones por un importe conjunto de 5.643 miles de euros, y ha
procedido a la enajenacion de 132.978 acciones cuyo valor contable neto ha ascendido a 6.019 miles de euros,
registrando una pérdida atribuible al Grupo Colonial de 860 miles de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2015 SFL adquirié 99.093 acciones por un importe conjunto de 4.106 miles de euros, y
procedi6 a la enajenacion de 148.323 acciones cuyo valor contable neto ascendia a 6.000 miles de euros, registrando
una pérdida atribuible al Grupo Colonial de 926 miles de euros.

Parte de las acciones anteriores son mantenidas por SFL con la finalidad de cubrir dos planes de opciones sobre
acciones con diferentes vencimientos y precios de ejecucion (Nota 19).

A 31 de diciembre de 2016, el valor neto de las acciones (EPRA NNNAYV) publicado por SFL asciende a 66,23 euros
por accion.
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Intereses minoritarios

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado adjunto es el siguiente:

Miles de Euros

Torre
Marenostrum,| Subgrupo Total

S.L. SFL
Saldo a 31 de diciembre de 2014 18.004|  1.358.104| 1.376.108
Resultado del ejercicio 4513 283.219 287.732
Dividendos y otros 37 (56.444) (56.407)
Instrumentos financieros 161 4.454 4.615
Saldo a 31 de diciembre de 2015 22.715 1589.333]  1.612.048
Resultado del ejercicio 1.124 284.533 285.657
Dividendos y otros (382) (48.272) (48.654)
Modificaciones de perimetro (Nota 2-f) - (144.378) (144.378)
Instrumentos financieros 505 1.027 1.532
Saldo a 31 de diciembre de 2016 23962 1682243| 1.706.205

El detalle de los conceptos incluidos en la partida “Dividendos y otros” a 31 de diciembre de 2016 y 2015 se detalla en

el siguiente cuadro:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre de diciembre de

2016 2015
Dividendo pagado por subgrupo SFL a minoritarios (42.435) (52.992)
Dividendo pagado por Washington Plaza a minoritarios (5.934) (3.910)
Dividendo pagado por Torre Marenostrum a minoritarios (382) (403)
Otros 97 898
Total (48.654) (56.407)
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12. Deudas con entidades de crédito, otros pasivos financieros y emisién de obligaciones y valores

similares

El detalle de las “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros”, por vencimientos, a 31 de diciembre
de 2016 y 2015, es el siguiente:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros

Corriente No corriente
Menor 1 afio Entrg ly2 Entrg 2y3 Entrg 3y4 Entrg 4y5 May(gr de5 Totgl no Total
afios afos afios afios afios corriente
Deudas con entidades
de crédito:
Pélizas 84.815 - - - - - - 84.815
Préstamos 5.209 5.268 145.563 56.036 156.331 212.594 575.792 581.001
Préstamos sindicados - - - 20.000 121.874 - 141.874 141.874
Intereses 1.203 - - - - - - 1.203
Gasto formalizacion deudas (1.729) (1.723) (1.524) (1.155) (851) (214) (5.467) (7.196)
E’;g'l t‘;e“das con entidades de 80.498 3.545 144.039 74.881 277.354 212.380 712.199 801.697
Otros pasivos financieros:
Cuentas corrientes 70 63.346 - - - - 63.346 63.416
Instrumentos financieros 1.428 - 45 - - 1.941 1.986 3.414
derivados (Nota 13)
Otros pasivos financieros 2.553 - - - - - - 2.553
Total otros pasivos financieros 4.501 63.346 45 - - 1.941 65.332 69.383
Total deudas con entidades de
crédito y otros pasivos 93.549 66.891 144.084 74.881 277.354 214.321 777.531 871.080
financieros
Emision de obligaciones y
valores similares:
Emisiones de bonos 300.700 - 375.000 - 500.000 1.650.000 2.525.000 2.825.700
Intereses 16.873 - - - - - - 16.873
Gastos de formalizacion (3.646) (3.072) (2.717) (2.459) (2.418) (4.377) (15.043) (18.689)
Total emision de obligaciones y
valores similares 313.927 (3.072) 372.283 (2.459) 497.582 1.645.623 2.509.957 2.823.884
Total a 31 de diciembre de 2016 407.476 63.818 516.367 72.422 774.936 1.859.944 3.287.487 3.694.963
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31 de diciembre de 2015

Miles de Euros

Corriente No corriente
Menor 1 afio Entrg ly2 Entrg 2y3 Entrg 3y4 Entrﬁz 4y5 Maygr de5 Tota_1| no Total
afios afios afios afios afios corriente

Deudas con entidades

de crédito:
Pélizas 22.027 - - - - - - 22.027
Préstamos 5.333 5.261 5.268 145.563 6.036 218.924 381.052 386.385
Préstamos sindicados - - - 67.250 - - 67.250 67.250
Arrendamiento

financiero 27.271 - - - - - - 27.271
Intereses 1.071 - - - - - - 1.071
Gasto formalizacion deudas (1.877) (1.869) (1.861) (1.205) (496) (563) (5.994) (7.871)
E’:g'l t‘;e”das con entidades de 53.825 3.392 3.407 211.608 5.540 218.361 442.308 496.133
Otros pasivos financieros:
Cuentas corrientes - 67.679 - - - - 67.679 67.679
Instrumentos financieros 3.208 - 616 - - 2.012 2.628 5.836
derivados (Nota 13)
Otros pasivos financieros 2.904 - - - - - - 2.904
Total otros pasivos financieros 6.112 67.679 616 - - 2.012 70.307 76.419
Total deudas con entidades de

crédito y otros pasivos 59.937 71.071 4.023 211.608 5.540 220.373 512.615 572.552
financieros
Emision de obligaciones y

valores similares:
Emisiones de bonos 155.800 300.700 - 750.000 - 1.500.000 2.550.700 2.706.500
Intereses 23.508 - - - - - - 23.508
Gastos de formalizacion (3.353) (3.171) (2.597) (1.887) (1.364) (2.396) (11.415) (14.768)
Total emision de obligaciones y

valores similares 175.955 297.529 (2.597) 748.113 (1.364) 1.497.604 2.539.285 2.715.240
Total a 31 de diciembre de 2015 235.892 368.600 1.426 959.721 4.176 1.717.977 3.051.900 3.287.792

En este sentido, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, el valor de mercado de los bonos emitidos por SFL, que cotizan
en el mercado secundario de Euronext Paris, es de 1.371.985y 1.479.228 miles de euros, respectivamente (1.300.700
y 1.456.500 miles de euros de nominal, respectivamente). Asimismo, a dichas fechas, el valor razonable de los bonos
emitidos por la Sociedad Dominante, que cotizan en el mercado regulado de la Bolsa de Irlanda, es de 1.545.466 y

1.253.045 miles de euros, respectivamente (1.525.000 y 1.250.000 miles de euros de nominal, respectivamente).

Por su parte, el valor razonable de los derivados se ha calculado a partir del valor presente de los flujos de caja futuros,
usando las tasas de descuento de mercado apropiadas establecidas por un tercero experto independiente.

Emisiones de obligaciones simples de la Sociedad Dominante

El detalle de las emisiones de obligaciones simples realizadas por la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2016
y 2015, es el siguiente (en miles de euros):
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(Miles de Euros)
Cupon fijo Importe 31lde 31lde
pagadero dela diciembre diciembre
Emisién Duracién | Vencimiento | anualmente emision de 2016 de 2015
05/06/2015 5 afios 05 /06/2019 1,863% 750.000 375.000 750.000
05/06/2015 8 afios 05/06/2023 2,728% 500.000 500.000 500.000
28/10/2016 8 afios 28/10/2024 1,450% 600.000 600.000 -
10/11/2016 10 afios 10/11/2026 1,875% 50.000 50.000 -
Total emisiones 1.900.000 1.525.000 1.250.000

Las obligaciones han sido admitidas a negociacion en el mercado regulado (Main Securities Market) de la Bolsa de
Irlanda (Irish Stock Exchange).

Con fecha 5 de octubre la Sociedad Dominante registré en la Bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) un programa
EMTN (European Medium Term Note) por importe de 3.000.000 miles de euros.

Ejercicio 2015

Con fecha 5 de junio de 2015, quedo suscrita e integramente desembolsada la emisién de dos series de obligaciones
simples de la Sociedad Dominante:

- Serie de 7.500 obligaciones por importe de 750.000 miles de euros, con vencimiento el 5 de junio de 2019 y con
precio de emisidn equivalente al 100% de su valor nominal. Devengaron un cupén del 1,863% anual, pagadero
anualmente por afios vencidos.

- Serie de 5.000 obligaciones por importe de 500.000 miles de euros, con vencimiento el 5 de junio de 2023 y con
precio de emision equivalente al 100% de su valor nominal. Devengaron un cupon del 2,728% anual, pagadero
anualmente por afos vencidos.

Por su parte, y tras el desembolso del importe de la referida emision de obligaciones, fue integramente cancelado el
préstamo sindicado contratado en el ejercicio 2014 por la Sociedad Dominante por importe de 1.040.000 miles de
euros. La cancelacion anticipada del préstamo supuso el pago de una comision por importe de 28.039 miles de euros,
que fue registrada en el epigrafe “Gastos financieros” del estado de resultado integral consolidado (Nota 18-g).

Ejercicio 2016

Con fecha 5 de octubre de 2016 la Sociedad Dominante ha formalizado la emisién de un Euro Medium Term Note
Programme para emitir obligaciones hasta un maximo de 3.000.000 miles de euros, ampliable hasta los 5.000.000
miles de euros, con una vigencia de 12 meses. Hasta 31 de diciembre de 2016 se han realizado dos emisiones de
obligaciones simples en el marco del citado programa de emision:

- Con fecha 28 de octubre de 2016 ha quedado suscrita e integramente desembolsada la emision de una serie de
6.000 obligaciones simples por importe de 600.000 miles de euros, con vencimiento el 28 de octubre de 2024 y
con precio de emision equivalente al 99,223% de su valor nominal. Devengaron un cupén del 1,45% anual,
pagadero anualmente por afios vencidos.

- Con fecha 10 de noviembre de 2016 ha quedado suscrita e integramente desembolsada la emisién de una serie
de 500 obligaciones simples por importe de 50.000 miles de euros, con vencimiento el 10 de noviembre de 2026
y con precio de emision equivalente al 97,866% de su valor nominal. Devengaron un cupoén del 1,875% anual,
pagadero anualmente por afios vencidos.
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Por su parte, con el importe desembolsado de las referidas emisiones de obligaciones, la Sociedad Dominante ha
realizado las siguientes operaciones:

- Recompra de 3.750 obligaciones de la emisién con vencimiento 5 de junio de 2019, cuyo importe ha ascendido a
375.000 miles de euros. La citada operacion ha supuesto en unos costes financieros por importe de 20.904 que
han sido registrados en el epigrafe “Gastos financieros” del estado de resultado integral consolidado (Nota 18-g).

- Cancelacion anticipada del préstamo por importe de 135.682 miles de euros, formalizado para la adquisicion de
las acciones representativas del 15,09% del capital social de Axiare (Nota 9), descrito en el apartado “Otros
préstamos” de la presente nota.

- Amortizacién anticipada de 60.000 miles de euros del crédito sindicado formalizado por la Sociedad Dominante
con fecha 12 de noviembre de 2015, descrito en el apartado “Nuevo Crédito Sindicado” de la presente nota.

Las obligaciones simples actualmente vigentes establecen la necesidad de cumplimiento, a 30 de junio y a 31 de
diciembre de cada afio, de una ratio financiera en virtud de la cual el valor del activo no garantizado del Grupo Colonial
del estado de situacion financiera consolidado en cada una de las fechas tendra que ser, al menos, igual a la deuda
financiera no garantizada. A 31 de diciembre de 2016 y 2015 se cumple la citada ratio.

Emision de obligaciones simples de SFL

El detalle de las emisiones de obligaciones no convertibles, realizadas por SFL, es el siguiente:

(Miles de Euros)
Cupon fijo Importe 31de 31de
pagadero dela diciembre diciembre
Emision Duracién | Vencimiento | anualmente emision de 2016 de 2015
17/05/2011 5 afios 25 /05/2016 4,625% 500.000 - 155.800
28/11/2012 5 afios 28/11/2017 3,50% 500.000 300.700 300.700
20/11/2014 7 afios 20/11/2021 1,875% 500.000 500.000 500.000
16/11/2015 7 afios 16/11/2022 2,250% 500.000 500.000 500.000
Total emisiones 2.000.000 1.300.700 1.456.500

Dichos bonos constituyen obligaciones no subordinadas y sin ninguna preferencia entre ellas, y se han admitido a
cotizacion en el mercado regulado de Euronext Paris.

Durante el mes de mayo de 2016, la sociedad dependiente SFL ha atendido el vencimiento de las obligaciones
pendientes de la emision del 2011, cuyo importe nominal pendiente ascendia a 155.800 miles de euros.

Durante el mes de noviembre 2015, SFL realiz6 una nueva emision de bonos por importe de 500.000 miles de euros.
Estos bonos devengan un cupén fijo del 2,25% pagadero anualmente y con una duracién de 7 afios siendo su
vencimiento final en noviembre de 2022. Del importe obtenido por la nueva emisién, 243.500 miles de euros fueron
destinados a la recompra parcial de las obligaciones con vencimientos en 2016 y 2017 por importes de 144.200 y
99.300 miles de euros respectivamente. El coste asociado a dicha recompra parcial ascendié a 9.515 miles de euros
(Nota 18-g).

El importe de los intereses devengados por las emisiones de bonos registrado en el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2016 y 2015 ascienden a 3.323 y 7.665 miles de euros, respectivamente.
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Crédito Sindicado de la Sociedad Dominante

Con fecha 12 de noviembre de 2015 la Sociedad suscribié con un grupo de siete entidades financieras, entre ellas
Natixis S.A. Sucursal en Espafia, actuando como Banco Agente, un contrato de crédito sindicado por importe de
350.000 miles de euros y vencimiento inicial en junio de 2019, extensible hasta noviembre de 2020. Durante el ejercicio
2016, la Sociedad Dominante y las entidades financieras han acordado extender el vencimiento del crédito hasta
noviembre de 2021. EIl tipo de interés fijado es variable con un margen referenciado al EURIBOR pagaderos
trimestralmente.

Dicho crédito sindicado tiene como objetivo principal financiar posibles adquisiciones, asi como rehabilitaciones y otras
necesidades de inversién (CAPEX) en los activos inmobiliarios de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 se han dispuesto 121.874 y 67.250 miles de euros, respectivamente.

El crédito esta sujeto al cumplimiento de las siguientes ratios financieras con periodicidad trimestral:

Ratios

Ratio Loan to Value <= 55%

Ratio cobertura gasto financiero >=2x (a partir 30/6/2016)

Deuda garantizada Hipotecaria / Valor activos inmobiliarios <=15%
Deuda garantizada no Hipotecaria / Valor activos no inmobiliarios <=15%
Valor activos consolidados >=4,5 miles de millones de euros

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad Dominante cumple con todas las ratios financieras.
Financiacion sindicada de SFL

El detalle de la financiacion sindicada de SFL a 31 de diciembre de 2016 y 2015, se detalla en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015
Miles de euros Vencimiento Nominal Nominal
Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Financiacién sindicada de SFL -

Péliza de crédito BNP Paribas Julio 2020 400.000 20.000 400.000 -
Péliza de crédito BPCE Octubre 2019 150.000 - 150.000 -
Total financiacion sindicada SFL 550.000 20.000 550.000 -

El tipo de interés fijado es variable con un margen referenciado al EURIBOR.
Cumplimiento de ratios financieras

Las financiaciones sindicadas de SFL deben cumplir las siguientes ratios financieras con periodicidad semestral:

51



Ratios

BNP-Paribas
(Banco Agente BNP-
Paribas)

BPCE
(Banco Agente Natixis)

Ratio Loan to Value <= 50%

Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%
Valor activos libres >=2 miles de millones de euros
Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta
consolidada < 25%

Ratio Loan to Value <= 50%

Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%
Valor activos libres >=2 miles de millones de euros
Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta
consolidada < 25%

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, SFL cumple las ratios financieras previstas en sus respectivos contratos de

financiacion.

Préstamos con garantia hipotecaria

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo mantiene préstamos con garantia hipotecaria sobre determinadas
inversiones inmobiliarias y activos no corrientes mantenidos para la venta, segun el siguiente detalle:

Miles de Euros

31 de diciembre de 2016 | 31 de diciembre de 2015

Valor de Valor de

Deuda mercado Deuda mercado

hipotecaria | del activo | hipotecaria | del activo
Inversion inmobiliaria (Nota 8) 241.000 868.866 273.479 953.840
Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 22) - - 177 6.942
Total 241.000 868.866 273.656 960.782

El 85% de la deuda hipotecaria (205.400 miles de euros) corresponde al subgrupo SFL y esta contratada a tipo fijo.

Cumplimiento de ratios financieras

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, dos de los préstamos del Grupo con un importe total dispuesto de 241.000 y
246.209 miles de euros, respectivamente estan sujetos al cumplimiento de diversas ratios financieras.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo cumple las ratios financieras exigidas en sus contratos de financiacion.
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Otros préstamos

Ratios

Filiales SFL: Pargal,
Parchamps y Parhaus

Torre Marenostrum, S.L.

Ratio Loan to Value <= 55% individual y 50%
consolidado de las filiales. Cumplimiento anual cada 30

de junio.

Ratio cobertura servicio de la deuda >= 1,5 individual y
1,7 consolidado de las filiales. Cumplimiento trimestral.

Deuda financiera neta/ Fondos propios <=3.

Cumplimiento anual.

Ratio cobertura servicio de la deuda >=1,05.

Cumplimiento anual.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, SFL tiene dos préstamos bilaterales sin garantia hipotecaria sujetos al cumplimiento
de diversas ratios. Los limites totales y los saldos dispuestos se detallan a continuacion:

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015

Miles de euros Vencimiento Nominal Nominal
Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Otros préstamos:
BECM Abril 2019 150.000 140.000 150.000 140.000
Banco Sabadell Junio 2020 50.000 50.000 50.000 -
BNP Paribas Mayo 2021 150.000 150.000 - -
Total otros préstamos 350.000 340.000 200.000 140.000

El préstamo de BNP Paribas fue formalizado en mayo 2016 por un plazo de cinco afios y un tipo de interés variable
con un margen referenciado al Euribor.

Cumplimiento de ratios financieras

Dichos préstamos estan sujetos a las siguientes ratios financieras con periodicidad semestral:

Ratios

BECM

Banco Sabadell

Ratio Loan to Value <= 50%

Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%

Valor activos libres >=2 millones de euros

Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta

consolidada < 25%

Ratio Loan to Value <= 50%

Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%

Valor activos libres >=2 millones de euros

Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta

consolidada < 25%
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A 31 de diciembre de 2016 y 2015, SFL cumple las ratios financieras previstas en sus respectivos contratos de
financiacion.

Pélizas

El Grupo mantiene pdélizas con un limite conjunto de 84.815 miles de euros, que a 31 de diciembre de 2016 estan
totalmente dispuestas. Su vencimiento se sitla en el corto plazo. A 31 de diciembre de 2015, el limite en polizas
ascendia a 22.027 miles de euros y se encontraban totalmente dispuestas.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2016, el Grupo mantiene dos cuentas corrientes de importe 57.346 miles de euros y
6.000 miles de euros, prestadas a las sociedades del Grupo SCI Washington y SAS Parholding respectivamente.
Dichas cuentas corrientes devengan un tipo de interés de Euribor tres meses mas 60 puntos basicos en el caso de
SCI Washington y Euribor tres meses mas 150 puntos basicos para la formalizada con SAS Parholding. El total de
intereses devengados entre las dos cuentas corrientes es de 70 miles de euros. El importe total de nominal mas
intereses a 31 de diciembre de 2016 ascendia a 63.416 miles de euros.

Garantias entregadas

La Sociedad Dominante tiene avales concedidos a organismos oficiales, clientes y proveedores a 31 de diciembre de
2016 por importe de 27.013 miles de euros, de los cuales 15.680 miles de euros corresponden al aval bancario
depositado por la operacién de compraventa de la sociedad Moorage (Nota 2-f). Dicho importe se encuentra registrado
en el epigrafe “Acreedores comerciales” del estado de situacion financiera consolidado (Nota 14). Del importe restante,
las principales garantias concedidas son las siguientes:

- 5.097 miles de euros concedidos en garantia de compromisos adquiridos por la sociedad Asentia. En este sentido,
la Sociedad dominante y la citada sociedad mantienen un acuerdo firmado por el cual, en caso de ejecucion de
alguno de los avales, Asentia debera resarcir a la Sociedad Dominante de cualquier perjuicio sufrido en un plazo
méaximo de 15 dias.

- 5.000 miles de euros concedidos en garantias de compromisos adquiridos por la sociedad DUE. Al respecto, la
Sociedad Dominante dispone de una linea de tesoreria del BBVA para cubrir los compromisos adquiridos con
DUE (Nota 15). Los pasivos cubiertos por dichos avales se encuentran totalmente provisionados bajo el epigrafe
“Provisiones no corrientes” del estado de situacion financiera consolidado.

Deudas por arrendamientos financieros

A 31 de diciembre de 2016 no existen deudas por arrendamientos financieros, tras la ejecucion por parte de SFL de
la opcién de compra del Ultimo contrato (Nota 8).

Efectivo y medios equivalentes

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, dicho epigrafe recoge efectivo y medios equivalentes por importes de 105.200 y
217.776 miles de euros, respectivamente, de los cuales son de uso restringido o se encontraban pignorados 13.715y
13.982 miles de euros, respectivamente.

Gasto de formalizaciéon de deudas

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, los gastos de formalizacion de deudas asumidos por el Grupo pendientes de
periodificar ascienden a 25.885 y 22.639 miles de euros, respectivamente. Estos costes se imputan en el estado de
resultado integral consolidado durante los afios de vigencia de la deuda siguiendo un criterio financiero. En este
sentido, el Grupo ha registrado durante el ejercicio 2016 y 2015 en el estado de resultado integral consolidado 7.352
y 9.256 miles de euros, respectivamente, correspondientes a los costes amortizados durante el ejercicio.
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Tipo de interés de financiacion

El tipo de interés de financiacién del Grupo en sus actividades continuadas para el ejercicio 2016 ha sido del 2,46%,
si bien al incorporar la periodificacion de las comisiones de financiacién el tipo final resultante se ha situado en el
2,63%. El spread de crédito medio del Grupo para el ejercicio 2016 se ha situado en 162 puntos basicos sobre el
Euribor (193 puntos basicos incluyendo las comisiones). El tipo de interés de la deuda del Grupo vigente a 31 de
diciembre de 2016 es del 1,96% y el spread sobre Euribor de 156 puntos bésicos.

El importe de los intereses devengados pendientes de pago registrado en el estado de situacion financiera consolidado
a 31 de diciembre de 2016 y 2015 ascienden a:

(Miles de Euros)
31de 31de
diciembre diciembre
Emisién de 2016 de 2015
Obligaciones Sociedad Dominante 13.550 15.843
Obligaciones SFL 3.323 7.665
Deudas con entidades de crédito 1.203 1.071
Total 18.076 24.579

Gestion del capital: Politicay objetivos

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las sociedades del Grupo sean capaces de continuar como negocios
rentables y, considerando las restricciones financieras de los mercados, permitan maximizar el retorno de los
accionistas.

La estrategia tanto de la Sociedad Dominante, como de sus participadas, incide en la focalizacion de mercados y
productos que aportan valor al Grupo Colonial.

El Grupo realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objetivo de mantener altos niveles de liquidez,
minimizar el coste de financiacién, disminuir la volatilidad por cambios de capital y garantizar el cumplimiento de sus
planes de negocio.

Las empresas que operan en el sector inmobiliario requieren un importante nivel de inversion para garantizar el
desarrollo de sus proyectos y el crecimiento de su negocio mediante la adquisicién de inmuebles en patrimonio y/o
suelo. La estructura financiera del Grupo requiere diversificar sus fuentes de financiacidn tanto en entidades como en
productos y en vencimiento. Las emisiones de obligaciones realizadas en 2016 conjuntamente con la operacion de
recompra de las obligaciones a 4 afios asi como la extension del vencimiento han permitido a la Sociedad Dominante
reducir el coste financiero de su deuda, ampliando y diversificando su vencimiento

La financiacion de la Sociedad Dominante esta concedida en su totalidad a largo plazo y estructurada de tal forma que
permita desarrollar el plan de negocio que la sustenta.

Asimismo SFL dispone de diversas lineas de financiacion sin disponer.

La politica de gestidn del riesgo tiene el objetivo de limitar y controlar el impacto de las variaciones de los tipos de
interés sobre el resultado y los flujos de caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. El Grupo contrata,
si es preciso, instrumentos financieros para cubrir las variaciones del tipo de interés efectivo.

Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos el Grupo Colonial utiliza un
presupuesto anual de tesoreria y una prevision mensual de tesoreria.
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13.

El riesgo de liquidez tiene los siguientes factores mitigantes: (i) la generacion de caja recurrente en los negocios en
los que el Grupo basa su actividad; y (ii) la capacidad de renegociacién y obtencién de nuevas lineas de financiacion
basadas en los planes de negocio a largo plazo y (iii) en la calidad de los activos del Grupo.

Asimismo dado el tipo de sector en el que opera el Grupo, las inversiones que realiza, la financiacion que obtiene para
realizar dichas inversiones, el EBITDA que genera y los grados de ocupacién de los inmuebles, hacen que el riesgo
de liquidez quede mitigado y que puedan producirse excesos de tesoreria. Estos excesos de tesoreria permiten tener
lineas de crédito sin disponer (es el caso de SFL) o bien depdsitos de méaxima liquidez y sin riesgo (es el caso de la
Sociedad Dominante). El Grupo no contrata productos financieros de alto riesgo como método para invertir las puntas
de tesoreria.

Instrumentos financieros derivados

Objetivo de la politica de gestion de riesgos
La politica de gestion de riesgos del Grupo Colonial esta enfocada a los siguientes aspectos:

- Riesgo de tipo de interés: A 31 de diciembre de 2016, el 81% de la deuda contratada es a tipo fijo. La politica de
gestion del riesgo tiene por objetivo limitar y controlar las variaciones de tipo de interés sobre el resultado y los
flujos de caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. Para conseguir este objetivo se contratan, si
es preciso, instrumentos de cobertura de tipo de interés para cubrir las posibles oscilaciones del coste financiero.
La politica del Grupo es contratar instrumentos que cumplan con lo previsto en la normativa contable para ser
considerados como cobertura contable eficiente, y asi registrar sus variaciones del valor de mercado directamente
en el “Patrimonio neto” del Grupo.

- Riesgos de contraparte: el Grupo mitiga este riesgo efectuando las operaciones financieras con instituciones de
primer nivel.

- Riesgo de liquidez: Con fecha 5 de octubre de 2016 la Sociedad Dominante ha formalizado la emision de un Euro
Medium Term Note Programme para emitir obligaciones hasta un maximo de 3.000.000 miles de euros ampliable
hasta los 5.000.000 miles de euros, con una vigencia de 12 meses. Hasta el 31 de diciembre de 2016 se han
realizado dos emisiones de obligaciones simples en el marco del citado programa por importe conjunto de 650.000
miles de euros. Dichas operaciones han permitido a la Sociedad Dominante reforzar su estructura financiera en
el largo plazo, reducir el coste financiero de su endeudamiento y diversificar vencimiento. Por su parte el subgrupo
SFL mantiene préstamos no dispuestos (Nota 12) para hacer frente a sus préximos compromisos.

- Riesgo de crédito: la Sociedad Dominante analiza de forma periddica la exposicion de sus cuentas a cobrar al
riesgo de mora, llevando a cabo un seguimiento de la liquidacion de los créditos y, en su caso, del registro de los
deterioros de los créditos para los que se estima que existe riesgo de mora.

Instrumentos financieros derivados

En la siguiente tabla se detallan los instrumentos financieros y el valor razonable de cada uno de ellos a 31 de
diciembre de 2016 y 2015.
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. Valor
Nominal
- razonable —
(Miles de Activo /
) . . . . A . Euros) ctivo
Instrumento financiero derivado Sociedad Contraparte Tipo de interés Vencimiento (Pasivo)
Swap (step-up-amortizado) Colonial BBVA 4,40% 2018 21.870 (657)
CAP Colonial CA-CIB 1,25% 2018 350.000 -
CAP Colonial ING 1,25% 2018 300.000 -
CAP Colonial Morgan Stanley 1,25% 2018 130.000 -
Vanilla swap Torre Marenostrum Caixabank 2,80% 2024 23.140 (2.757)
Total a 31 de diciembre de 2016 825.011 (3.414)
Nominal Valor
- razonable —
(Miles de Activo /
Instrumento financiero derivado Sociedad Contraparte Tipo de interés Vencimiento Euros) (Pasivo)
Swap (step-up-amortizado) Colonial BBVA 4,40% 2018 60.118 (2.778)
CAP Colonial CA-CIB 1,25% 2018 350.000 -
CAP Colonial ING 1,25% 2018 300.000 -
CAP Colonial Morgan Stanley 1,25% 2018 130.000 -
Vanilla swap Torre Marenostrum Caixabank 2,80% 2024 25.174 (3.058)
Total a 31 de diciembre de 2015 865.292 (5.836)

Durante el ejercicio 2014, en el marco de la refinanciacién de su antigua deuda sindicada, la Sociedad Dominante
contraté 3 CAP’s, por importe conjunto de 780.000 miles de euros, con un nivel de cobertura del 1,25% (strike) y
vencimiento 31 de diciembre de 2018, con el objetivo de cubrir el 75% del nominal del préstamo sindicado que fue
finalmente cancelado con fecha 5 de junio de 2015 (Nota 12). El importe pagado por las primas ascendié a 8.580 miles
de euros y se registré integramente como gasto de coberturas en el estado de resultado integral consolidado del
ejercicio 2014. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, los CAP’s asociados se encuentran valorados a 0 miles de euros
en el estado de situacion financiera consolidado y en ningln caso pueden derivarse pérdidas o flujos negativos de
caja procedentes de dichos instrumentos.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el 97% y el 93% del nominal de la cartera de derivados del Grupo, respectivamente,
cumplen con lo previsto en la normativa contable para ser contabilizadas como coberturas, por lo que las diferencias
de valoracion de mercado (MtM) entre periodos se contabilizan directamente en el patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2016, el impacto acumulado reconocido en el patrimonio neto por la contabilizacion de cobertura
de los instrumentos financieros derivados ha ascendido a un saldo deudor de 571 miles de euros, una vez reconocido
el impacto fiscal y los ajustes de consolidacion. A 31 de diciembre de 2015, el impacto registrado en patrimonio neto
ascendié a 2.504 miles de euros de saldo deudor (Nota 11).

El impacto en el estado de resultado integral consolidado por la contabilizacién de los instrumentos financieros
derivados ha ascendido, para los ejercicios 2016 y 2015, a 3.740 y 7.914 miles de euros de gasto financiero neto,
respectivamente (Nota 18-g), y corresponde principalmente a SFL.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados ha sido calculado en base a una actualizacién de flujos
de caja futuros estimados en base a una curva de tipos de interés y a la volatilidad asignada a 31 de diciembre de
2016, usando las tasas de descuento apropiadas establecidas por un tercero experto independiente.

A 31 de diciembre de 2016, el valor de mercado de los instrumentos financieros derivados asciende a 3.414 miles de
euros de pasivo financiero, incluyendo 174 miles de euros de cupén corrido a pagar y 150 miles de euros de riesgo de
crédito a cobrar. El valor de mercado de los instrumentos financieros a 31 de diciembre de 2015 ascendia a 5.836
miles de euros.
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14.

A 31 de diciembre de 2016, el porcentaje de deuda total cubierta o a tipo fijo sobre el total de deuda, se sitta en el
92% en Espafiay 77% en Francia.

SFL no disponia a 31 de diciembre de 2016 de ningun instrumento de cobertura.

Acreedores comerciales y otros pasivos no corrientes

El desglose de estos epigrafes por naturaleza y vencimientos de los estados de situacion financiera consolidados es
el siguiente:

Miles de Euros

31 de diciembre de 2016 31 de diciembre de 2015

Corriente No Corriente Corriente No corriente
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 27.326 - 20.291 -
Anticipos 17.995 - 19.424 -
Acreedores por compra de inmuebles 15.373 20.280 33.316 -
Fianzas y depdsitos recibidos 1.733 34.201 2.651 27.853
Deudas con la Seguridad Social 1.752 - 1.724 -
Ingresos anticipados 2.243 - 5.496 -
Otros acreedores y pasivos 3.338 149 2.740 165
Total 69.760 54.630 85.642 28.018

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, la partida “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” recoge, principalmente,
los importes pendientes de pago por las compras comerciales realizadas por el Grupo, y sus costes relacionados.

La partida “Anticipos” recoge, fundamentalmente, las cantidades satisfechas por adelantado por los arrendatarios en
concepto de arrendamientos de caracter bimestral o trimestral.

A 31 de diciembre de 2016, la partida “Acreedores por compra de inmuebles” recoge las deudas derivadas de las
obras de rehabilitacién o reforma de diversos inmuebles en desarrollo de SFL (Louvre Saint-Honoré y Washington
Plaza), por importe de 15.373 miles de euros, asi como el importe pendiente de desembolso de la adquisicion de las
participaciones de la sociedad dependiente Moorage por la Sociedad Dominante, por importe de 20.280 miles de
euros, incluye el previo contingente (Nota 2-f). El efecto de la actualizacidn de los pagos no es significativo.

La partida “Fianzas y depositos recibidos” recoge, fundamentalmente, los importes entregados por los arrendatarios
en concepto de garantia.

La partida “Ingresos anticipados” recoge el importe de las cantidades recibidas por SFL en concepto de derechos de
entrada, que corresponden a cantidades facturadas por arrendatarios para la reserva de un espacio singular.

Periodo medio de pago a proveedores y acreedores comerciales

A continuacion se detalla la informacién requerida por la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y que
modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, todo ello
de acuerdo con lo establecido en la resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas (ICAC) sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales consolidadas en relacion con
el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, de las distintas sociedades espafiolas que
integran el grupo.
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2016 2015

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 31 45
Ratio de operaciones pagadas 32 46
Ratio de operaciones pendientes de pago 23 42
Importe (Miles | Importe (Miles

de Euros) de Euros)

Total pagos realizados 72.009 44.389
Total pagos pendientes 6.715 1.691

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que se
incluyen los datos relativos a las partidas “Proveedores” y “Acreedores varios” del estado de situacién financiera
consolidado adjunto. Adicionalmente, conforme a lo establecido en la citada resolucion del ICAC, de 29 de enero de
2016, no se presenta informacién comparativa, calificandose estas cuentas anuales como iniciales a los exclusivos
efectos en los que se refiere a la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o la
prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se ha calculado como el cociente formado en el numerador por el
sumatorio del producto del ratio de operaciones pagadas por el total de pagos realizados y el producto del ratio de
operaciones pendientes de pago por el importe total de pagos pendientes al cierre del ejercicio, y en el denominador
el sumatorio del importe total de pagos realizados y el importe total de pagos pendientes al cierre del ejercicio.

El ratio de operaciones pagadas se ha calculado como el cociente formado en el numerador por el sumatorio de los
productos correspondientes a los importes pagados, multiplicado el nimero de dias de pago (diferencia entre los dias
naturales transcurridos desde la fecha de recepcion de la factura hasta el pago material de la operacion), y en el
denominador por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio.

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago se ha calculado como el cociente formado en el numerador por
el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pendientes de pago multiplicado el nimero de dias
pendientes de pago (diferencia entre dias naturales transcurridos desde la fecha de recepcion de la factura hasta el
dia de cierre de las cuentas anuales), y en el denominador por el importe total de los pagos pendientes al cierre del
ejercicio.

Con fecha 26 de julio de 2013 entr6 en vigor la Ley 11/2013 de medidas de apoyo al emprendedor, de estimulo del
crecimiento y de la creacion de empleo, que modifica la Ley de morosidad (Ley 3/2004, de 29 de diciembre). Esta
modificacién establece que el periodo maximo de pago a proveedores, a partir del 29 de Julio de 2013 sera de 30 dias,
a menos que exista un contrato entre las partes que lo eleve como maximo a 60 dias.

En relacion con los pagos realizados fuera del plazo méaximo legal establecido, éstos corresponden principalmente a
pagos relacionados con la contratacion de obras y rehabilitacién de inmuebles, los cuales se abonan dentro del plazo
establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas.
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15. Provisiones

16.

El movimiento para el ejercicio 2016 de los epigrafes del estado de situacién financiera consolidado “Provisiones
corrientes” y “Provisiones no corrientes” y su correspondiente detalle, es el siguiente:

Miles de Euros

- - Provisiones
Provisiones no corrientes -
corrientes
Provisiones por | Provisiones por
Provisiones de riesgos y otras riesgos y otras
personal provisiones provisiones
Saldo a 31 de diciembre de 2015 1.119 11.400 10.206
Dotaciones - 2.080 2.822
Retiros (90) - (309)
Traspasos - (835) -
Saldo a 31 de diciembre de 2016 1.029 12.645 12.719

Provisiones no corrientes-

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 se incluyen en este epigrafe los costes de urbanizacion de la UE-1 que deberan
ser financiados por la Sociedad Dominante mediante préstamos concedidos a DUE, hasta un importe maximo de
20.000 miles de euros (Nota 9). La Sociedad Dominante dispone de una linea de tesoreria restringida del BBVA para
cubrir dichas partidas y que se dispone a medida que DUE acredita la ejecucion de los trabajos de urbanizacion. A 31
de diciembre de 2016 se han dispuesto 9.437 miles de euros (8.768 miles de euros a 31 de diciembre de 2015).

Finalmente, durante el ejercicio 2016, la Sociedad Dominante ha reclasificado 648 miles de euros (768 miles de euros
en 2015), que a 31 de diciembre de 2015 figuraban como provision para riesgos y gastos a la partida “Deterioro

inversiones financieras no corrientes” para ajustar el valor del crédito concedido a su valor recuperable, una vez se
considero la situacion patrimonial de la citada sociedad.

Durante el ejercicio 2016, SFL ha dotado 2.070 miles de euros de provisiones por riesgos.

La partida “Provisiones de personal” incluye los importes correspondientes a las indemnizaciones por jubilacién y a
las gratificaciones por antigiiedad correspondientes a empleados de SFL (Nota 4-j).

Provisiones corrientes-

Las provisiones corrientes recogen un importe de 9.104 miles de euros, correspondientes a una estimacion de diversos
riesgos futuros de la Sociedad Dominante, los cuales han sido incrementados durante el ejercicio 2016 en 2.822 miles
de euros.

El Grupo tiene dotadas las oportunas provisiones para cubrir riesgos probables derivados de reclamaciones de
terceros.

Situacién fiscal

La Sociedad Dominante es la cabecera de un grupo de sociedades acogidas al régimen de consolidacion fiscal desde
el 1 de enero de 2008. Dicho régimen incluye Unicamente las sociedades participadas en Espafia, directa o
indirectamente, en al menos el 75% de su capital, o0 el 70% si se trata de sociedades cotizadas y de las que ostente
la mayoria de los derechos de voto.

La composicion del grupo de consolidacion fiscal para el ejercicio 2016 y 2015 incluye, adicionalmente a la Sociedad
Dominante, a Danieltown Spain,S.L.U., Colonial Invest, S.L.U. y Colonial Tramit, S.L.U.
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El detalle de los saldos con administraciones publicas del estado de situacion financiero consolidado adjunto es el
siguiente:

Miles de Euros
Activos por impuestos
Corriente No corriente
31de 31lde 31lde 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de
2016 2015 2016 2015
Hacienda Publica, deudora por conceptos fiscales 45 48 - -
Hacienda Publica, deudora por impuestos de sociedades 35.815 23.768 - -
Hacienda Publica, deudora por IVA 8.829 13.736 - -
Activos por impuestos diferidos - - 454 865
Total saldos deudores 44.689 37.552 454 865

La partida “Hacienda Publica, deudora por impuesto de sociedades” incluye, a 31 de diciembre de 2016, un saldo a
favor de la Sociedad Dominante de 35.625 miles de euros derivados de los pagos a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades realizados durante los ejercicios 2016 y 2015. El importe de dichos pagos a cuenta se corresponde con
el pago minimo del 23% y 12% del resultado contable a la fecha del pago a cuenta, en aplicacion de las medidas
temporales vigentes para el ejercicio 2016 y 2015, respectivamente. Durante el mes de enero de 2017 la
Administracion tributaria ha procedido a la devolucién de 23.512 miles de euros correspondientes a los pagos a cuenta
realizados por la Sociedad Dominante en 2015 incluidos en la liquidacion de dicho ejercicio.

Miles de Euros
Pasivos por impuestos
Corriente No corriente
31de 31de 31de 31lde
diciembre de | diciembre de | diciembrede | diciembre de

2016 2015 2016 2015
Hacienda Publica, acreedora por impuesto de sociedades 4.962 3.008 - -
Hacienda Publica, acreedora por conceptos fiscales 2.515 774 - -
Hacienda Publica, acreedora por “exit tax” (Grupo SFL) 6.159 2.925 9.314 2.856
Hacienda Publica, acreedora por IVA 3.692 2.105 - -
Pasivos por impuestos diferidos - - 347.344 244.124
Total saldos acreedores 17.328 8.902 356.658 246.980

Impuesto de sociedades -

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, con entrada en vigor el 1 de enero del 2015,
establecia en el articulo 29 que el tipo general de gravamen para los contribuyentes seria el 25 por ciento.

No obstante, debido a las medidas temporales aplicables en el periodo impositivo 2015 (Disposicién transitoria
trigésima cuarta de la Ley 27/2014), tipo general de gravamen fue del 28 por ciento.

Asimismo, con fecha 1 de enero de 2016 ha entrado en vigor el Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades, en el que se establece la obligacion de revertir aquellas pérdidas que hayan resultado
fiscalmente deducibles en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos iniciados con
anterioridad a 1 de enero de 2013 correspondientes al deterioro de los valores representativos de la participacion en
el capital o en los fondos propios de entidades. Dicha reversién se integrara, como minimo, por partes iguales en la
base imponible correspondiente a cada uno de los cinco primeros periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de
enero de 2016. Esta medida no ha tiene efecto significativo para el Grupo.
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El citado Real Decreto-Ley también ha establecido la limitacion a la compensacién de bases imponibles negativas en
un 25% de la base imponible, previa a dicha compensacion, para las Sociedades cuya cifra de negocio sea igual o
superior a los 60 millones de euros.

El detalle del epigrafe “Impuesto sobre las ganancias” del estado de resultado integral para los ejercicios 2016 y 2015

es el siguiente:

Ejercicio 2016

Miles de Euros

2016 2015

Gasto por Impuesto sobre Sociedades (22.322) (9.346)
Impuesto diferido revalorizacién activos a su valor

razonable (NIC 40) (11.320) (47.544)
Reduccién de pasivos diferidos por reduccion del

tipo impositivo (Ley 27/2014, de 27 de noviembre,

del Impuesto sobre Sociedades) - 3.860
Nuevo limite a la compensacion de bases imponibles
negativas (Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre,
del Impuesto sobre Sociedades) (71.438) -
Otros componentes no principales (7) 233
Impuesto sobre las ganancias (105.087) (52.797)

Miles de Euros
Efecto
impositivo —a
la tasa nacional
Importe 25% (*)
Resultado antes de impuestos 664.391 (166.098)
Efecto de los ajustes a la base correspondientes
a Francia (efecto SIIC 4 y ajustes en la base fiscal) (367.768) 91.942
Efectos de los ajustes a la base correspondientes
a las sociedades espafiolas y créditos fiscales 123.724 (30.931)
generados en el ejercicio no activados
Impuesto sobre las ganancias previo (Base) 420.347 (105.087)
Impuesto sobre las ganancias - (105.087)

(*) (Gasto) / Ingreso
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Ejercicio 2015

Miles de Euros
Efecto
impositivo — a
la tasa nacional
Importe 28% (*)
Resultado antes de impuestos 755.942 (211.664)
Efecto de los ajustes a la base correspondientes
a Francia (efecto SIIC 4 y ajustes en la base fiscal) (607.276) 170037
Efectos de los ajustes a la base correspondientes
a las sociedades espafiolas y créditos fiscales 43.214 (12.100)
generados en el ejercicio no activados
Impuesto sobre las ganancias previo (Base) 191.880 (53.727)
Otros - 930
Impuesto sobre las ganancias - (52.797)

(*) (Gasto) / Ingreso

A continuacion se detalla la conciliacion entre el beneficio contable antes de impuestos y la base imponible del
impuesto después de las diferencias temporarias:

Miles de Euros
2016 2015

Resultado contable antes de impuestos (agregado individuales) 623.112 862.262
Diferencias permanentes (548.548) (1.562.765)
Diferencias temporales (8.667) (829.676)
Base imponible agregada antes de compensacion

de bases imponibles negativas 65.897 (1.530.179)
Compensacion bases imponibles negativas (1.344) -
Base imponible agregada 64.554 (1.530.179)
Base imponible registrada 65.871 27.439
Base imponible no registrada (1.317) (1.557.618)

A 31 de diciembre de 2016, las diferencias permanentes registradas por el Grupo corresponden, fundamentalmente,
al subgrupo SFL afecto al régimen SIIC francés (Nota 4-m), por importe de 496.315 miles de euros de diferencia
permanente negativa, asi como al dividendo percibido por la Sociedad Dominante de dicha sociedad que ha supuesto
un ajuste negativo de 54.565 miles de euros de diferencia permanente negativa.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2015, las diferencias permanentes registradas por el Grupo correspondian,
fundamentalmente, al subgrupo SFL afecto al régimen SIIC francés (Nota 4-m), por importe de 553.392 miles de euros
de diferencia permanente negativa, asi como al dividendo percibido por la Sociedad Dominante de dicha sociedad que
supuso un ajuste negativo de 53.884 miles de euros de diferencia permanente negativa.

Durante el ejercicio 2015, tras la venta de las participaciones en el capital social de Asentia, se procedio a la
recuperacion de los ajustes asociados a dicha participacion, lo que supuso un ajuste negativo de 1.585.652 miles de
euros. Entre dichos ajustes se encontran las rentas diferidas por aplicacion del Régimen Fiscal previsto en el Capitulo
VIl del Titulo VII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades derivadas, fundamentalmente, de la aportacion de la
participacion financiera en Riofisa a la sociedad Asentia.
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Activos por impuestos diferidos —

El detalle de los activos por impuestos diferidos registrados por el Grupo es el siguiente:

Miles de Euros

Registrados contablemente

31de 31de
diciembre de diciembre de
Activos por impuestos diferidos 2015 Altas Bajas 2016
Valoracion instrumentos
financieros 720 - (374) 346
Deterioro por valoracion de activos 145 - (145) -
Otros - 108 - 108
865 108 (519) 454

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de compensacion —

El Impuesto de Sociedades vigente a partir del 1 de enero de 2016 establece que las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores pueden compensarse en ejercicios futuros sin ninguna limitacion temporal, si bien establece con
caracter general una limitacion a la compensacion del 70% de la base imponible positiva, con un minimo de 1 millén.
Adicionalmente, para el caso de que el importe neto de la cifra de negocios de la sociedad, o del grupo fiscal, se sitte
entre los 20 y los 60 millones de euros, dicha compensacion queda limitada al 50% de la base imponible positiva,
mientras que si el importe neto de la cifra de negocios es igual o superior a 60 millones de euros el limite a la
compensacion se reduce hasta el 25% de la base imponible positiva.

En la siguiente tabla se presentan, de forma agregada, las bases imponibles negativas pendientes de compensar de

las sociedades espafiolas que forman el grupo:

Miles de Euros
De las sociedades
integrantes del grupo Del resto de

Ejercicio de consolidacion fiscal | sociedades del Grupo

2000 12.979 -

2001 5.468 -

2003 140 -

2004 38.516 -

2005 36 -

2006 25.053 -

2007 321.571 -

2008 1.211.855 -

2009 871.505 -

2010 590.387 -

2011 270.631 -

2012 394.064 3.219

2013 98.719 -

2014 14.412 -

2015 1.543.019 422

2016 422 1.397

Total 5.398.777 5.038

Tal y como se ha indicado anteriormente, determinadas sociedades del Grupo forman parte del grupo de consolidacion
fiscal 6/08, por lo que determinadas operaciones entre sociedades incluidas en el grupo de consolidacion fiscal son
eliminadas del agregado de bases imponibles individuales, difiriendo su inclusion en la base imponible consolidada
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hasta el momento en que dicho resultado se materialice ante terceros. Asimismo, el régimen de consolidacion fiscal
permite que las sociedades con bases imponibles positivas puedan beneficiarse de las bases imponibles negativas de

otras sociedades del grupo de consolidacion fiscal.

En la tabla siguiente se presenta la conciliacién entre el agregado de bases imponibles negativas individuales y la
base imponible negativa consolidada del ejercicio 2016, resultante de aplicar los ajustes anteriores a las sociedades

que integran el grupo de consolidacion fiscal:

Miles de Euros

De las sociedades
integrantes del grupo
de consolidacion fiscal

Del resto de
sociedades del Grupo

Agregado de bases imponibles negativas individuales: 5.398.777 5.038
Ajustes por operaciones entre sociedades del grupo de
consolidacion fiscal (9.614) -
Ajuste por compensacion de bases imponibles positivas y
bases imponibles negativas de sociedades del grupo de
consolidacién fiscal (9.642) -
Total bases imponibles negativas del grupo fiscal 5.379.521 5.038

Diferido de activo por créditos fiscales por deducciones

La naturaleza e importe de las deducciones pendientes de aplicar a 31 de diciembre de 2016 por insuficiencia de cuota
y sus correspondientes plazos maximos de compensacién son los siguientes:

Miles de Euros
Ejercicio de Plazo maximo para
Naturaleza generacion Importe su aplicacion
Deduccién por doble imposicion
2010 274 2017
2011 355 2018
2012 202 2019
2013 83 2020
2014 162 2021
Deduccion por formacion
2008 1 2023
2009 1 2024
2010 1 2025
Deduccion por reinversion
2002 458 2017
2003 3.316 2018
2004 1.056 2019
2005 92 2020
2006 1.314 2021
2007 7.275 2022
2008 1.185 2023
2009 434 2024
2010 713 2025
2011 39 2026
2012 123 2027
2013 112 2028
2014 24 2029
17.220
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Reinversién de resultados extraordinarios -

La normativa fiscal vigente permitia que los beneficios obtenidos en la enajenacién de elementos de inmovilizado
material, inmaterial y de participaciones en el capital de otras sociedades ajenos al grupo fiscal en los que se mantenga
una participacion superior o igual al 5%, otorguen un derecho a la deduccién del 12% de los mismos, toda vez que el
grupo reinvirtiera el importe global de la transmision en elementos de las mismas caracteristicas a los citados
anteriormente. Dicha reinversion ha de ser efectuada en el plazo de tres afios posteriores a la fecha de transmision, o
en el afio anterior a dicha fecha.

Tal y como establece la normativa fiscal vigente, el acogimiento a las mencionadas deducciones por reinversion de
beneficios extraordinarios implica el mantenimiento de los activos en los que se materializa la misma durante el plazo
de 5 afios (3 en el caso de reinversion en participaciones financieras), salvo nueva reinversion de los activos que
incumplan dicho plazo dentro de los limites fijados por la normativa vigente. El vencimiento de los plazos de
mantenimiento de los importes reinvertidos por la sociedad se presenta en la siguiente tabla:

Miles de Euros
2017 2018 2019
Reinversion efectuada por la
Sociedad 27.614 8.786 18.701
Renta asociada 1.009 946 188

Al respecto, los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que los citados plazos seran cumplidos por la
Sociedad Dominante o por el grupo fiscal al que pertenece, en su caso.

Pasivos por impuestos diferidos —

El detalle de los pasivos por impuestos diferidos junto con su movimiento, se detalla en el siguiente cuadro:

Miles de Euros

31de Altas de 31de
diciembre de perimetro diciembre de

Pasivos por impuestos diferidos 2015 Altas (Nota 2-f) Bajas Traspasos 2016
Revalorizacién de activos 237.816 101.259 20.455 (18.494) - 340.650
Revalorizacién de activos-Espafia- 29.928 58.609 20.455 (1.976) (386) 106.630
Revalorizacién de activos-Francia- 207.888 42.650 - (16.518) - 234.020
Diferimiento por reinversion 6.308 - - - - 6.308
Otros - - - - 386 386
244,124 101.259 20.455 (18.494) - 347.344

Diferido de pasivo por revalorizacién de activos —

Corresponden, fundamentalmente, a la diferencia entre el coste contable de las inversiones inmobiliarias valoradas a
mercado (base NIIF) y su coste fiscal (valorado a coste de adquisicion, neto de amortizacion).

La partida “Revalorizacion de activos-Espafia-” recoge el importe de los impuestos diferidos asociados a las
inversiones inmobiliarias del Grupo situadas en Espafia, que se devengarian en caso de transmision de dichos activos
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al valor razonable al cual se encuentran registrados, utilizando para ello la tasa efectiva que seria de aplicaciéon a cada
una de las sociedades teniendo en cuenta la normativa aplicable y la existencia de los créditos fiscales no registrados.
En este sentido, los impuestos diferidos asociados a las inversiones inmobiliarias de las entidades del Grupo Colonial,
que a su vez forman parte del grupo fiscal, se han registrado a una tasa efectiva del 18,75% (tipo impositivo del 25%
con un limite a la compensacion de bases imponibles negativas del 25%). En consecuencia, en el célculo de los
pasivos por impuestos diferidos el Grupo esta considerando la aplicacion de 31.771 miles de euros de crédito fiscal
(diferencia entre el tipo impositivo del 25% y la tasa efectiva de liquidacion aplicada del 18,75%). A cierre del ejercicio
2015 los impuestos diferidos de pasivo se calcularon a una tasa efectiva del 7,5% dado que, en el ejercicio anterior,
de acuerdo con la normativa fiscal vigente, el Grupo podia aplicarse créditos fiscales hasta un 70% de la base
imponible.

La partida “Revalorizaciéon de activos-Francia-” recoge el importe de los impuestos diferidos asociados a las
inversiones inmobiliarias del Grupo situadas en Francia, que se devengarian en caso de transmision de dichos activos.
Cabe recordar que la practica totalidad de los activos en Francia estan sujetos al régimen SIIC (Nota 4-m), por lo que
no generaran impuesto adicional en el momento de su transmision. A 31 de diciembre de 2016, Gnicamente quedan
fuera de dicho régimen fiscal los activos de las sociedades integrantes del subgrupo Parholding. Adicionalmente,
Grupo Colonial reconoce en esta partida un impuesto diferido asociado a las revalorizaciones de los activos afectos al
régimen SIIC (el pasivo SIIC-4), calculado como el dividendo minimo exigido establecido por dicho régimen, en caso
de materializarse la totalidad de las plusvalias de las inversiones inmobiliarias registradas en el Grupo SFL,
considerando una tasa impositiva efectiva utilizada para el célculo del impuesto diferido del 11,15%.

Otros pasivos por impuestos no corrientes —

El detalle de los pasivos por impuestos no corrientes se detalla en la siguiente tabla:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre de | diciembre de
Descripcion 2016 2015

Exit tax SFL 9.314 2.856
9.314 2.856

Exit tax SFL -

Durante el ejercicio 2016 la sociedad dependiente SFL ha ejecutado la opcién de compra del contrato de
arrendamiento financiero del inmueble Wagram, 131, quedando el activo afecto al régimen SIIC y generandose la
correspondiente obligacion de pago del exit tax (Nota 4-m), por importe de 13.012 miles de euros, y que debera ser
satisfecho a la Administracion tributaria francesa en cuatro cuotas alicuotas.

Otros aspectos fiscales -

El Grupo tiene abiertos a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios para todos los impuestos que le son de aplicacion en
Espafia y Francia, excepto para el impuesto de sociedades de las sociedades espafiolas con bases imponibles
negativas pendientes de compensar o deducciones pendientes de aplicar, en cuyo caso el periodo de comprobacion
se extiende a 10 ejercicios. La Sociedad Dominante ha presentado liquidaciones complementarias del Impuesto sobre
Sociedades para los ejercicios 2011 a 2014, rompiendo para estos ejercicios la prescripcion.

No se espera que se devenguen pasivos adicionales de consideracion para el Grupo como consecuencia de una
eventual inspeccion.
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17.

Adhesién al Cédigo de Buenas Practicas Tributarias —

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acord6 la adhesion al Cédigo de
Buenas Practicas Tributarias. Dicho acuerdo fue comunicado a la Administraciéon con fecha 8 de enero de 2016.

Activos y pasivos contingentes

18.

Garantias comprometidas con terceros
El subgrupo SFL mantiene los siguientes pactos de accionistas con Prédica:

- Acuerdo en la sociedad SCI Washington, en la que SFL posee el 66%. En caso de cambio de control de SFL,
Prédica tiene la facultad o bien de acordar el cambio de control, o bien de adquirir o bien de vender la totalidad
de las acciones y cuentas corrientes de SFL en la filial comin, a un precio acordado entre las partes o bien a
valor de mercado.

- Acuerdo en la sociedad Parholding en la que SFL posee el 50%. En caso de cambio de control de SFL,
Prédica tiene la facultad o bien de acordar el cambio de control, o bien de adquirir o bien de vender la totalidad
de las acciones y cuentas corrientes de SFL en la filial comun, a un precio acordado entre las partes o bien a
valor de mercado.

Activos contingentes

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad Dominante interpuso contra determinados antiguos administradores por
operaciones realizadas durante el periodo comprendido entre junio de 2006 y diciembre de 2007 determinadas
demandas a favor de la Sociedad Dominante ejercitando las siguientes acciones de responsabilidad:

- Accidn social de responsabilidad contra determinados antiguos administradores por la compra de activos por
la Sociedad Dominante para reinversion del precio por los vendedores en acciones de la misma, vinculada o
no al aumento de capital de 29 de junio de 2006.

- Accion social de responsabilidad contra determinados antiguos administradores por los dafios causados a la
companiia derivados de la adquisicion de acciones de Riofisa durante el afio 2007.

- Accibn social de responsabilidad contra antiguos determinados administradores por la compra de acciones
propias realizadas entre los meses de marzo a diciembre de 2007, ambos inclusive. En febrero 2015, el
Tribunal Supremo desestimo las pretensiones de la Sociedad Dominante, con imposicién de costas, si bien
estimé el motivo correspondiente a la validez del acuerdo de junta de interposicion de la accién social de
responsabilidad.

En relacion con las tres demandas anteriores, y dado que se trata de reclamaciones interpuestas contra terceros y a
favor de Colonial, la Unica contingencia que podria derivarse seria la de tener que atender al pago de las costas en
caso de que se perdieran todas las instancias. Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que dichas
sentencias no tendran impacto significativo en los estados financieros consolidados, dado que a 31 de diciembre de
2016 se mantiene registrada la oportuna provision para hacer frente a las posibles costas (Nota 15).

Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios corresponde a los ingresos por alquileres derivados de la actividad
patrimonial del Grupo, que se centra, basicamente, en los mercados de Barcelona, Madrid y Paris. El importe neto
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de la cifra de negocio durante los ejercicios 2016 y 2015 ha ascendido a 271.400 y 231.185 miles de euros,

respectivamente, y su distribucién por segmentos geograficos se presenta en el cuadro siguiente:

Segmento patrimonial

Miles de Euros

2016 2015
Espafia 73.263 62.391
Francia 198.137 168.794
271.400 231.185

Los ingresos de los ejercicios 2016 y 2015 incluyen el efecto de la periodificacion de las carencias y rentas
escalonadas a lo largo de la duracién determinada por la fecha de inicio del contrato y la primera opcion de
renovacién de los contratos de arrendamiento (Nota 10). Asimismo, incluye la periodificacion de las cantidades
recibidas en concepto de derechos de entrada (Nota 14). A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el impacto de las
periodificaciones anteriores ha supuesto un aumento de la cifra de negocios de 33.908 y 17.662 miles de euros,

respectivamente.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el importe total de los cobros minimos futuros por arrendamiento
correspondiente a los arrendamientos operativos no cancelables del Grupo, de acuerdo con los contratos en vigor
en cada fecha, y sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC ni
actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente es el siguiente:

Miles de Euros

Valor Nominal

Arrendamientos operativos 31 de diciembre | 31 de diciembre
cuotas minimas de 2016 de 2015
Menos de un afio 274.007 258.491
Espafa 75.618 64.570
Francia 198.389 193.921
Entre uno y cinco afios 664.884 651.641
Espafa 122.155 95.078
Francia 542.729 556.563
Més de cinco afios 247.678 309.393
Espafa 6.405 12.515
Francia 241.273 296.878
Total 1.186.569 1.219.525
Nacional 204.178 172.163
Internacional 982.391 1.047.362

b) Otros ingresos de explotacion

Corresponden, fundamentalmente, a la prestacién de servicios inmobiliarios. A 31 de diciembre de 2016 y 2015 su
importe se sitla en 3.057 y 3.143 miles de euros, respectivamente.

c) Gastos de personal

El epigrafe "Gastos de personal" del estado de resultado integral consolidado adjunta presenta la siguiente

composicion:
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Miles de Euros

2016 2015

Sueldos y salarios 14.849 14.018
Seguridad Social a cargo de la Empresa 5.561 6.462
Otros gastos sociales 2.278 2.315
Aportaciones a planes de prestacion definida 235 -

Indemnizaciones - 1.060
Reasignacion interna (630) (559)
Total Gastos personal 22.293 23.296
Nacional 9.287 9.068
Internacional 13.006 14.228

Dentro de la partida “Otros gastos sociales” se recogen los importes correspondientes a la periodificacion del
ejercicio 2016 derivada del coste del plan de retribucién a largo plazo de la Sociedad Dominante y del plan de
opciones de SFL descritos en la Nota 19, por importe de 2.260 miles de euros (2.057 miles de euros en el ejercicio

2015).

El nimero de personas empleadas por el Grupo a 31 de diciembre de 2016 y 2015, asi como el nimero medio de
empleados durante los ejercicios 2016 y 2015, en el desarrollo de sus actividades continuadas, distribuido por

categorias y género, ha sido el siguiente:

N° de empleados
2016 2015 Media 2016 Media 2015
Hombres | Mujeres | Hombres [ Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Direcciones Generales y de Area 12 5 11 5 12 5 12 5
Técnicos titulados y mandos
intermedios 29 32 27 27 27 30 29 26
Administrativos 18 49 14 53 16 50 13 55
Otros 4 1 1 1 1 1 1 1

63 87 53 86 56 86 55 87

d) Otros gastos de explotacion

El epigrafe “Otros gastos de explotacion” del estado de resultado integral consolidado presenta la siguiente

composicion:

Miles de Euros
2016 2015
Servicios exteriores y otros gastos 9.621 15.522
Tributos 23.860 20.959
Total 33.481 36.481

e) Variacion neta de la pérdida por deterioro del valor

El movimiento de la partida "Deterioro del valor de créditos comerciales" del estado de situacion financiera
consolidado habido durante el ejercicio es el siguiente:
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Miles de Euros
2016 2015
Saldo inicial 90.093 157.495
Variacion neta (999) (67.402)
Saldo final 89.094 90.093

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante procedié a dar de baja del estado de situacion financiera
consolidado el importe de la cuenta por cobrar de NZ Patrimonio, junto con su deterioro del valor correspondiente,
por importes de 66.717 miles de euros, respectivamente, una vez que el administrador concursal enajend la
totalidad de sus activos sin alcanzar las cantidades obtenidas para satisfacer las cuantias adeudadas a la

Sociedad.

Del importe total a 31 de diciembre de 2016 y 2015, 85.473 miles de euros corresponden al deterioro de las
cantidades adeudadas por Nozar S.A.

El detalle de la naturaleza de los deterioros registrados en el epigrafe “Resultado por variacion de valor de activos
y por deterioro” del estado de resultado integral consolidado se presenta en la siguiente tabla:

Miles de Euros
2016 2015
Reversion de deterioro de inmuebles para uso propio (Nota 7) 3.159 808
Bajas sustitutivas (Nota 8) (7.532) (3.282)
Resultado por variacion de valor de activos y deterioro (4.373) (2.474)

f) Resultados netos por venta de activos y variacion de valor de inversiones
inmobiliarias

La distribucién de los ingresos por venta de activos (Notas 8 y 22) del Grupo se detalla a continuacion:

Miles de Euros

Precio de venta Coste de venta Resultados net(_)s por
ventas de activos

2016 2015 2016 2015 2016 2015
Espafia 17.054 - (17.203) - (149) -
Total 17.054 - (17.203) - (149) -

El desglose del resultado por variaciones de valor en inversiones inmobiliarias para los ejercicios 2016 y 2015
desglosado por su naturaleza es el siguiente:
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Miles de Euros
2016 2015

Variaciones de valor epigrafes estado situacion financiera

Inversiones inmobiliarias (Nota 8) 560.320 725.115

Activos no corrientes mantenidos para la venta —

Inversiones inmobiliarias (Nota 22) 457 (5.133)

Variaciones de valor inversiones inmobiliarias del estado

de resultado integral 560.777 719.982
Nacional 122.737 206.328
Internacional 438.040 513.654

g) Ingresos y gastos financieros

El desglose del resultado financiero para los ejercicios 2016 y 2015 desglosado por su haturaleza es el siguiente:

Miles de Euros
2016 2015

Ingresos financieros:

Ingresos de participaciones (Nota 9) - 18
Otros intereses e ingresos asimilados 1.220 1.288
Ingresos por instrumentos financieros derivados (Nota 13) 1.162 3.111
Costes financieros capitalizados (Nota 4-c) 1.177 6.049
Total Ingresos Financieros 3.559 10.466
Gastos financieros:

Gastos financieros y gastos asimilados (81.988) (123.312)
Gastos financieros asociados a la recompra de bonos (Nota 12) (20.904) (9.515)
Gastos por instrumentos financieros derivados (Nota 13) (4.902) (11.025)
Total Gastos financieros (107.794) (143.852)
Resultado por deterioro del valor de activos financieros (648) 2.267
Total Resultado Financiero (Pérdida) (104.883) (131.119)

La partida “Gastos financieros asociados a la recompra de bonos” incluye, tanto para el ejercicio 2016 como 2015,
el coste soportado por la Sociedad Dominante y SFL por la recompra obligaciones emitidas (Nota 12).

Por su parte, a 31 de diciembre de 2015, la partida “Gastos financieros y gastos asimilados” incluia 28.039 miles
de euros correspondientes a la comisién asociada a la cancelacion anticipada del préstamo sindicado de la
Sociedad Dominante formalizada con fecha 5 de junio de 2015 (Nota 12).

h) Transacciones con partes vinculadas

Las principales transacciones con partes vinculadas realizadas durante los ejercicios 2016 y 2015 han sido las
siguientes:
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Miles de Euros

2016

2015

Arrendamientos de
edificios y otros
ingresos

Arrendamientos de
edificios y otros
ingresos

Gas Natural, SDG, S.A.

5.234

5.916

Total

5.234

5.916

Con fecha 29 de julio de 2016, la Sociedad Dominante ha adquirido 3.801.417 acciones a Mora Banc Grup S.A. y
Mora Assegurances, S.A.U., por importe de 25.469 miles de euros (Nota 11), en virtud del contrato firmado entre las

partes de fecha 27 de julio de 2016.

i) Resultado por sociedades

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados consolidados del

ejercicio ha sido la siguiente:

Miles de euros

Sociedad Resultados consolidados Resultado_atnpwgio as0clos Resultados atribuidos
minoritarios

2016 2015 2016 2015 2016 2015
Inmobiliaria Colonial, S.A. 54,131 142.645 - - 54.131 142.645
Subgrupo SFL 511.645 545.124 (284.533) (283.219) 227.112 261.905
Torre Marenostrum, S.L 2.658 10.188 (1.124) (4.513) 1.534 5.675
Danieltown Spain, S.L.U. 3.548 5.190 - - 3.548 5.190

Moorage Inversiones 2014, S.L.U. (9.610) - - - (9.610) -

Hofinac Real Estate, S.L.U. (802) - - - (802) -

Fincas y representaciones, S.A.U. (2.265) - - - (2.265) -
Colonial Invest, S.L.U. ) ) - - 1) 1)
Colonial Tramit, S.L.U - () - - - (1)
Total 559.304 703.145 (285.657) (287.732) 273.647 415.413

19. Plan de opciones sobre acciones

Plan de retribucion a largo plazo vinculado al cumplimiento de diversos

indicadores de gestion

Con fecha 21 de enero de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante estableci6, para el
Presidente y el Consejero Delegado de la Sociedad Dominante, asi como para los miembros del Comité de Direccion
del Grupo, un plan de retribuciones a largo plazo que sera de aplicacion durante los ejercicios 2014 a 2018.

Entre los dias 1 y 15 de abril de cada uno de los ejercicios siguientes, el Consejo de Administracion, a propuesta de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones, determinara el nimero de acciones que, en funcioén del cumplimiento
de los indicadores el afio anterior, ha correspondido a cada uno de los beneficiarios del Plan. Las acciones que les

hubiera correspondido se entregaran a los beneficiarios entre los dias 15 y 30 de abril de cada afio.
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Las acciones recibidas en ejecucion de este Plan no podran ser enajenadas ni transmitidas por los beneficiarios del
mismo hasta que hayan transcurrido tres afios desde la fecha de entrega, salvo las necesarias para hacer frente a los
impuestos derivados del devengo de las mismas.

La entrega de las acciones que resulten incluira un ajuste final de forma que el equivalente del valor monetario de la
accion entregada no sea en ningun caso superior en un 150% a la cotizacion media de la accion de Colonial en el mes
de noviembre de 2013.

El plan incluye las clausulas habituales para adecuar el nimero de acciones a percibir por los beneficiarios en casos
de dilucion.

Durante el ejercicio 2016 y 2015, se ha registrado en el epigrafe “Gasto personal — Otros gastos sociales” del estado
de resultado integral consolidado 1.146 y 1.205 miles de euros, respectivamente, para cubrir dicho plan de incentivos
(Nota 18-c).

Con fecha 11 de abril de 2016, el Consejo de Administracién ha determinado el nimero de acciones a entregar a los
beneficiarios del Plan segun el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2015, el cual se ha situado en
3.651.162 acciones (Nota 11). Con fecha 29 de abril de 2016, las acciones han sido entregadas a sus beneficiarios.
De ellas, 1.758.139 acciones han sido entregadas a los miembros del Consejo de Administracion y 1.893.023 a
miembros de la Alta Direccion, a un valor de mercado en el momento de la entrega de 1.196 y 939 miles de euros,
respectivamente.

Con fecha 24 de abril de 2015, el Consejo de Administracién determiné el nUmero de acciones a entregar a los
beneficiarios del Plan segln el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2014, el cual se situ6 en
3.766.173 acciones (Nota 11). Con fecha 30 de abril de 2015, las acciones fueron entregadas a sus beneficiarios. De
ellas, 1.813.521 acciones fueron entregadas a los miembros del Consejo de Administracion y 1.424.908 a miembros
de la Alta Direccion, a un valor de mercado en el momento de la entrega de 1.088 y 855 miles de euros,
respectivamente.

Planes de opciones sobre acciones de SFL

SFL mantiene dos planes de atribucion de acciones gratuitas a 31 de diciembre de 2016, cuyo detalle es el siguiente:

Plan 1 Plan 3 Plan 4
Fecha de reunion 09.05.2011 22.04.2015 13.11.2015
Fecha de Consejo de Administracion 04.03.2014 | 17.06.2015 26.04.2016
NUmero obijetivo inicial 33.981 27.328 32.036
% esperado inicial 70,83% 70,83% 70,83%
Numero esperado inicial 24.069 19.356 22.691
Valor por accién (euros) 31,48 36,08 41,49
Opciones anuladas (16.165) (1.728) (128)
% esperado a cierre 150,00% 100,00% 100,00%
NuUmero estimado al cierre 26.723 25.600 31.908

Cada plan de atribucién de acciones se ha calculado en base al nimero de acciones esperado multiplicado por el valor
razonable unitario de dichas acciones. Dicho nimero de acciones esperado corresponde al nimero total de acciones
multiplicado por el porcentaje de esperanza de adquisicion de la atribucién. El importe resultante se imputa de forma
lineal durante el periodo de atribucion.
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El valor razonable de las acciones atribuidas viene determinado por la cotizacién a la fecha de atribucion, corregido
por el valor actualizado de los dividendos futuros pagados durante el periodo de adquisicion, aplicando el método
MEDAF (Modelo de Equilibrio de Activos Financieros).

A 31 de diciembre de 2016, el importe registrado en el estado de resultado integral consolidado correspondiente a
dichos planes de atribucién gratuita de acciones asciende a 1.114 miles de euros (Nota 18-c).

Durante el ejercicio 2016, se han atribuido 36.424 acciones gratuitas a sus beneficiarios de acuerdo con el antiguo
Plan n°1 aprobado por el Consejo de Administracion de SFL de fecha 16 de febrero de 2013.

20. Saldos con partes vinculadas y empresas asociadas

21.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Grupo no mantiene saldos con partes vinculadas y empresas asociadas.

Retribuciones _y otras prestaciones al Consejo_de Administracién v a los miembros de la alta

direccion

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante esta formado por 10 hombres y 1 mujer tanto a 31 de
diciembre de 2016 como de 2015. A 31 de diciembre de 2016 su composicion es la siguiente:

Consejero/a Cargo Tipo consejero/a

D. Juan José Brugera Clavero Presidente Ejecutivo

D. Pedro Vifiolas Serra Consejero Delegado Ejecutivo

D. Carlos Fernandez Gonzélez Consejero Dominical

D. Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani Consejero Dominical

D. Adnane Mousannif Consejero Dominical

D. Juan Villar-Mir de Fuentes Consejero Dominical

D. Juan Carlos Garcia Cafiizares Consejero Dominical
D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda Consejero Coordinador Independiente
D2 Ana Sainz de Vicufia Consejera Independiente
D. Javier Iglesias de Ussel Ordis Consejero Independiente
D. Luis Maluquer Trepat Consejero Independiente

Durante el ejercicio 2016 han sido nombrados como consejeros D. Carlos Fernandez Gonzalez y D. Adnane
Mousannif. A su vez, durante el ejercicio 2016 han causado baja los consejeros D. Francesc Mora Sagués y Grupo
Villar Mir, S.A.U., y ha cambiado la calificacion de D. Luis Maluquer Trepat de Otro consejero a Consejero
independiente.

Durante el gjercicio 2015, caus6 baja la consejera Dfia. Silvia Villar-Mir de Fuentes.
De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores han

comunicado que no existe ninguna situacién de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos
pudieran tener con el interés de la Sociedad Dominante.
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Retribucion del Consejo de Administracion

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2016 y 2015 por los actuales miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad Dominante clasificadas por concepto han sido las siguientes:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros

Inmobiliaria Otras empresas
Colonial, S.A. del Grupo Total

Remuneraciones devengadas por los consejeros ejecutivos(*): 2.610 150 2.760
Dietas: 535 150 685
Dietas Consejeros 521 150 671
Dietas adicionales del Vicepresidente 14 - 14
Remuneraciones fijas: 897 - 897
Retribucion Consejeros 546 - 546
Retribucion adicional Comisién Ejecutiva 66 - 66
Retribucion adicional Comisién de Auditoria y Control 150 - 150
Retribucion adicional Comision de Nombramientos y

Retribuciones 135 - 135
Total 4.042 300 4.342
Importe de las retribuciones obtenidas por los

Consejeros ejecutivos (*): 2.610 210 2.820

(*) No se incluye el importe correspondiente al gasto devengado asociado al plan de incentivos a largo plazo descrito en la Nota 19.

31 de diciembre de 2015

Miles de Euros

Inmobiliaria Otras empresas
Colonial, S.A. del Grupo Total

Remuneraciones devengadas por los consejeros ejecutivos(*): 1.215 150 1.365
Dietas: 457 117 574
Dietas Consejeros 428 117 545
Dietas adicionales del Presidente 29 - 29
Remuneraciones fijas: 1.100 - 1.100
Retribucion Consejeros 600 - 600
Retribucion adicional Comisién Ejecutiva 200 - 200
Retribucion adicional Comisién de Auditoria y Control 150 - 150
Retribucion adicional Comision de Nombramientos y

Retribuciones 150 - 150
Total 2.772 267 3.039
Importe de las retribuciones obtenidas por los

Consejeros ejecutivos (*): 1.460 211 1.671

(*) No se incluye el importe correspondiente al gasto devengado asociado al plan de incentivos a largo plazo descrito en la Nota 19.

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2016 por los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante en su condicion de tales en concepto de cantidad fija y remuneracion por dietas de asistencia
ascienden a 1.432 miles de euros (1.557 miles de euros durante el ejercicio 2015). Adicionalmente, ciertos consejeros
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no ejecutivos de la Sociedad Dominante han percibido de SFL 90 miles de euros en su condicién de administradores
de dicha sociedad (56 miles de euros durante el ejercicio 2015).

Las retribuciones dinerarias de los consejeros ejecutivos durante el ejercicio 2016 por todos los conceptos percibidos
de la Sociedad Dominante ascienden a 2.610 miles de euros. Adicionalmente, han percibido en concepto de retribucién
es especies 1.196 miles de euros correspondientes al plan de entrega de acciones a largo plazo (1.460 y 1.088 miles
de euros durante el ejercicio 2015, respectivamente). Adicionalmente, los consejeros ejecutivos de la Sociedad
Dominante han percibido de SFL 210 miles de euros en su condicion de administradores de dicha sociedad (61 miles
de euros durante el ejercicio 2015).

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad Dominante tiene contratado un seguro de responsabilidad civil que
cubre a la totalidad de los Consejeros, miembros de la alta direccion y empleados de la Sociedad Dominante, con una
prima por importe de 302 y 322 miles de euros, respectivamente. En el citado importe se incluye, para ambos ejercicios
la prima de seguro de responsabilidad civil satisfecha en concepto de dafios ocasionados por actos u omisiones.

La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 aprobd la concesién a los consejeros ejecutivos de
un sistema de prevision en régimen de aportacion definida que cubra las contingencias de jubilacion y, en su caso,
invalidez y fallecimiento, con unas aportaciones anuales conjuntas de 175 miles de euros.

Adicionalmente a lo expuesto en el parrafo anterior, el Grupo no tiene concedidos créditos ni contratados planes de
pensiones ni seguros de vida a los anteriores y actuales miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, dos miembros del Consejo de Administracién tienen firmadas clausulas de garantia
o blindaje para determinados casos de despido o cambio de control, todas ellas aprobadas en Junta General de
Accionistas.

Asimismo, durante el ejercicio 2016 y 2015, no se han producido finalizaciones, modificaciones o extinciones
anticipadas de contratos ajenos a operaciones del trafico ordinario de actividades entre la Sociedad Dominante y los
miembros del Consejo de Administracién o cualquier persona que actde por cuenta de ellos.

Retribucién a la alta direccién

La alta direccion de la Sociedad Dominante estd formada por todos aquellos altos directivos y demas personas que,
dependiendo directamente del Consejero Delegado, asumen la gestion de la Sociedad. A 31 de diciembre de 2016 y
2015 la alta direccién esta formada por dos hombres y dos mujeres.

Las retribuciones dinerarias percibidas por la alta direccion durante los ejercicios 2016 ascienden a 1.081 miles de
euros. Adicionalmente han recibido 939 miles de euros correspondientes al plan de incentivos a largo plazo (860 y 855
miles de euros, respectivamente, durante el ejercicio 2015.

El Consejo de Administracion celebrado el 27 de julio de 2016 aprob6 la concesion a un miembro de la alta direccién

de un sistema de previsién en régimen de aportacién definida que cubra las contingencias de jubilacién y, en su caso,
invalidez y fallecimiento, con una aportacion anual de 60 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 un miembro de la alta direccion tiene firmada clausula de garantia o blindaje para
determinados casos de despido o cambio de control.
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22. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los movimientos habidos en este epigrafe durante los ejercicios 2016 y 2015 han sido los siguientes:

Miles de Euros
Inversiones

inmobiliarias
Saldo a 31 de diciembre de 2014 16.539
Adiciones 1.321
Deterioro del valor (Nota 18-f) (5.133)
Saldo a 31 de diciembre de 2015 12.727
Adiciones 60
Retiros (13.550)
Traspasos 306
Deterioro del valor (Nota 18-f) 457
Saldo a 31 de diciembre de 2016 -

Inversiones inmobiliarias (Nota 8) -

Movimientos del ejercicio 2016

Los Administradores de la Sociedad han reevaluado las hipétesis de venta consideradas para los activos registrados
en este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado, por lo que se ha procedido al traspaso de su valor en
libros al epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del estado de situacion financiera consolidado.

Finalmente, con fecha 21 de septiembre de 2016, la Sociedad Dominante ha procedido a la venta del activo sito en la
calle Ausias March de Barcelona por importe de 15.000 miles de euros, obteniendo un beneficio de venta neto de
costes de 557 miles de euros (Nota 18-f).

Movimientos del ejercicio 2015

Durante el ejercicio 2015 no se produjeron movimientos significativos.

23. Retribucién alos auditores

Los honorarios devengados relativos a servicios de auditoria de cuentas correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015
de las distintas sociedades que componen el Grupo Colonial, prestados por el auditor principal y por otros auditores,
han ascendido a los siguientes importes:
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24.

Miles de euros

2016 2015
Descripcion

Auditor Otros Auditor Otros

principal auditores principal auditores
Servicios de Auditoria 535 323 532 282
Otros servicios de Verificacion 137 - 224 15
Total servicios de Auditoria y Relacionados 672 323 756 297
Servicios de Asesoramiento Fiscal - - - -
Otros Servicios 161 20 160 26
Total Servicios Profesionales 161 20 160 26

El auditor principal de Grupo Colonial es Deloitte, S.L.

Los honorarios del auditor principal representan menos de un 1% de su facturacion en Espafia.

Hechos posteriores

Con fecha 12 de enero de 2017 la Sociedad Dominante ha formalizado la enajenacion parcial de un activo sito en
Madrid por importe de 5.600 miles de euros, generando un beneficio neto de 290 miles de euros.

Con fecha 13 de enero de 2017 SFL ha formalizado la adquisicién de un inmueble sito en la avenue Emile Zola en

Paris, por importe de 165.000 miles de euros.

Asimismo, con fecha 3 de febrero de 2017, la Sociedad Dominante ha formalizado la suscripcién de un contrato de
Joint Venture con la sociedad Inmo, S.L. para la construccion de un edificio de oficinas en Barcelona, mediante la
constitucion, entre ambas partes, de una sociedad anénima.

Desde el 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, no
se han producido hechos relevantes ni otros aspectos adicionales dignos de mencion.
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ANEXO

Sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, las sociedades dependientes consolidadas por integracion global y la informacién
relacionada con las mismas es la siguiente:

% participacion

Directa

Indirecta

31.12.16

31.12.15

31.12.16

31.12.15

Accionista

Actividad

Torre Marenostrum, S.L.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Colonial Invest, S.L.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Colonial Tramit, S.L.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Danieltown Spain, S.L.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Moorage Inversiones 2014, S.L.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Hofinac Real Estate, S.L.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Fincas y representaciones, S.A.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafia)
Société Fonciere Lyonnaise, S.A. (SFL)
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)
Condorcet Holding SNC
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)
Condorcet PROPCO SNC
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Washington

42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI 103 Grenelle

42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Paul Cézanne

42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

Segpim, S.A.

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)

Locaparis, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)

55%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

58,55%

55%

100%

100%

100%

53,14%

100%

100%

66%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

66%

100%

100%

100%

100%

SFL

Condorcet Holding SNC

SFL

SFL

SFL

SFL

Segpim

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Comercializacién de inmuebles y
prestacion de servicios

Comercializacion de inmuebles y
prestacion de servicios
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% participacion

Directa

Indirecta

31.12.16 31.12.15

31.12.16 31.12.15

Accionista

Actividad

Maud, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SB2, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SB3, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SCI SB3

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)

SAS Parholding

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SCI Parchamps

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SCI Pargal

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SCI Parhaus

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)

100% 100%

100% 100%

100% 100%

100% 100%

50% 50%

100% 100%

100% 100%

100% 100%

SFL

SFL

SFL

SFL

SFL

SAS Parholding

SAS Parholding

SAS Parholding

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, las sociedades del Grupo Colonial han sido auditadas por Deloitte, S.L., salvo el

Grupo SFL, que ha sido auditado conjuntamente por Deloitte y PriceWaterhouseCoopers.
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Inmobiliaria Colonial, S.A.
y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion Consolidado correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

1. Situacién de la Sociedad
Entorno macroecondémico

La economia mundial crecié un 3,1% en 2016, un ritmo similar al de 2015. El afio 2016 fue de menos a mas gracias a
la aceleracion de las economias emergentes en la segunda mitad del afio. El avance econémico se vio favorecido a
la vez, por el mantenimiento de una politica monetaria muy acomodaticia por parte de los principales bancos centrales
y por una ligera recuperacioén del precio del petréleo.

El crecimiento de la eurozona se expandi6 a ritmo moderado pero constante en 2016 con un 1,7%. El motor de la
recuperacion de la eurozona durante este afio ha sido la demanda interna y el consumo de los hogares, que se ha
visto mejorado por el incremento del mercado laboral, junto con un entorno de tipos muy bajos que han llegado a
minimos historicos favoreciendo la demanda de crédito.

El ritmo de crecimiento de la economia espafiola se mantuvo elevado en el cuarto trimestre del ejercicio 2016, con un
ritmo de expansion respecto al tercer trimestre (crecimiento del 0,68% intertrimestral) segun datos de CaixaBank
Research.

En Francia, la caida de precios de la energia y la baja tasa de inflacion ha permitido un aumento de los salarios reales,
impulsando un mayor crecimiento del consumo privado. El crecimiento del PIB se estima que sera del 1,2% en 2016.

Fuente: Informe mensual de “la Caixa” y estudio OECD
Situacion del mercado de alquiler
Barcelona

Durante el dltimo trimestre de 2016 se han contratado un total de 82.341m? de oficinas, siendo superior al volumen
del trimestre anterior, que fue de 77.000m2 y siendo a su vez el trimestre mas activo del afio. La contratacion
acumulada de oficinas de todo el afio 2016 ha alcanzado los 305.000m?, cifra superior a la contratacion media de
235.000m2 de los Ultimos 5 afios.

Por areas, casi el 50% de las transacciones realizadas en 2016 ha sido en el centro de la ciudad, el 30% en nuevas
areas de negocio y el 20% en la Periferia. Respecto a sectores, un afio mas, el sector de servicios lidera la demanda,
con un comportamiento destacable de compafiias de internet y e-commerce, que muestran una expansién mas rapida
que la observada en los sectores econémicos tradicionales.

La tasa de disponibilidad media en Barcelona continda su tendencia a la baja, descendiendo en el Gltimo afio desde
el 10,5% hasta el 9,0% actual. Debido a la escasez de oferta de oficinas y a unos niveles sélidos de contratacion, esta
teniendo lugar un decremento paulatino de las tasas de disponibilidad, con previsién futura de tendencia bajista, y que
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actualmente en Paseo de Gracia/Diagonal se sitian en torno al 6%. En este sentido, la demanda tiene serios
problemas para encontrar superficies superiores a los 800m2 en esta zona en concreto.

A lo largo del cuarto trimestre de 2016 las rentas méaximas en la zona de Paseo de Gracia/Diagonal experimentaron
crecimientos, alcanzando una renta maxima de 21,5 €/m?/mes.

Madrid

A lo largo del ultimo trimestre del 2016 la contratacion de oficinas en Madrid ha ascendido hasta alcanzar los
143.559m2, implicando un ascenso relativamente elevado respecto al anterior trimestre, en el cual se contrataron
88.200m2. Para todo este 2016, el total de transacciones supera los 430.000m2, gracias al incremento de las
operaciones de entre 1.000 y 5.000m2. Por sectores, los principales dinamizadores del mercado de alquiler de oficinas
han sido el tecnolégico, financiero, automovilistico, ingenierias y empresas relacionadas con el sector
turistico/hotelero.

El stock total de oficinas en Madrid se ha mantenido practicamente estable durante los uUltimos doce meses,
incorporandose Unicamente como nuevo stock 16.251m?2 de oficinas. La actividad se ha centrado principalmente en la
rehabilitacion de oficinas, con 100.000m2 de nuevos espacios rehabilitados. Es destacable sin embargo, la falta de
oferta de calidad existente en el centro de la capital: los inmuebles de grado A suponen un 11,5% del parque y de
éstos, un 70% se encuentran fuera de la M-30.

En consecuencia, la tasa de desocupacion durante el afio 2016 se ha reducido de forma gradual, pasando del 10,6%
a finales del 2015 al 10,1% al cierre del ejercicio, debido al ligero incremento de la absorcion neta.

Continuando con la recuperacion del mercado de oficinas iniciada tres afios atras, a lo largo de este 2016 las rentas
de las mejores oficinas de la capital han alcanzado los 29 €/m?mes, suponiendo un incremento del 6,4% respecto a
las de inicios de afio.

Paris

La contratacion de oficinas en la regién de Paris (lle-de-France) durante el cuarto trimestre del ejercicio 2016 ha
alcanzado los 669.400m? (acumulado de 2.400.000m?) lo que supone un aumento de un 7% respecto al afio anterior
y de un 4% mas respecto a la media de los diez Gltimos afios.

El centro de Paris captura la mayor parte de las transacciones en fle-de-France desde el comienzo del afio y
especialmente hay una alta actividad que se observa en el segmento de grandes transacciones, con 65 firmas de mas
de 5.000m2 registradas en 2016 e incrementandose en un 23% respecto al afio anterior. Adicionalmente, se ha
producido un incremento de un 37% respecto al ejercicio anterior en las transacciones de mas de 20.000m2.

Cabe destacar que en la Zona Paris Sud y La Défense se han alcanzado niveles récord gracias al dinamismo del
mercado de las transacciones superiores a 5.000m2. Ademas, Paris Centro Oeste ha registrado un excelente afio a
pesar del contexto de escasez de oferta, particularmente en la zona Centro.

La oferta de stock de oficinas disponibles en fle-de-France se redujo un 10% respecto a los ultimos doce meses y se
sitla en 4,37 millones de metros cuadrados con lo que la tasa media de desocupacién alcanza el 6,7%, un 3,5% en
“Paris intra-muros”, la cifra mas baja de los Ultimos 7 afios.

La renta prime en la zona CBD del mercado de Paris ha alcanzado a cierre del tercer trimestre del ejercicio los
760€/m?/afio.

Fuentes: Informes de Jones Lang Lasalle, Aguirre Newman, CBRE, BNP Paribas Real Estate
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Estructura organizativa y funcionamiento

Inmobiliaria Colonial, S.A. es una inmobiliaria de referencia en el mercado de oficinas de calidad del mercado espariol.
Se configura como uno de los principales operadores de oficinas en el mercado inmobiliario espafiol. La Sociedad
aglutina una cartera inmobiliaria valorada en mas de 8.000 millones de euros, con una clara vocacion patrimonialista
centrada en la explotaciéon y desarrollo de edificios para alquiler y con una destacada presencia en el negocio de
alquiler de oficinas de calidad en las zonas “prime” de los mercados Madrid y Barcelona. Asimismo, es una referencia
en el mercado de Paris a través de su filial Société Fonciére Lyonnaise.

La estrategia de la Sociedad pasa por consolidarse como lider de oficinas prime en Europa con especial énfasis en
los mercados de Barcelona, Madrid y Paris:

En particular la estrategia se basa en los siguientes pilares:

Un modelo de negocio focalizado en la transformacion y creacion de oficinas de méxima calidad en ubicaciones
prime, principalmente el CBD (Central Business District).

- Méaximo compromiso en la creacion de oficinas que responden a las mejores exigencias del mercado, con especial
énfasis en la eficiencia y en la sostenibilidad.

- Una estrategia paneuropea diversificada en los mercados de oficinas de Barcelona, Madrid y Paris.

- Una estrategia de inversion que combina adquisiciones “Core” con adquisiciones “Prime Factory” con componentes
“value added”.

- Un enfoque claramente industrial inmobiliario para capturar una creacién de valor superior a la media del mercado.

- Una estructura de capital sélida con una clara vocacién de mantener los maximos estandares de calificacion
crediticia — investment grade

- Una rentabilidad atractiva para el accionista en base a una rentabilidad recurrente combinado con una creacion de
valor inmobiliaria a partir de iniciativas “value added”.

2. Evolucion y resultado de los negocios
Introduccion

A 31 de diciembre de 2016, la cifra de negocio del Grupo ha sido de 271 millones de euros, correspondientes al
negocio recurrente de la compafiia, el negocio de alquiler.

El beneficio de explotacion ha sido de 213 millones de euros.

La revalorizacion de las inversiones inmobiliarias, de conformidad con la tasacion independiente llevada a cabo por
CB Richard Ellis, Jones Lang Lasalle y BNP Paribas Real Estate al cierre del ejercicio, ha sido de 561 millones de
euros. Este ajuste, registrado tanto en Francia como en Espafia, es fruto de un incremento del valor en términos
homogéneos del 9,4% de los activos de alquiler en explotacion respecto diciembre 2015 (9,1% en Espafia 'y en 9,4%
en Francia).

La activacién de gastos financieros, correspondientes a la financiacién de proyectos en curso, ha alcanzado el millén
de euros
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El gasto financiero neto ha sido de 105 millones de euros, incluyendo el millén de euros que corresponden a los costes
financieros de proyectos en curso que han sido capitalizados.

Con todo ello, y teniendo en cuenta el resultado atribuible a los minoritarios (286 millones de euros negativos), el
resultado después de impuestos atribuible al Grupo asciende a 274 millones de euros de beneficio.

Resultados del ejercicio
Los hechos més destacables del negocio de alquiler se resumen a continuacion:
El afio 2016 ha sido un afio excelente para el Grupo Colonial y sus accionistas.

El Net Asset Value (valor liquidativo) a 31 de diciembre de 2016 asciende a 7,25€ por accion, lo que supone un
crecimiento anual del 18% que junto con el dividendo pagado en julio 2016 supone una rentabilidad total para el
accionista de mas del 20%!?.

Dicha rentabilidad se sitla entre las mas altas del sector en Espafia y Europa y se sustenta en un enfoque industrial
de creacion de valor inmobiliario combinado con un posicionamiento de especializacion en oficinas prime.

El Beneficio Neto Recurrente del Grupo Colonial asciende a 68 millones de euros cierre del ejercicio 2016, un aumento
de 31 millones de euros respecto al afio anterior, un 83% mas.

Cuenta de Resultados Variacion Resultado Neto Recurrente
Analisis del Resultado - €m

Ingresos por Rentas 271 231

Gastos de explotacion netos”) (15) (20)

Gastos estructura (36) (33) 42,0 32 (14,5) el
EBITDA Recurrente 220 178 1 68 :

Resultado Financiero Recurrente (80) (83)
Impuestos y otros - Resultado Recurrente (12) 12)
1
Minoritarios - Resultado Recurrente 61 46 !
ora 6y _we) 37 1

Resultado Neto Recurrente 68 37 : 9

Variacion de valor de los activos & Provisiones 554 715
Gasto financiero no recurrente & MTM (25) (48)
Impuestos & otros no recurrente (98) 47)
Resultado Neto EBITDA Resultado Minoritarios e Resultado Neto
Minoritarios no recurrente (225) (242) Recurrente Recurrente Financiero Impuestos Recurrente
2015 2016
Resultado Neto Atribuible al Grupo 274 415

(1) Incluye otros ingresos

(1) Rentabilidad total calculada como incremento de NAV por accién mds dividendos por accion sobre NAV por accién a 31/12/2015
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El Grupo Colonial ha logrado un crecimiento de los ingresos por rentas del 17% debido a:
1. Un crecimiento del 7% de los ingresos like-for-like, basado en el posicionamiento del portfolio prime.

2. Un 11% de crecimiento de los ingresos a través de la exitosa entrega de proyectos “Prime Factory” y de las nuevas
adquisiciones.

Ingresos por rentas - €m

Like for Proyectos &
@ like Adguisiciones ToTAL
26 271
«

231 =]
@
a
OO
=
. O
4
<
o
4
<
OO

2015 Like-for-Like Proyectos & 2016 -

Adguisiciones

El incremento like-for-like de los ingresos por rentas alcanzado por Colonial, se sitia entre los mas altos del sector.
En particular, dicho incremento ha sido del 6% like-for-like en Espafia y del 7% like-for-like en Francia. El avance en
los ingresos por rentas ha permitido un incremento del EBITDA Recurrente del +24%, que junto con la mejora de los
costes financieros, ha permitido aumentar el resultado neto recurrente un 83%.

El valor de los activos del Grupo Colonial a cierre del ejercicio 2016 asciende a 8.069 millones de euros, un aumento
del +9,4% like-for-like en 12 meses. El valor bruto de los activos del Grupo (GAV incluyendo transfer costs) asciende
a 8.478 millones de euros.

Andlisis variacién valor 12 meses - €m VARIACION GAV

6meses 12 meses
Like for Like

D he D > BARCELONA +3%
524 (13) 8.069 N
1
#Cloud ! MADRID +4%
In/Out '
Ed.w{ 232 !
1
6.913 57 94 262 '
) PARIS +4%
TOTAL LFL +4% @

ADQUISICIONES &
DESINVERSIONES
25 2015 Barcelona Madrid Paris Adquisiciones  Desinversiones 25 2016 TOTAL VAR @ @
D e >

Perimetro comparable
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Los activos en Espafia, han aumentado un 9,1% like-for-like en los dltimos 12 meses, debido a una combinacion de
reposicionamiento de inmuebles e incrementos en ocupacién que han permitido capturar mejoras en yields y en
ingresos por rentas. El portfolio de Madrid ha incrementado un 9,6% like-for-like en 12 meses y el de Barcelona ha
incrementado un 8,4% like-for-like en 12 meses.

El valor de la tasacién del portfolio en Francia ha aumentado un 9,4% like-for-like en 12 meses. Dicho aumento de
valor, es consecuencia del progresivo reposicionamiento de la cartera de inmuebles con impactos positivos en rentas
y yields, en un contexto de mercado de inversion con mucho interés en oficinas Prime en Paris.

El gasto por impuesto de sociedades asciende a 105 millones de euros debido, principalmente, al registro de los
impuestos diferidos asociados a las revalorizaciones de los activos durante el ejercicio 2016, asi como al impacto de
70 millones de euros de gasto derivado de los cambios normativos introducidos por la Administracion tributaria
espafiola, limitando el porcentaje de compensacion de BINs del 70% al 25%, y que ha conllevado la regularizacion de
los pasivos por impuestos registrados con anterioridad a dicho cambio normativo. Cabe destacar que dicho impacto
no supone una salida de caja.

El resultado neto atribuible incluyendo el impacto de la variacion de valor de los activos y de la deuda asciende a 274
millones de euros de beneficio.

Gestién de la cartera de contratos

En un mercado de alquiler con clientes cada vez méas exigentes, el Grupo Colonial ha formalizado 93 transacciones
de alquiler correspondientes a 116.045m2 alquilados y rentas anuales de 39 millones de euros.

# transacciones Superficie m2 GRI€m
Barcelona _ 37 62.090 11€m
Madrid 23 19.953 6€m
Paris 33 34.002 22€m

El Grupo Colonial ha sido capaz de atraer clientes de primera calidad que demandan ubicaciones Unicas. Este hecho
ha permitido firmar precios en la banda alta del mercado capturando un importante crecimiento de rentas.

Entre las operaciones mas importantes del afio destacan:

Barcelona
v' Firma de un prealquiler de méas de 9.000m2 con Schibsted Ibérica en el proyecto Parc Glories
v" Renovacion del contrato con Gas Natural (22.394m2)
v' Mas de 4.800m2 con varios clientes en el edificio Diagonal, 609-615.
v/ Contratacion de méas de 11.000m2 en Sant Cugat.
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Madrid

Firma de un prealquiler de méas de 4.200m?2 en el edificio Serrano, 73 (en rehabilitacion)
Comercializacion de mas de 4.600m2 en el edificio Recoletos, 37

ANEN

Paris

Finalizacion de la comercializacion del edificio #cloud.paris, con la firma de 3.000m2 con Coty.
El contrato de alquiler con Quartus de 2.600m2 en el inmueble Cézanne Saint-Honoré.

La firma de 9.400m2 en el inmueble Washington Plaza a varios inquilinos.

La firma de 4.300m? en el inmueble Grenelle 103 a varios inquilinos.

La firma de 2.100m2 en el edificio Percier, cuyas plantas han sido objeto de total renovacion.

ANENENENEN

Ocupacién del portfolio

Los excelentes resultados en las contrataciones de alquiler han permitido alcanzar y mantener niveles de ocupacioén
sélidos.

A cierre del ejercicio 2016, el portfolio de oficinas alcanza una ocupacion financiera del 97%, +319 puntos bésicos
superior a la del afio anterior y muy por encima de la media de mercado.

El gréafico a continuacion, muestra la evolucion de la ocupacion financiera del portfolio.

OCUPACION FINANCIERA®

Ocupacion Oficinas & Total - Evolucién Portfolio Colonial

93% 4% s
89%

4T 2015 1T 2016 2T 2016 372016 4T 2016

BARCELONA

Ocupacion
96% 97% 94% 97% Total

e o796 7% 98% - 95% %% 96%
&% Ocupacion
Oficinas

4T 2015 17 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016
4T2015  1T2016  2T2016  3T2016 4T 2016

MADRID
TOTAL

95% 97%

w B B = l

4T 2015 1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T2016 =

PARIS

(1) Ocupacion financiera: Ocupaciones financieras segun cdlculo recomendado por la EPRA (Superficies ocupadas multiplicadas por la renta
de mercado / superficies en explotacion a renta de mercado).

Los portfolios de oficinas de los tres mercados se sitan en niveles de ocupacién muy sélidos: Barcelona en un 97%
(+745 puntos basicos vs. el afio anterior), Madrid en un 97% (+192 puntos basicos) y Paris en un 96% (+269 puntos
basicos). Estos altos niveles de ocupacién superan claramente los de sus competidores, tanto en Espafia como en
Francia y aumentan de manera significativa la posicién negociada para obtener incrementos de precios en los
alquileres.
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Reposicionamiento de activos y proyectos

El Grupo ha invertido mas de 86 millones de euros en proyectos de reposicionamiento de activos.

En Francia, destaca la reorganizacién de los espacios comunes en el Complejo de Oficinas Cézanne Saint Honoré y
la renovacion de varias plantas en Percier. En Espafia, se han ejecutado varias actuaciones de reorganizacién de
espacios comunes y plantas en Berlin 38-48/Numancia 46 y Via Augusta 21-23 en Barcelona. En el portfolio de Madrid
se han renovado espacios comunes y plantas de oficinas en los activos Castellana 52, José Abascal 45 y Miguel Angel
11 y se ha reposicionado el aparcamiento de José Abascal 56. Adicionalmente, cabe mencionar, el proyecto de
transformacion en curso en el inmueble Santa Engracia que ha permitido obtener hasta la fecha 234m2 de superficie
alquilable adicional. El importante éxito comercial de estos activos con precios de alquiler firmados en la banda alta
del mercado es consecuencia directa de una estrategia industrial “Prime Factory” del Grupo Colonial.

Adquisiciones & Rotacion de la cartera

Adquisiciones 2016 — Alpha |

Durante el afio 2016, el Grupo Colonial ha ejecutado exitosamente su programa de adquisiciones. En el marco del
proyecto Alpha |, se han adquirido tres activos prime en Madrid y un proyecto en Barcelona, asi como una participacion

del 5,5%2en SFL.

Adicionalmente, en noviembre del ejercicio 2016 se adquirié una participacion del 15,1% en Axiare por un precio de
12,5€/accién que supone un importante descuento sobre a un descuento NAV.

PROYECTO ALPHA |

BARCELONA Prime Factory
Parc Glories Project SBA: 24.551 m2 Precio: 77€m*
Barcelona 22@ Area Cash

MADRID Core + Value added
e José Abascal SBA: 5.326 m? Precio: 35€m

Madrid Prime CBD Cash

Core + Value added
Serrano 73 SBA: 4.242 m? Precio: 48€m

Madrid Prime CBD Nuevas acciones de Col

Core + Value added Sede Corporativa — SBA: 46.928 m? Precio: 154€m

Sta Hortensia 26-28 Nuevas acciones de Col
Madrid BD

Precio: 130€m
Nuevas acciones de Col +
Cash

PARIS Core + Value added Participacion del 5,5%? en SFL

Paris

MADRID Value added Participacion del 15,1% en Axiare Precio: 136€m

Zaxiare Madrid

(1) Incluye capex del desarrollo de todo el proyecto
(2) 4,4% adquirido en Junio de 2016 y un 1,1% en Agosto de 2016, en las mismas condiciones que la compra de Junio

El volumen de este programa de inversiones asciende a 580 millones de euros (cifra incluyendo capex futuro de los

proyectos a desarrollar) y encaja perfectamente con los objetivos marcados, tanto en tipologia y ubicacion de activos,
como por recorrido en valor y consecuentemente rentabilidades esperadas.
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Inicio 2017 — Alpha Il

Acelerando el cumpliendo de los objetivos de crecimiento del plan estratégico, Colonial ha iniciado el afio 2017 con la
ejecucion de Proyecto Alpha Il, que incluye la adquisicion de cuatro activos por un volumen de inversion de casi 400
millones de euros (volumen de inversion total incluyendo capex de desarrollo futuros de proyectos).

En particular se han adquirido tres proyectos de desarrollo, uno en cada mercado donde esta presente el Grupo:
Barcelona, Madrid y Paris. Adicionalmente, Colonial ha adquirido la sede espafiola del Grupo Bertelsmann, ubicada
en el Distrito Central de Negocios (CBD) de Barcelona.

A continuacién, mostramos el detalle:

o Paseo de la Castellana, 163

., Value Added — Prime factory Total Inversiont:
& Madrid Prime CBD GLA: 10.910 m? 51€m
o .
B s
@ °
o
: */ @
2 Travessera de Gracia, 47-49 Core with value added Total Inversion:
= Barcelona Prime CBD potential 41€m
GLA: 8.939 m?

°
8
°

0@ o 2 :
X Plaza Europa, 46-48 s - Value Added — Prime factory Total Inversiont:

<
z
S ° =
m} €o Barcelona Plaza Europa GLA: 14.000 m?2 32€m
&€ =
<
)
| o 112-122 Av. Emile Zola Value Added — Prime factory Total Inversiént:
Paris South Center GLA: 20.340 m? 245€m — 265€m

PARIS
°

1 Precio adquisicion + total capex proyecto

La compra de los inmuebles Paseo de la Castellana, 163 y Travesera de Gracia, 47-49 se escrituro durante los ultimos
dias del afio 2016.

Todos las adquisiciones del afio 2016 asi como el proyecto Alpha Il del afio 2017 ofrecen un recorrido sustancial de
creacion de valor inmobiliaria en base a (1) la transformacion inmobiliaria de los inmuebles en productos de primera
calidad y (2) la ubicacién en segmentos de mercado con sélidos fundamentales.

Las adquisiciones se han realizado en términos muy atractivos, demostrando la capacidad del Grupo Colonial de
identificar y capturar oportunidades de creacion de valor inmobiliario.

Rotacién de activos

El Grupo Colonial revisa de manera recurrente el potencial de creacion de valor futuro de cada uno de sus inmuebles
en cartera.

Como consecuencia de dicho analisis se ha procedido a desinvertir durante el mes de septiembre de 2016 el activo
Ausias March, 148 por un precio de 15 millones de euros. Dicha transaccion ha permitido capturar una prima del 11%
sobre el ultimo valor de tasacion en un activo sin recorrido en valor.
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Gestion activa del balance

Optimizacién de la estructura de financiacién

El pasado 28 de octubre de 2016, el Grupo realiz6 una emision de obligaciones simples por importe nominal de 600
millones de euros a un plazo de 8 afios con un cupdn anual del 1,45%. La emision fue ejecutada con una
sobresuscripcion de 3 veces por inversores de méaxima calidad.

Adicionalmente, el 10 de noviembre se realiz6 una colocacion privada por 50 millones de euros con un vencimiento a
10 afios y un cupén anual del 1,875%

En paralelo, Colonial lanz6 una oferta de recompra de sus bonos con vencimiento 2019, que se cerré el 28 de octubre
con un porcentaje de aceptacion del 50% habiendo culminado con éxito este proceso.

Todas las operaciones han supuesto en su conjunto:

1. Emitir obligaciones con tipos de interés en minimos histéricos.

2. Optimizar el coste financiero (del 2,27% al 1,96% a nivel Grupo)

3. Alargar los vencimientos medios de la deuda (de 5,0 a 6,0 afios en Espafia)

4. Aumentar la liquidez del Grupo hasta alcanzar 873 millones de euros de saldos disponibles

Los bonos han tenido una muy buena acogida en el mercado y cotizan a unos valores que reflejan claramente la
elevada calidad crediticia del Grupo Colonial.

Programa de recompra acciones

Durante el mes de noviembre el Grupo Colonial inicio un programa de acciones para adquirir hasta un maximo de 10
millones de acciones propias por un importe monetario maximo de 68 millones de euros. A 31 de diciembre de 2016
se han adquirido 3,2 millones de acciones (representativas de un 0,89% sobre el capital social) a un precio medio de
6,40€/accion, lo que supone un descuento sobre el NAV a 31 de diciembre de 2016 del 12%.

Retorno para el accionista

Retorno total & Net Asset Value

A cierre del afio 2016, el EPRA NAV del Grupo Colonial asciende a 7,25 euros por accion, un incremento interanual
del 18%, (+7% en 6 meses).

El retorno total 2016 para el accionista, entendido como crecimiento del NAV por accion més el dividendo cobrado en
julio 2016, asciende a un 20%, situandose entre una de las rentabilidades mas altas tanto en el sector cotizado en
Espafia como en Europa.
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EPRA NAYV €/accion Retorno total para el accionista ?

Capital Value Creation
> o1 0,2 0.2)

7,25
0,6
Crecimiento NAV
0/ + 10,
0.4 por accion
6,16

Dividendo pagado

por accion

Retorno Total

por accion

EPRA NAV Espafia Francia Proyecto Resultado Dividendos 1 EPRA NAV
12/2015 5 Alphal Recurrente 12/2016

GAV atribuible neto de Capex

(1) Dividendos pagados y otros efectos
(2) Retorno total entendido como crecimiento de NAV + dividendos

Este elevado retorno para el accionista es consecuencia de la estrategia industrial del Grupo Colonial focalizada en la
transformacion y creacion de oficinas prime en el centro de Paris, Madrid y Barcelona, hecho que permite obtener una
creacion de valor superior a la media de mercado.

Cabe destacar, que dicho retorno se ha obtenido, manteniendo una sélida estructura de capital con un LTV cercano
al 40% y una calificacion crediticia de Investment Grade. En este sentido, Colonial ofrece una rentabilidad ajustada al
riesgo muy atractiva para sus accionistas.

Evolucién de la accidon

En un afio 2016 marcado por la volatilidad en los mercados de capitales, la accion de Colonial se ha revalorizado un
3%, situdndose por encima de los indices de referencia y de sus principales comparables en Espafia.

Durante el mes de septiembre de 2016, Colonial ha sido distinguida por su excelencia y transparencia en la
comunicacién de informacion a los mercados de capitales con el EPRA Gold Award — Financial Reporting y EPRA
Gold Award — Sustainability Reporting, siendo la Unica cotizada espafiola con maxima calificacion en ambas
categorias.

Asimismo, ha aumentado sustancialmente la cobertura por parte de analistas: desde 11 analistas en diciembre 2015
hasta los 18 que cubren en la actualidad a Colonial.

La liquidez diaria actual (Gltimo mes) supone un aumento sustancial respecto a la situacion de hace un afio, gracias al
aumento de free float que ha sufrido la compaiiia.

3. Liquidez y recursos de capital

Véase apartado “Gestion del capital: Politica y Objetivos” de la Nota 12 de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.

El periodo medio de pago (PMP) de las sociedades espafiolas del Grupo a sus proveedores para el ejercicio 2016 se
ha situado en 31 dias. En relacién con los pagos realizados fuera del plazo maximo legal establecido, éstos
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corresponden principalmente a pagos relacionados con la contratacion de obras y rehabilitacion de inmuebles, los
cuales se abonan dentro del plazo establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas.

El Grupo ha fijado dos dias de pago al mes para dar cumplimiento a los requisitos fijados por la Ley 11/2013, de 26
de julio. En este sentido las fechas de entrada son el dia 5y 20 de cada mes y los pagos correspondientes se realizan
los dias 5 y 20 del mes siguiente.

4. Objetivo y politicas de gestion del riesgo
Gestién del Riesgo

Colonial esta expuesta a una diversidad de factores de riesgos, derivados de los paises en los que opera y de la propia
naturaleza de su actividad. El Consejo de Administracion de Colonial es el responsable de la determinacion de la
politica de control y gestion de riesgos, identificando los principales riesgos del Grupo e implementando y supervisando
el Sistema de Control y Gestion de Riesgos (en adelante, SCGR) que ha desarrollado Colonial, que establece unas
bases para una gestion eficiente y efectiva de los riesgos en toda la organizacion.

En el apartado E del Informe Anual de Gobierno Corporativo se detallan los principales riesgos materializados en el
ejercicio y las circunstancias que los han motivado. A continuacién se desarrollan los riesgos ligados a la actividad del
Grupo.

Riesgos Estratégicos:

Riesgos relacionados con el sector y el entorno en el que se desarrolla la actividad del Grupo, los mercados en los
que operay las estrategias que adopta para desarrollar su actividad.

- Riesqos asociados a la coyuntura del sector: El Grupo Colonial presta especial atencién a los riesgos econémicos,
politicos, juridicos y sociales relacionados con los paises en los que opera (Espafia y Francia). A pesar de la
incertidumbre politica y de las politicas econdmicas del ultimo afio, el sector inmobiliario europeo ha continuado
con el dinamismo del afio anterior, caracterizdndose por alcanzar unos niveles de inversion muy significativos.
Esta situacion, asi como la prevision, para los proximos afios, de crecimiento de la economia espafiola por encima
de los niveles de la eurozona y de crecimiento moderado para la economia francesa, permiten al Grupo afrontar
los préximos afios con perspectivas optimistas en términos de rentabilidad de sus inversiones y de crecimiento
sostenible.

- Riesqgos asociados a un sector competitivo: El sector inmobiliario patrimonialista se caracteriza por ser altamente
competitivo, alcanzando elevados niveles de inversién en los ultimos dos afios. El Grupo Colonial ostenta una
posicion destacada de referencia en el sector inmobiliario europeo, debido a la elevada calidad y valor de sus
activos y a la estrategia en concentrar su actividad en el alquiler de oficinas, fundamentalmente, en las zonas
denominadas prime o “Central Business District” (CBD). La exitosa ejecucion de la estrategia de crecimiento
llevada a cabo por el Grupo Colonial en el ejercicio 2015 ha continuado durante el 2016, mediante la adquisicion
de nuevos activos ubicados en dichas zonas CBD, el incremento de la participacion en SFL y la inversion
complementaria en la sociedad Axiare Patrimonio Socimi S.A., reforzando el buen posicionamiento del Grupo en
el sector.

- Riesqos relacionados con el valor de sus activos: El Grupo valora semestralmente todos sus activos inmobiliarios,
realizandose dichas valoraciones por expertos independientes y aplicando criterios objetivos de mercado. Colonial
dedica una cantidad significativa de sus recursos a la inversion y mantenimiento de sus activos inmobiliarios con
el fin de optimizar el valor y el posicionamiento de dichos activos en el mercado, y optimizar por tanto los ingresos
y rentabilidades obtenidas de dichos activos.

Riesgos Corporativos:

Riesgos relativos a la estructura organizativa, cultura empresarial, politicas corporativas y atribucién en la toma de
decisiones clave de los Organos de Gobierno.
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Riesgo reputacional y compromiso social: La politica de responsabilidad social corporativa tiene por objetivo
sentar los principios y las bases de los compromisos que el Grupo mantiene de forma voluntaria con sus grupos
de interés. La gestion de dichas expectativas forma parte de los objetivos del Grupo en términos de sostenibilidad
y creacion de valor para dichos grupos de interés.

Planes de negocio a medio y largo plazo: La ausencia de planes de negocio eleva la incertidumbre sobre la
viabilidad y futuro de las compafiias. Colonial dispone de un plan de negocio a medio y largo plazo, en constante
revision por parte de los Organos de Gobierno, que se adapta de forma continuada a las situaciones econémicas,
financieras, sociales y a la situacion del mercado inmobiliario, que garantiza la viabilidad del Grupo, y que pretende
anticiparse a las necesidades financieras del mismo y evitar limitaciones en su capacidad operativa y de inversion,
persiguiendo alcanzar los objetivos de sostenibilidad, crecimiento y creacion de valor.

Riesqos financieros: El Grupo realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objeto de mantener
niveles de liquidez y endeudamiento adecuados, minimizar el coste de financiacién y garantizar el cumplimiento
de sus planes de negocio:

» Riesgo de exposicion a variaciones del tipo de interés: La gestion del riesgo tiene el objetivo de reducir la
volatilidad de los tipos de interés para limitar y controlar el impacto de dichas variaciones sobre el resultado y
los flujos de caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. El Grupo Colonial contrata instrumentos
financieros para cubrir las variaciones del tipo de interés efectivo. EI Grupo mantiene un elevado porcentaje de
su endeudamiento financiero bruto referenciado a tipo fijo.

= Riesgos de financiacion y endeudamiento: La estructura financiera del Grupo requiere diversificar sus fuentes
de financiacion tanto en entidades, como en productos y en vencimiento. Tras la nueva emision de bonos
realizada en el 2016, se ha continuado con la ampliacion y diversificacion del vencimiento medio de la deuda y
con la optimizacion del coste financiero. El endeudamiento financiero neto del Grupo Colonial se mantiene en
unos niveles adecuados, medido mediante la ratio de endeudamiento “Loan to Value”, que proporcionan al
Grupo la capacidad financiera suficiente para acometer sus proyectos actuales, proyectos nuevos y asumir
importantes cotas de crecimiento en los proximos afios.

= Riesgo de liquidez: Tal como se ha comentado en el parrafo anterior, el Grupo dispone de las fuentes de
financiacion necesarias para asumir los proyectos actuales, asi como los enmarcados en su plan de negocios.

Riesgos Operacionales:

Este &mbito hace referencia a los riesgos relativos a pérdidas por fallos o por una gestion inadecuada en la gestion de
las operaciones.

Riesgos propios de la gestion del patrimonio: La gestidon sostenible del dia a dia es una parte clave de las
obligaciones del propietario, y tiene una incidencia directa en los niveles de ocupacion. El Grupo Colonial destina
importantes niveles de inversion para adquirir, construir, rehabilitar y mantener un nivel elevado de calidad de sus
activos inmobiliarios, los cuales destacan por sus niveles de eficiencia energética. Esta estrategia de gestion
patrimonial esta incorporada en la organizacion y en el plan de negocio del Grupo.

Riesgo de dafios y deterioro en los activos inmobiliarios: Los activos inmobiliarios del Grupo Colonial estan
expuestos al riesgo genérico de dafios que se puedan producir o incendios, inundaciones u otras causas, ya sean
0 no naturales. Colonial tiene coberturas contratadas para cubrir el coste de reconstruccion de los inmuebles su
propiedad, asi como los dafios causados a terceros.

Riesgos de Cumplimiento:

Riesgos de tipo normativo asociados con el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la legislacion aplicable, los
contratos con terceros y las obligaciones autoimpuestas por el Grupo, fundamentalmente a través de su cédigo ético
y de conducta.

Riesgos derivados del incumplimiento de las obligaciones contractuales: En el desarrollo de sus actividades,
Colonial esta expuesta al riesgo inherente de incumplimiento de alguna de sus obligaciones contractuales con
sus clientes, entidades financieras, proveedores, empleados etc. El proceso de identificar y valorar los riesgos de
incumplimiento contractual que pudieran derivar en un procedimiento judicial contra el Grupo, permite tomar las
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medidas correctoras oportunas para mitigar el riesgo o en su caso el posible impacto. Adicionalmente la Sociedad
dispone de un seguro que cubre los costes legales o dafios potenciales contra administradores y directivos.

- Riesgos fiscales: El Grupo Colonial esta expuesto a la normativa fiscal general de los paises en los que opera,
asi como la especifica del sector inmobiliario. En este sentido, Colonial dispone de una politica fiscal, de una
estrategia fiscal y de un sistema de gestion de riesgos fiscales, aprobados por los Organos de Gobierno y
enmarcados dentro del SCGR, estableciendo las medidas adecuadas para el control y seguimiento de la gestion
de los riesgos de dicho ambito.

Riesgos de Reporting:

Con la finalidad de dar cobertura a esta tipologia de riesgos, que puedan generar errores o incumplimiento de la
informacién publica emitida por el Grupo, y garantizar la fiabilidad de dicha informacién publica, Colonial desarroll6 un
modelo organizativo y de supervision de los Sistemas de Control Interno de la Informacion Financiera (SCIIF),
aprobado por sus Organos de Gobierno, siendo Auditoria Interna la responsable de realizar las pruebas necesarias
para verificar el cumplimiento de las politicas, los manuales y los procedimientos definidos para las SCIIF, validando
la eficacia de los controles implantados para mitigar los riesgos vinculados a dichos procesos.

5. Hechos posteriores

Con fecha 12 de enero de 2017 la Sociedad Dominante ha formalizado la enajenacion parcial de un activo sito en
Madrid por importe de 5.600 miles de euros, generando un beneficio neto de 303 miles de euros.

Con fecha 13 de enero de 2017 SFL ha formalizado la adquisicién de un inmueble sito en la avenue Emile Zola en
Paris, por importe de 165.000 miles de euros.

Asimismo, con fecha 3 de febrero de 2017, la Sociedad Dominante ha formalizado la suscripcion de un contrato de
Joint Venture con la sociedad Inmo, S.L. para la construcciéon de un edificio de oficinas en Barcelona, mediante la
constitucion, entre ambas partes, de una sociedad anénima.

Desde el 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, no se han
producido hechos relevantes ni otros aspectos adicionales dignos de mencion.

6. Evolucion previsible
A continuacién se ofrecen las perspectivas del mercado de oficinas de Madrid, Barcelona y Paris:

Barcelona y Madrid

Las perspectivas para la economia espafiola en 2017 son muy favorables pero se prevé una ligera desaceleracion del
PIB con un 2,6% comparado con el bienio 2015-2016 con un crecimiento del PIB que superé el 3% en ambos afos.
Aun asi, el crecimiento se mantendra en cotas elevadas por el efecto de las reformas estructurales que se han
producido durante los Ultimos afios, la positiva dinamica laboral, la relajacion monetaria y el nuevo ciclo alcista
inmobiliario.

En cuanto a los niveles de renta, en el mercado de alquiler de Barcelona, los principales consultores inmobiliarios
prevén durante el periodo de tiempo 2017-2020 un aumento de rentas medio del 4,1%, permitiendo a Barcelona
posicionarse como la tercera ciudad europea en crecimiento de rentas. En Madrid, a pesar de continuar con la
recuperacion iniciada tres afios atras, las rentas se presentan todavia muy por debajo de los registrados para Londres,
Paris o Frankfurt. Madrid contrasta con estas grandes ciudades europeas en cuanto a los costes laborales, que se
presentan mucho mas moderados en comparacion.
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Paris

El mercado de Paris es uno de los mas importantes a nivel mundial. Durante los Ultimos trimestres se han observado
claros indicios de mejora en la demanda especialmente para la zona CBD, donde existe una clara escasez de producto
prime.

En consecuencia, para inmuebles Prime en zonas CBD, los principales consultores prevén una consolidacion de la
tendencia positiva iniciada a finales del 2014.

Estrategia a futuro

El mercado de inversion ha registrado volimenes de contratacion record. En el actual entorno de tipos de interés
bajos, se prevé que continlie el elevado interés inversor por el mercado de Paris, como el mercado de oficinas mas
importante de la Eurozona.

En este contexto de Mercado, Colonial esté realizando una politica de inversién selectiva, con el fin de maximizar el
valor para los accionistas.

En particular, centra sus esfuerzos en encontrar producto de calidad en zonas de mercado con potencial y activos con
el potencial de ser convertidos en producto prime a través de su reposicionamiento.

7. Actividades de Investigacion y desarrollo

A consecuencia de las propias caracteristicas del Grupo, sus actividades y su estructura, habitualmente en Inmobiliaria
Colonial S.A. no se realizan actuaciones de investigacion y desarrollo.

8. Acciones Propias

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad dispone de 5.679.588 acciones en autocartera con un valor nominal de 14.199
miles de euros y que representa un 1,59% sobre el capital social de la Sociedad Dominante.

9. Otrainformacién relevante

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante acordd la adhesion al
Cadigo de Buenas Practicas Tributarias. Dicho acuerdo fue comunicado a la Administracién Tributaria con fecha 8 de
enero de 2016.

10. Medidas Alternativas de Rendimiento (European Securities and Markets Authority)

A continuacion se incluye un glosario explicativo de las medidas alternativas de rendimiento (Alternative Performance
Measures), incluyendo la definicion y relevancia de las mismas para Colonial, de conformidad con las
recomendaciones de la European Securities and Markets Authority (ESMA) publicadas en octubre de 2015 (ESMA
Guidelines on Alternative Performance Measures). Estas Alternative Performance Measures no han sido auditadas ni
revisadas por el auditor (Deloitte, S.L.) de la Sociedad.
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Medida Alternativa de Rendimiento
(Alternative Performance Measure)

Forma de célculo

Definicién/Relevancia

EBIT
(Earnings before interest and taxes)

Calculado como el “Beneficio de
explotacion” mas “Variaciones de valor
de las inversiones inmobiliarias” y
“Resultado por variacién de valor de
activos y por deterioro”.

Indicador de la capacidad de generacién
de beneficios del Grupo considerando
Unicamente su actividad productiva
minorada por el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo.

EBITDA

(Earnings Before Interest, Taxes,

Depreciation and Amortization)

Calculado como el “Beneficio de
explotacion” ajustado por las
“Amortizaciones” y la “Variacion neta de
provisiones”.

Indicador de la capacidad de generacion
de beneficios del Grupo considerando
Unicamente su actividad productiva,
eliminando las dotaciones a la
amortizacion, el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo.

Endeudamiento  financiero  bruto | Calculado como la suma de las partidas | Magnitud relevante para analizar la
(EFB) “Deudas con entidades de crédito y otros | situacién financiera del Grupo.
pasivos financieros” y “Emisiones de
obligaciones 'y valores similares”,
excluyendo ‘Intereses” (devengados),
“Gastos de formalizacién” y “Otros
pasivos financieros” del estado de
situacion financiera consolidado.
EPRA! NAV | Se calcula en base a los fondos propios | Ratio de andlisis estandar en el sector
(EPRA Net Asset Value) de la Sociedad y ajustando | inmobiliario y recomendado por la
determinadas partidas siguiendo las | EPRA.
recomendaciones de la EPRA.
EPRA? NNNAYV | Calculado ajustando en el EPRA NAV | Ratio de andlisis estandar en el sector

(EPRA “triple neto”)

las siguientes partidas: el valor de
mercado de los instrumentos
financieros, el valor de mercado de la
deuda financiera, los impuestos que se
devengarian con la venta de los activos
a su valor de mercado, aplicando la
bonificacion por reinversion y el crédito
fiscal registrado en balance
considerando el criterio de empresa en
funcionamiento.

inmobiliario 'y
EPRA.

recomendado por la

Valor de Mercado excluyendo costes
de transaccién o Gross Asset Value
(GAV) excluding Transfer costs

Valoracion de la totalidad de los activos
en cartera del Grupo realizadas por
valoradores  externos al  Grupo,
deduciendo los costes de transaccién o
transfer costs.

Ratio de andlisis estandar en el sector
inmobiliario.

1

EPRA (European Public Real Estate Association) o Asociacién europea de sociedades patrimoniales cotizadas que recomienda los estandares de mejores practicas
a seguir en el sector inmobiliario. La forma de calculo de estas APM se ha realizado siguiendo las indicaciones fijadas por EPRA.
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Medida Alternativa de Rendimiento
(Alternative Performance Measure)

Forma de célculo

Definicién/Relevancia

Valor de Mercado incluyendo costes
de transaccion o GAV including
Transfer costs

Valoracion de la totalidad de los activos
en cartera del Grupo realizadas por
valoradores externos al Grupo, antes de
restar los costes de transaccion o
transfer costs.

Ratio de andlisis estandar en el sector
inmobiliario.

Like-for-like Rentas

Importe de las rentas por alquileres
incluidas en la partida “Importe neto de
la cifra de negocio” comparables entre
dos periodos. Para obtenerlas se
excluyen de ambos periodos las rentas
procedentes de inversiones o
desinversiones realizadas entre ambos
periodos, las procedentes de activos
incluidos en la cartera de proyectos y
rehabilitaciones, asi como otros ajustes
atipicos (por ejemplo, indemnizaciones
por rescision anticipada de contratos de
alquiler).

Permite comparar, sobre una base
homogénea, la evolucion de los ingresos
por rentas de un activo o grupo de ellos.

Like-for-like Valoracion

Importe de la Valoraciéon de Mercado
excluyendo costes de transaccion o de
la Valoracion de Mercado incluyendo
costes de transaccién comparable entre
dos periodos. Para obtenerlo se
excluyen de ambos periodos las rentas
por  alquileres  procedentes de
inversiones o desinversiones realizadas
entre ambos periodos.

Permite comparar, sobre una base
homogénea, la evolucion de la
Valoracion de Mercado de la cartera

Loan to Value Grupo o LtV Grupo

Calculado como el resultado de dividir el
Endeudamiento financiero bruto
minorado del importe de la partida
“Efectivo y medios equivalentes” entre la
Valoracion de Mercado incluyendo
costes de transaccion de la cartera de
activos del Grupo.

Permite analizar la relacién entre el
endeudamiento financiero neto y la
valoracion de los activos en cartera del
Grupo.

LtV Holding o LtV Colonial

Calculado como el resultado de dividir el
Endeudamiento financiero bruto
minorado del importe de la partida
“Efectivo y medios equivalentes”entre la
suma de la Valoracién de Mercado
incluyendo costes de transaccion de la
cartera de activos de la sociedad
cabecera del Grupo y el EPRA NAV de
todas sus patrticipaciones financieras en
sociedades dependientes.

Permite analizar la relacién entre el
endeudamiento financiero neto y la
valoracién de los activos en cartera de la
sociedad cabecera de Grupo.

Las medidas alternativas de rendimiento (Alternative Performance Measures) incluidas en la tabla anterior tienen su
origen en partidas de las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial o en los desgloses de las partidas
(sub-partidas) incluidas en las correspondientes notas explicativas de la memoria, salvo por lo que se indica a
continuacion.
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Se incluye a continuacién una conciliacion de aquellas medidas alternativas de rendimiento cuyo origen no deriva, en
su totalidad, de partidas o sub-partidas de las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, segun lo
dispuesto en el parrafo 28 de las mencionadas recomendaciones.

] EPRA NAV (EPRA Net Asset Value)

31/12/2016 31/12/2015
EPRA NAV (EPRA Net Asset Value) (Millones de euros)
“PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE” 2.302 1.837
Incluye:
(i.a) Revalorizacién de activos de inversion 11 8
(i.b) Revalorizacion de activos en desarrollo n.a. n.a.
(i.c) Revalorizacion de otras inversiones 51 17
(i) Revalorizacion de arrendamientos financieros n.a. n.a.
(iii) Revalorizacion de activos mantenidos para la venta n.a. n.a.
Excluye:
(iv) Valor de mercado de instrumentos financieros 2 4
(v.a) Impuestos diferidos 221 100
(v.b) Fondo de comercio consecuencia de activos diferidos n.a. n.a.
Incluye/excluye:
Ajustes de (i) a (v) con respecto a intereses de alianzas estratégicas n.a. n.a.
EPRA NAV 2.587 1.966

] EPRA NNNAYV (EPRA “triple neto”)

31/12/2016 31/12/2015
EPRA NNNAYV (EPRA “triple neto”) (Millones de euros)
EPRA NAV 2.587 1.966
Incluye:
(i) Valor de mercado de instrumentos financieros 2) (4)
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(ii) Valor de mercado de la deuda (79) 27)
(iii) Impuestos diferidos (222) (100)
EPRA NNNAV 2.284 1.835
Valor de Mercado excluyendo costes de transaccidon o GAV excluding Transfer costs

31/12/2016 31/12/2015
Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion o GAV excluding Transfer
costs (Millones de euros)
Barcelona 761 676
Madrid 1.273 906
Paris 5.736 5.242
Cartera de explotacion 7.771 6.824
Proyectos 144 82
Otros 14 6
Valor participacidon Axiare 141 -
Total Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion 8.069 6.913
Espafia 2.333 1.670
Francia 5.736 5.242

Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion o GAV including Transfer costs

31/12/2016 31/12/2015
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién o GAV including Transfer
costs (Millones de euros)
Total Valor de Mercado excluyendo costes de transaccién 8.069 6.913
Més: costes de transaccion 409 326
Total Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 8.478 7.239
Espafa 2.387 1.720
Francia 6.092 5.519
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Like-for-like Rentas

Barcelona Madrid Paris TOTAL
Like-for-like Rentas (Millones de euros)
Ingresos por Rentas 2014 28 32 152 212
Like for like 1 2 8 11
Proyectos y altas 1 0 2 3
Inversiones y desinversiones 0 1 9 10
Otros e indemnizaciones ?3) 0 2 4)
Ingresos por Rentas 2015 27 35 169 231
Like for like 3 1 11 15
Proyectos y altas 0 1) 15 14
Inversiones y desinversiones 0 7 1 8
Otros e indemnizaciones (®) 0 3 3
Ingresos por Rentas 2016 30 43 198 271
Like-for-like Valoracién
31/12/2016 31/12/2015
Like-for-like Valoracion (Millones de euros)
Valoracion a 1 de enero 6.913 5.757
Like for like Espafia 151 206
Like for like Francia 494 701
Adquisiciones 524 249
Desinversiones (13) 0
Valoracion a 31 de diciembre 8.069 6.913
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. Loan to Value Grupo o LtV Grupo

31/12/2016 31/12/2015
Loan to Value Grupo o LtV Grupo (Millones de euros)
Endeudamiento financiero bruto 3.633 3.209
Menos: “Efectivo y medios equivalentes” (105) (218)
(A) Endeudamiento financiero neto 3.528 2.991
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién 8.478 7.239
Més: Acciones en autocartera de la Sociedad Dominante valoradas a EPRA NAV 41 5
(B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién y
autocartera Sociedad Dominante 8.519 7.244
Loan to Value Grupo (A)/(B) 41,4% 41,3%
= LtV Holding o LtV Colonial
LtV Holding o LtV Colonial 31/12/2016 31/12/2015
Sociedad Holding (Millones de euros)
Endeudamiento financiero bruto 1.647 1.317
Menos: “Efectivo y medios equivalentes” (80) (202)
(A) Endeudamiento financiero neto 1.567 1.115
(B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 4.439 3.309
Loan to Value Holding (A)/(B) 35,3% 33,7%

11. Informe anual de Gobierno Corporativo

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que el Informe
Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2016 se incluye en el presente Informe de Gestion en su

correspondiente seccion separada.
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" Colonial

Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2016

El Informe Anual de Gobierno Corporativo ha sido remitido a la CNMV con fecha 28 de febrero
de 2017 y puede ser consultado en la siguiente direccion electronica

http://www.cnmv.es/portal/Consultas/EE/InformacionGobCorp.aspx?nif=A-28027399



= Deloitte, S.L.
Avda. Diagonal, 654
® 08034 Barcelona
= Espafia
Tel: +34 932 80 40 4

Fax: +34 932 80 28 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Inmobiliaria Colonial, S.A. (en adelante, “la
Sociedad”) que comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2016 y la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Inmobiliaria Colonial, S.A.,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espana, que
e identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafa. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable
de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las
estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacion de la presentacion de las

cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, |a
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Inmobiliaria Colonial, S.A. a 31 de
diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de Inmobiliaria Colonial, S.A.
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INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Miles de Euros)

Notas de la Notas de la
ACTIVO Memoria 31.12.16 31.12.15 PASIVO Memoria 31.12.16 31.12.15
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inmovilizado intangible- 1.061 578| FONDOS PROPIOS- 1.893.270 1.655.327|
Patentes, licencias, marcas y similares 290 44| Capital- 892.058 797.214]
Aplicaciones informaticas 771 534| Capital escriturado 892.058 797.214
Inmovilizado material- Nota 5 15.566 10.923| Prima de emisién 731.326 560.606
Terrenos y construcciones 18.030 17.828| Reservas- 250.634] 1.163.954
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 2177 895| Legal y estatutarias 33.615 5.080
Deterioro Inmovilizado material (4.641) (7.800)| Otras reservas 217.019 1.158.874]
Inversiones inmobiliarias- Nota 6 1.510.105 1.389.481| Acciones y participaciones en patrimonio propias (36.755) (5.013)|
Terrenos 1.160.545 1.101.919| Resultados de ejercicios anteriores - (1.147.975)
Construcciones e instalaciones 396.877 371.498| Resultado del ejercicio 54.839 285.350
Inversiones inmobiliarias en curso y anticipos 71.272 69.002| Otros instrumentos de patrimonio neto 1.168 1.191
Deterioro inversiones imobiliarias (118.589) (152.938)| AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR- 1.317 -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes- Nota 8 1.857.163 1.427.199| Activos financieros disponibles paralaventa 1.317 -
Instrumentos de patrimonio grupo no corrientes 1.865.345 1.427.209 Total patrimonio neto Nota 12 1.894.587 1.655.327
Deterioro inversiones financieras empresas del grupo y asociadas no corrientes (8.182) (10)
Inversiones financieras no corrientes- Nota 8 146.782 7.299| PASIVO NO CORRIENTE:
Instrumentos de patrimonio no corrientes 138.293 - Provisiones no corrientes- Nota 13 10.671 11.508
Otros activos financieros no corrientes 8.489 7.299| Obligaciones y otros valores negociables 97 108
Total activo no corriente 3.530.677 2.835.480| Otras provisiones 10.574 11.400
Deudas no corrientes- 1.664.421 1.319.240
Obligaciones y otros valores negociables Nota 14 1.513.868 1.243.960
Deudas con entidades de crédito Nota 14 119.927 65.371]
Derivados Nota 9 45 616
Otros pasivos financieros no corrientes Nota 15 30.581 9.293]
ACTIVO CORRIENTE: Pasivos por impuesto diferido y otras deudas con Administraciones Publicas Nota 16 36.632 29.658
Activos no corrientes mantenidos paralaventa Nota 10 - 12.607 Total pasivo no corriente 1.711.724 1.360.406
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar- 38.880 26.938
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 1.393] 1.564| PASIVO CORRIENTE:
Clientes y deudores, empresas del grupo y asociadas Nota 18 28 16| Provisiones corrientes Nota 13 11.926 9.104]
Deudores varios Nota 11 1.729 - Deudas corrientes- 11.728 15.930)
Anticipos a proveedores 96 155| Obligaciones y otros valores negociables Nota 14 11.367 14.132
Personal 4 4| Deudas con entidades de crédito Nota 14 (270) (381)
Otros créditos con las Administraciones Publicas Nota 16 35.630 25.199| Derivados Nota 9 612 2.162]
Inversiones en empresas del grupo y asociadas corrientes- 5.697] 420| Otros pasivos financieros corrientes 19 17
Créditos a empresas del grupo y asociadas corrientes Nota 18 5.697] 420| Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo Nota 18 4.704 -
Inversiones financieras corrientes- Nota 11 441 9| Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar- 20.650 36.405
Instrumentos de patrimonio corrientes 9 9| Proveedores 13.760 29.430
Otros activos financieros a corrientes 432 - Acreedores varios 4.480| 5.017|
Periodificaciones a corto plazo 43 92| Otras deudas con las Administraciones Publicas Nota 16 2.410 1.958
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes- Nota 14 79.591 201.632| Periodificaciones a corto plazo 10, 6|
Total activo corriente 124.652 241.698 Total pasivo corriente 49.018 61.445
TOTAL ACTIVO 3.655.329 3.077.178 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.655.329 3.077.178|

Las Notas 1 a 22y los Anexos |y Il descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién a 31 de diciembre de 2016.



INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2016 2015

OPERACIONES CONTINUADAS:

Importe neto de la cifra de negocios- Nota 17 119.822 117.731
Ventas 64.746 56.475
Prestacion de servicios 241 183
Ingresos por participaciones en empresas del grupo y asociadas 54.835 61.073

Otros ingresos de explotacion- 123 751
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 123 751

Gastos de personal- Nota 17 (9.287) (9.068)
Sueldos, salarios y asimilados (7.506) (7.418)
Cargas sociales (1.781) (1.650)

Otros gastos de explotacion- (19.764) (19.915)
Servicios exteriores (11.914) (13.682)
Tributos (3.512) (2.553)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales Nota 17 (4.376) (3.830)
Otros gastos de gestion corriente 38 150

Amortizacion del inmovilizado- Notas 5y 6 (28.170) (25.664)

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado- 61.133 125.478
Deterioros y pérdidas Nota 17 61.741 125.942
Resultados por enajenaciones y otros Notas 6y 10 (608) (464)

Resultado de explotacion- 123.857 189.313

Ingresos financieros- Nota 17 1.550 1.113
De valores negociables y otros instrumentos financieros- 1.550 1.113

En empresas del grupo y asociadas Nota 18 81 -
En terceros 1.469 1.113

Gastos financieros- Nota 17 (55.358) (63.548)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas Nota 18 1) -

Por deudas con terceros (55.357) (63.548)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros- Nota 17 (64) (192)
Cartera de negociacion y otros (64) (192)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros- Notas 8, 13y 17 (8.172) 154.984
Deterioros y pérdidas (8.172) 154.992
Resultados por enajenaciones y otros - (8)

Resultado financiero- (62.044) 92.357

Resultado antes de impuestos- 61.813 281.670

Impuestos sobre beneficios Nota 16 (6.974) 3.680

Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas- 54.839 285.350

Resultado del ejercicio- 54.839 285.350

Las Notas 1 a 22 y los Anexos |y Il descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2016.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2016 2015
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 54.839 285.350
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
- Por valoracion de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta 1.317 -
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (Il) 1.317 -
Transferencias ala cuenta de pérdidas y ganancias
- Por valoracion de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta - -
Total transferencias ala cuenta de pérdidas y ganancias (lll) - -
Total ingresos y gastos reconocidos (I+1+11l) 56.156 285.350

Las Notas 1 a 22 y los Anexos |y Il descritos en la Memoria forman parte integrante del estado de ingresos y

gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2016.



INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Miles de Euros)

Resultados de Otros Ajustes por
Notas de la Prima de Acciones ejercicios Resultado del | instrumentos cambios de
Memoria Capital emision Reservas propias anteriores ejercicio de patrimonio valor Total

Saldo 31 de diciembre de 2014 797.214 560.606 1.165.187 - (944.584) (203.391) 1.191 - 1.376.223]
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 285.350 - - 285.350
Operaciones con accionistas: Nota 12

Aumentos de capital - - (51) - - - - - (51)

Operaciones con participaciones o acciones propias netas - - 4) (7.396) - - - - (7.400)
Distribucion de resultados - - - - (203.391) 203.391 - - -
Retribuciones pagadas en instrumentos de patrimonio:

Devengo plan de retribuciones a largo plazo 2015 Nota 17 - - - - - - 1.191 - 1.191

Entrega plan de retribuciones a largo plazo 2014 Nota 19 - - (1.178) 2.383 - - (1.191) - 14
Saldo 31 de diciembre de 2015 797.214 560.606 1.163.954] (5.013) (1.147.975) 285.350 1.191 - 1.655.327
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 54.839 - 1.317 56.156
Operaciones con accionistas: Nota 12

Aumentos de capital 94.844 170.720 (1.905) - - - - - 263.659

Operaciones con participaciones o acciones propias netas - - (12) (33.856) - - - - (33.868)

Otras operaciones con accionistas - - (938.993) - 938.993 - - - -
Distribucion de resultados - - 28.535 - 208.982 (285.350) - - (47.833)
Retribuciones pagadas en instrumentos de patrimonio:

Devengo plan de retribuciones a largo plazo 2016 Nota 17 - - - - - - 1.168 - 1.168]

Entrega plan de retribuciones a largo plazo 2015 Nota 19 - - (945) 2.114 - - (1.191) - (22)
Saldo 31 de diciembre de 2016 892.058 731.326 250.634 (36.755) - 54.839 1.168 1.317 1.894.587

Las Notas 1 a 22 y los Anexos |y Il descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio 2016.



INMOBILIARIA COLONIAL, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO 2016

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2016 2015

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (I): 22.355 12.571
Resultado del ejercicio antes de impuestos procedente de operaciones continuadas- 61.813 281.670
Resultado del ejercicio antes de impuestos procedente de operaciones discontinuadas- - -

Ajustes al resultado- (22.370) (248.356)|
Amortizacion del inmovilizado Notas 5y 6 28.170 25.664
Correcciones valorativas por deterioro Notas 5, 6, 10y 17 (61.741) (125.942)|
Variacion de provisiones Nota 13 4.376 3.830
Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado Nota 6 608 464
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Notas 8, 11, 13y 17 8.172 (154.984)|
Ingresos financieros Nota 17 (56.385) (62.186)]
Gastos financieros Nota 17 55.358 63.548
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros Nota9y 17 64 192
Otros ingresos y gastos (992) 1.058
Cambios en el capital corriente- (18.514) 2.509
Deudores y otras cuentas a cobrar (1.317) 173
Otros activos corrientes - 711
Acreedores y otras cuentas a pagar (16.370) (2.030)|
Otros pasivos corrientes 2 4)
Otros activos y pasivos no corrientes (829) 3.659
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion- 1.426 (23.252)]
Pagos de intereses y comisiones (41.975) (49.739)]
Cobros de dividendos Nota 17 54.835 61.073
Cobros de intereses 726 1.113
Otros cobros (pagos) de impuestos (9.975) (32.433)]
Cobros y pagos cancelacion de derivados (2.185) (3.266)|
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1) (354.902) (174.449)
Pagos por inversiones- (369.022) (174.453)|
Empresas del grupo y asociadas Nota 8 (138.568) (30.038)
Inmovilizado intangible (755) (552)
Inmovilizado material Nota 5 (1.843) (165)
Inversiones inmobiliarias Nota 6 (90.820) (142.378)|
Otros activos financieros Nota 8 (136.976) -

Activos no corrientes mantenidos para la venta Nota 10 (60) (1.320)]
Cobros por desinversiones- 14.120 4]
Inmovilizado material 13 -

Otros activos financieros corrientes - 4
Activos no corrientes mantenidos para la venta Nota 10 14.107 -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (lIl) 210.506 258.202
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio- (97.529) (6.246)|
Distribucién de dividendos (47.833) -

Adquisicion / enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (47.791) (6.195)|
Gastos asociados con ampliaciones de capital Nota 12 (1.905) (51)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero- 308.035 264.448
Emisién de deudas con entidades de crédito Nota 14 314.705 64.411]
Emisién de obligaciones y valores negociables similares Nota 14 650.000! 1.241.266
Emision de deudas con empresas del grupo y asociadas Nota 18 (5.277) (420)
Emisién de créditos con empresas del grupo y asociadas Nota 18 4.700 -

Devolucién y amortizacién de deudas con entidades de crédito Nota 14 (260.177) (1.040.809)
Devolucién y amortizacion obligaciones y valores negociables similares Nota 14 (395.904) -

Devolucién y amortizacion de deudas con empresas del grupo y asociadas Nota 18 12) -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (IV) - -

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+I1+111+1V) (122.041) 96.324
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES POR APORTACION NO DINERARIA - -

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 201.632! 105.308
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 79.591 201.632)

Las Notas 1 a 22y los Anexos |y Il descritos en la Memoria forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio 2016.



Inmobiliaria Colonial, S.A.
Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

Actividad de la Sociedad

Inmobiliaria Colonial, S.A., (anteriormente denominada Grupo Inmocaral, S.A.), en adelante “la Sociedad”, fue
constituida como sociedad an6nima en Espafia, por un periodo de tiempo indefinido el 8 de noviembre de 1956
con la denominacién social de Grupo Fosforera, S.A.

Con fecha 19 de abril del 2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad aprob6 su redenominacién social por
la de Inmobiliaria Colonial, S.A., asi como el cambio de domicilio social, que se fij6 en Avenida Diagonal, 532,
Barcelona.

La Sociedad tiene como actividad principal el alquiler, adquisicion, promocion y venta de inmuebles, asi como la
gestion de participaciones financieras. La Sociedad desarrolla su actividad patrimonialista de alquiler de oficinas
en Espafia (principalmente, Barcelona y Madrid) y Francia (Paris) a través de su participacion en el Grupo cuya
sociedad cabecera es Société Fonciére Lyonnaise, S.A. (en adelante, SFL).

El 16 de junio de 2002 y el 29 de junio de 2006, se llevaron a cabo sendas ampliaciones de capital realizadas,
parcialmente, mediante aportaciones no dinerarias. Por su parte, en el ejercicio 2007 se llevo a cabo la fusidn por
absorcion de Inmobiliaria Colonial, S.A. (antes Grupo Inmocaral, S.A.) con Inmobiliaria Colonial, S.A. (sociedad
absorbida). Por ultimo, en el ejercicio 2008, Inmobiliaria Colonial, S.A. (sociedad absorbente) se fusioné con las
sociedades Subirats-Coslada Logistica, S.L.U., Diagonal Les Punxes 2002, S.L.U., Dehesa de Valme, S.L.,
Urbaplan 2001, S.A.U., Entrentcleos Desarrollo Inmobiliario, S.L., Inversiones Tres Cantos, S.L. e Inversiones
Notenth, S.L. (sociedades absorbidas).

Durante el ejercicio 2010 se llevo a cabo la segregacion y aportacion a la sociedad dependiente Asentia Project,
S.L., en adelante “Asentia”, de la rama de actividad de suelo y promocién, que incluia las acciones de la sociedad
dependiente Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U., en adelante “DUE”, a la cual se aport6 un
proyecto ubicado en Sevilla. Asimismo, se llevé a cabo la aportacion no dineraria a la sociedad dependiente Abix
Service, S.L.U., en adelante “Abix”, del proyecto inmobiliario Llacuna, sito en Barcelona. Estas operaciones se
realizaron en el marco del acuerdo marco de refinanciacion firmado el 19 de febrero de 2010 entre la Sociedad y
las entidades financieras.

Las operaciones de fusién, escision y aportacion no dineraria anteriores se acogieron al Régimen Fiscal previsto
en el Capitulo VIII del Titulo VII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Toda la informacion relevante de dichas
operaciones societarias conforme a lo dispuesto legalmente, se detalla en las cuentas anuales de los ejercicios
correspondientes.

Durante el ejercicio 2014 se formaliz6 la operacion de cesién global de activos y pasivos de la sociedad Abix,
hasta la fecha integramente participada, en favor de Inmobiliaria Colonial, S.A. La citada cesiéon supuso la
transmision en bloque por sucesion universal de la totalidad del patrimonio social de Abix en favor de la Sociedad,
con la consiguiente extincion de la sociedad participada, todo ello, de conformidad con lo establecido en el articulo
87.1 de la Ley 3/2009 de 3 abril sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.

Con fecha 30 de agosto de 2016 la Sociedad ha obtenido por parte de Standard & Poor’s Rating Credit Market
Services Europe Limited la calificacion crediticia (rating) “BBB-" a largo plazo y “A-3” a corto plazo, sin
modificaciones respecto a la obtenida el 5 de junio de 2015.

Inmobiliaria Colonial, S.A. cotiza en el mercado secundario organizado de Madrid y Barcelona.



Dada la actividad a la que se dedica, la Sociedad no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relaciéon con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales, si bien la
Sociedad sigue una politica medioambiental activa en sus procesos urbanisticos, construcciones, mantenimiento
y conservacion de su patrimonio inmobiliario.

La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, y de acuerdo con la legislacion vigente, esta
obligada a formular separadamente cuentas anuales consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2015, fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de Inmobiliaria Colonial, S.A. celebrada el 28 de junio
de 2016 y depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco Normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) Cadigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 junto con los Real Decretos
1159/2010 y 602/2016 por el que se modifican determinados aspectos del PGC y sus adaptaciones
sectoriales y, en particular, la Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad de las Empresas
Inmobiliarias aprobada por Orden del 28 de diciembre de 1994, asi como las disposiciones aprobadas por
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias, la Ley del Mercado de Valores
y demas normativa emitida por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados y de los flujos de efectivo de la Sociedad habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacion por la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin modificacién alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2015 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada el 28 de junio de 2016.

¢) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. En consecuencia, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun principio contable
gue siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Las estimaciones y criterios se refieren a:



e)

- Las pérdidas por deterioro o, por el contrario, las reversiones del deterioro registrados en ejercicios
anteriores, de los activos materiales para uso propio y de las inversiones inmobiliarias como consecuencia
del menor o mayor valor obtenido de las valoraciones inmobiliarias efectuadas por expertos
independientes respecto al valor contable registrado de dichos activos (Notas 5y 6).

El valor de mercado de los activos materiales para uso propio y de las inversiones inmobiliarias ha sido
obtenido de las valoraciones efectuadas periddicamente por expertos independientes. Dichas
valoraciones se han realizado a 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2016 de acuerdo con los
métodos descritos en las notas 4-b y 4-c.

- Lavida util de los activos materiales para uso propio y de las inversiones inmobiliarias (Notas 4-b y 4-c).
- Laclasificacion, valoracion y el deterioro de las inversiones financieras (Nota 4-e).

- Lavaloracion de los activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 4-f).

- Estimacion de las provisiones oportunas por insolvencias de cuentas a cobrar (Nota 4-g).

- Medicidn de los pasivos por impuesto diferido registrados en el balance de situacién (Notas 4-m y 16).

- El valor de mercado de determinados activos financieros, incluyendo los instrumentos financieros
derivados (Nota 9).

- Evaluacion de litigios, compromisos, activos y pasivos contingentes al cierre (Nota 13).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
(al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacion en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacion de lainformacién

La informacidn contenida en esta memoria referida al ejercicio 2016 se presenta a efectos comparativos con
la informacion del ejercicio 2015.

En diciembre de 2016 se aprob6 el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, por el que se modifica el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre. Dicho Real Decreto
602/2016 es de aplicacion a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2016.

Las principales modificaciones introducidas por el Real Decreto 602/2016 que afectan a la Sociedad se refieren
a:

I. Nuevos desgloses de informacién en la memoria entre 10s que se encuentran, como mas significativos,
ademas de los derivados de los cambios a los que se refiere el punto Il siguiente: a) la cantidad de las
primas satisfechas del seguro de responsabilidad civil de los Administradores; b) los empleados con
discapacidad mayor o igual al 33%; y c) la conclusién, modificacién o extincion anticipada de cualquier
contrato entre una sociedad mercantil y cualquiera de sus socios o Administradores o persona que actle
por cuenta de ellos, cuando se trate de una operacion ajena al trafico ordinario de la sociedad o que no
se realice en condiciones normales.

II. Modificacién de la Norma de registro y valoracion de los activos intangibles (en particular, el fondo de
comercio). En linea con las modificaciones al Cédigo de Comercio introducidas por la Ley 22/2015, de 20
de julio, se establece que los inmovilizados intangibles son activos de vida util definida y por tanto,
deberan ser objeto de amortizacion sistematica en el periodo durante el cual se prevé, razonablemente,
gue los beneficios econdmicos inherentes al activo produzcan rendimientos para la empresa. Cuando la
vida util de estos activos no pueda estimarse de manera fiable se amortizaran en un plazo maximo de
diez afios, sin perjuicio de los plazos establecidos en las normas particulares sobre el intangible. En
relacion con el fondo de comercio, se amortizara en su vida Util y se especifica que se presumira, salvo



prueba en contrario, que su vida Util es de diez afios y su recuperacion es lineal. Anteriormente estos
activos intangibles y el fondo de comercio eran activos de vida util indefinida y no estaban sujetos a
amortizacion sistematica, Unicamente a deterioro.

En relacion con las nuevas exigencias de informacién a incluir en la memoria y segln permite la Disposicion
adicional segunda del Real Decreto mencionado la Sociedad ha incluido opcionalmente en las Notas 19 y 20
de la memoria la correspondiente informacién comparativa. El resto de modificaciones introducidas por el
citado Real Decreto no han tenido impacto en la Sociedad.

f) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios
en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

g) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Aplicacién del resultado

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2016 formulada por el Consejo de Administracién de la
Sociedad y que se sometera a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de Euros
Resultado del ejercicio de la Sociedad 54.839
A reserva legal 5.484
A dividendo 49.355
Total distribuido 54.839

El Consejo de Administracion de la Sociedad sometera a la aprobacion de la Junta de Accionistas una propuesta
de distribucion de dividendos de 0,165 euros por accion, que atendiendo al actual niUmero de acciones en
circulacion, supondria un dividendo total maximo de 58.876 miles de euros. El importe definitivo del dividendo, asi
como la naturaleza de las reservas a distribuir, serd determinado con caréacter previo a su distribucion en funcién
de las acciones que la Sociedad mantenga en autocartera (Nota 12).

Asimismo, durante los ultimos 5 ejercicios la Sociedad ha distribuido los siguientes dividendos:

Miles de euros 2011 2012 2013 2014 2015
Dividendos distribuidos - - - - 47.833

Normas de registro y valoraciéon

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboraciéon de sus cuentas
anuales, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicién o coste de
produccién. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacién acumulada vy,



b)

en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcién de
su vida Util. Cuando la vida Util de estos activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en un plazo
de diez afios.

Aplicaciones informaticas -

El epigrafe "Aplicaciones informaticas" refleja, fundamentalmente, los costes de adquisicion e implantacion de
un sistema informatico integrado, asi como las posteriores ampliaciones o mejoras de dicho sistema, siendo
amortizado de forma lineal a raz6n de un 25% anual.

Inmovilizado material
Inmuebles para uso propio -

Los inmuebles para uso propio, asi como el mobiliario y equipos de oficina se reconocen por su coste de
adquisicion menos la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, de acuerdo con las
mismas hipétesis de valoracién descritas en la Nota 4-c.

El coste histdrico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicién de los inmuebles.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo separado,
s6lo cuando es probable que los beneficios econémicos futuros asociados con los elementos vayan a fluir a la
Sociedad y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El resto de reparaciones y
mantenimientos se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Otro inmovilizado material -

Los bienes incluidos dentro del “Otro inmovilizado material” se hallan valorados a coste de adquisicién menos
la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, actualizado de acuerdo con diversas
disposiciones legales. Las adiciones posteriores se han valorado a coste de adquisicién.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes, mientras que los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material para uso propio y otro inmovilizado siguiendo el método lineal,
distribuyendo el coste de los activos entre los afios de vida Util estimada, segun el siguiente detalle:

Afios de vida
Gtil estimada
Inmuebles:
Construcciones 50
Instalaciones 10a15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 42al10
Otro inmovilizado 4al10

Los beneficios o pérdidas surgidos de la venta o retiro de un activo se determinan como la diferencia entre su
precio de venta y su valor neto contable, reconociéndose en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situacion recoge los valores de terrenos, edificios y otras
construcciones que se mantienen bien para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una plusvalia
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en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos precios
de mercado.

Las inversiones inmobiliarias se reconocen por su coste de adquisicion, mas las plusvalias asignadas como
consecuencia de la fusién descrita en la Nota 1 entre Grupo Inmocaral, S.A. (sociedad absorbente) e
Inmobiliaria Colonial, S.A. (sociedad absorbida), menos la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas
correspondientes.

Los costes de ampliacion, modernizaciéon o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes, mientras que los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

En relacién con los proyectos en curso, Unicamente se capitalizan los costes de ejecucion y los gastos
financieros, siempre que tales gastos se hayan devengado antes de la puesta en condiciones de explotacion
del activo y que la duracidén de las obras sea superior a 1 afio.

El detalle de los costes financieros capitalizados durante los ejercicios 2016 y 2015 se detalla en el siguiente
cuadro (Nota 17):

Miles de Euros

Capitalizado en | Tipo de interés
el periodo medio

Ejercicio 2016 824 2,86%

Ejercicio 2015 - -

El traspaso de las inversiones inmobiliarias en curso a inversiones inmobiliarias en explotacion se realiza
cuando los activos estan disponibles para su entrada en funcionamiento. Asimismo, la clasificacion de una
inversion inmobiliaria a la partida inversion inmobiliaria en curso se realiza so6lo cuando el proyecto de
rehabilitacion tiene una duracién superior a 1 afio.

La Sociedad amortiza sus inversiones inmobiliarias siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los afios de vida util estimada, segun el siguiente detalle:

Afios de vida
Gtil estimada
Inmuebles:
Construcciones 50
Instalaciones 10a15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 42al10
Otro inmovilizado 4al10

La Sociedad compara, periddicamente, el valor neto contable de los distintos elementos de las inversiones
inmobiliarias con el valor de mercado obtenido a través de valoraciones de expertos independientes para cada
uno de ellas, y se dotan las oportunas provisiones por deterioro de las inversiones inmobiliarias cuando el valor
de mercado de un elemento es inferior a su valor neto contable. El valor de mercado se determina,
semestralmente, esto es, a 30 de junio y a 31 de diciembre de cada ejercicio, tomando como valores de
referencia las valoraciones realizadas por terceros expertos independientes (JLL Valoraciones y CBRE
Valuation Advisory para el ejercicio 2016 y JLL Valoraciones para el ejercicio 2015), de forma que al cierre de
cada periodo el valor de mercado refleja las condiciones de mercado de los elementos de las inversiones
inmobiliarias a dicha fecha. Los informes de valoracién de los expertos independientes sélo contienen las
advertencias y/o limitaciones habituales sobre el alcance de los resultados de las valoraciones efectuadas, que
se refieren a la aceptacion como completa y correcta de la informacién proporcionada por la Sociedad.
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La metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad
durante los ejercicios 2016 y 2015 es principalmente el Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow,
en adelante, “DCF”).

Salvo que las caracteristicas especificas de una inversién sugieran otra cosa, se aplica la técnica DCF sobre
un horizonte de 10 afios, de conformidad con la practica habitual en el mercado. El flujo de tesoreria se
desarrolla a lo largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los incrementos del IPC y el calendario de
actualizaciones de la renta, vencimientos de los contratos de arrendamiento, etc.

Por lo que respecta a los incrementos del IPC, por lo general se adoptan las previsiones generalmente
aceptadas.

Dado que el valorador no sabe con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su
duracion, elaboran su prevision basandose en la calidad y ubicacion del edificio, y generalmente adoptan un
periodo de arrendamiento medio si no disponen de informacion sobre las intenciones futuras de cada inquilino.
Los supuestos determinados en relacion con los periodos de desocupacion y otros factores se explican en
cada valoracion.

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

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

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de arrendamiento
vigentes al cierre del ejercicio. Para los edificios con superficies no alquiladas, éstos han sido valorados en
base a las rentas futuras estimadas, descontando un periodo de comercializacion.

Las variables claves de dicho método son la determinacidn de los ingresos netos, el periodo de tiempo durante
el cual se descuentan los mismos, la aproximacion al valor que se realiza al final de cada periodo y la tasa
interna de rentabilidad objetivo utilizada para descontar los flujos de caja.

Las rentabilidades estimadas (“yield”) dependen principalmente, del tipo y antigiiedad de los inmuebles y de
su ubicacion, de la calidad técnica del activo, asi como del tipo de inquilino y grado de ocupacion, entre otros.

El detalle de las yields consideradas, asi como las hip6tesis empleadas en la estimacion de crecimiento de
flujos previstos, para los ejercicios 2016 y 2015, se detallan en los siguientes cuadros:

Brutas
31 de diciembre de | 31 de diciembre de

Exit yields (%) — Oficinas 2016 2015
Barcelona — Prime Yield

Cartera en explotacion 5,05 5,52

Total cartera 5,08 5,55
Madrid — Prime Yield

Cartera en explotacion 4,67 4,92

Total cartera 4,68 4,91
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Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2016
Afio 5y
Incremento de rentas (%) — Oficinas Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 2,50 2,50 2,50 2,25 2,25
Total cartera 2,50 2,50 2,50 2,25 2,25
Madrid -
Cartera en explotacion 3,00 3,00 3,00 3,00 2,50
Total cartera 3,00 3,00 3,00 3,00 2,50
Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2015
Afio5y
Incremento de rentas (%) — Oficinas Ao 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 0,50 0,75 1,25 2,00 2,00
Total cartera 0,50 0,75 1,25 2,00 2,00
Madrid —
Cartera en explotacion 0,50 0,75 1,25 2,00 2,00
Total cartera 0,50 0,75 1,25 2,00 2,00

Para los proyectos en curso, se ha aplicado el Método Residual Dindmico como la mejor aproximacion al valor.
Este método parte del valor de la promocion finalizada y completamente alquilada de la cual se restan todos
los costes de la promocion, coste de urbanizacion, de construccién, coste de demolicién, honorarios
profesionales, licencias, costes de comercializacién, costes de financiacion, beneficio del promotor etc., para
llegar al precio que un promotor podria llegar a pagar por el activo en curso.

La variacién de un cuarto de punto en las tasas de rentabilidad tienen el siguiente impacto sobre las
valoraciones utilizadas por la Sociedad para la determinacion del valor de sus activos registrados en los

epigrafes “Inmovilizado material”, “Inversiones inmobiliarias” y “Activos no corrientes mantenidos para la venta”
del balance de situacion:

Miles de Euros
Sensibilidad de la valoracion a .,
modificaciones de un cuarto de Valoracion DLSr:néE;ft'é’gede Aumento de un
punto de las tasas de rentabilidad punto cuarto de punto
Diciembre 2016 1.741.691 81.562 (73.221)
Diciembre 2015 1.535.736 80.452 (72.615)

Asimismo, para el resto de variables clave, si bien se ha considerado su sensibilizacion, la misma no se ha
realizado dado que las variaciones razonables que en ellas podria producirse no supondrian un cambio
significativo en los valores razonables de los activos.

Los ingresos devengados durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015 derivados del
alquiler de dichos inmuebles de inversién han ascendido a 64.746 y 56.475 miles de euros, respectivamente
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d)

e)

(Nota 17), y figuran registrados en el epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Los beneficios o pérdidas surgidos de la venta o retiro de un activo se determinan como la diferencia entre su
precio de venta y su valor neto contable, reconociéndose en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Arrendamientos
Arrendamiento financiero -

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, la totalidad de los arrendamientos de la Sociedad tienen el
tratamiento de arrendamientos operativos.

Arrendamiento operativo -

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio en el que se devengan.

Asimismo, el coste de adquisicion de los bienes arrendados se presenta en el balance conforme a su
naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los cuales se
reconocen como gastos en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para el reconocimiento
de los ingresos de los arrendamientos.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratar& como un
cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Instrumentos financieros

Activos financieros -

Clasificacion -

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

- Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se
negocian en un mercado activo.

- Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: valores representativos de deuda, con fecha de vencimiento
fijada y cobros de cuantia determinable, que se negocian en un mercado activo y sobre los que la Sociedad
manifiesta su intencién y capacidad de conservarlos en su poder hasta la fecha de su vencimiento.

- Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas del
grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacién de control, y empresas asociadas aquéllas
sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de
multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que se ejerce un control conjunto con uno o mas
socios, en virtud de un acuerdo.

- Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias anteriores.
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Valoracién inicial -

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccién que sean directamente atribuibles.

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan control sobre la sociedad
dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la adquisicion
de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior -

Los préstamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su coste
amortizado.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado, en su caso,
por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como
la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su
valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la
inversion.

Por dltimo, los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en
el patrimonio neto el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que el activo se enajena o
haya sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos resultados
acumulados reconocidos previamente en el patrimonio neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias. En este sentido, existe la presuncion de que existe deterioro (caracter permanente) si se ha
producido una caida de mas del 40% del valor del activo o si se ha producido un descenso del mismo de forma
prolongada durante un periodo de un afio y medio sin que se recupere el valor.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las sociedades participadas, se toma en consideracion el
EPRA Triple Net Asset Value (EPRA NNNAV).

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor
recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros, en cuyo caso se registra en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, el criterio utilizado por la Sociedad para calcular las correspondientes correcciones valorativas, si las
hubiera, es realizar un analisis especifico para cada deudor en funcién de la solvencia del mismo.

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros -

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han originado en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aquellos que sin tener un
origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
de acuerdo con su coste amortizado.
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Los instrumentos financieros derivados de pasivo se valoran a su valor razonable, siguiendo los mismos
criterios que los correspondientes a los activos financieros mantenidos para negociar descritos en el apartado
anterior.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.
Asimismo, cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre la Sociedad y un tercero vy,
siempre que éstos tengan condiciones sustancialmente diferentes, la Sociedad da de baja el pasivo financiero
original y reconoce el nuevo pasivo financiero. La diferencia entre el valor en libros del pasivo original y la
contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles, se reconocen en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio.

En el caso de un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustancialmente diferentes,
el pasivo financiero original no se dara de baja del balance registrando el importe de las comisiones pagadas
como un ajuste de su valor contable. El coste amortizado del pasivo financiero se determinara aplicando el tipo
de interés efectivo, que serd aquel que iguale el valor en libros del pasivo financiero en la fecha de modificacion
con los flujos de efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.

La Sociedad considera que las condiciones de los pasivos financieros son sustancialmente diferentes, siempre
que el valor presente de los flujos de efectivo descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier
comision pagada neta de cualquier comision recibida, y utilizando para hacer el descuento la tasa de interés
efectiva original, difiere al menos en un 10% del valor presente descontado de los flujos de efectivo que todavia
resten del pasivo financiero original.

Instrumentos de patrimonio propio -

Un instrumento de patrimonio propio representa una participacioén residual en el patrimonio neto de la
Sociedad, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emision.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio se registran, por el valor de la
contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del patrimonio neto. Los resultados
derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de patrimonio propio, se reconocen
directamente en el patrimonio neto, sin que en ningln caso se registre resultado alguno en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Instrumentos financieros derivados -

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su exposicion a las variaciones de tipo
de interés. Todos los instrumentos financieros derivados, tanto si son designados de cobertura como si no lo
son, se han contabilizado a valor razonable siendo éste el valor de mercado para instrumentos cotizados, o en
el caso de instrumentos no cotizados, valoraciones basadas en modelos de valoracion de opciones o flujos de
caja descontados. A efectos de reconocimiento contable, se han utilizado los siguientes criterios:

- Coberturas de flujos de efectivo: las variaciones positivas 0 negativas de la valoracion de la parte eficiente
de las operaciones con tratamiento de contabilizacion de cobertura se imputan, netas de impuestos,
directamente en patrimonio neto hasta que la transacciéon comprometida o esperada ocurra, siendo en
este momento reclasificados a la cuenta de pérdidas y ganancias. Las posibles diferencias positivas o
negativas de la valoracion de la parte ineficiente se reconocen, en caso de existir, directamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Contabilizacién de instrumentos financieros no asignados a ningln pasivo o que no son cualificados
contablemente como cobertura: la variacion positiva o negativa surgida de la actualizaciéon a valor
razonable de dichos instrumentos financieros se contabiliza directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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f)

9)

Los Administradores de la Sociedad han considerado el riesgo de crédito en la valoracion de la cartera de
derivados, sin que de la misma se haya desprendido un impacto significativo a 31 de diciembre de 2016.

La contabilizacién de coberturas deja de aplicarse cuando el instrumento de cobertura llega a vencimiento, es
vendido o ejercido, o bien no cualifica contablemente para la cobertura. Todo beneficio o pérdida acumulada
realizada sobre el instrumento de cobertura contabilizado en patrimonio neto se mantiene hasta que dicha
transaccion se realice. En ese momento, el beneficio o pérdida acumulada en patrimonio neto de la Sociedad
se transfiere a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

La eficacia de los instrumentos de cobertura se calcula mensualmente y de forma prospectiva y retrospectiva:

- De forma retrospectiva, se mide el grado de eficiencia que hubiera tenido el derivado en su plazo de
vigencia con respecto al pasivo, usando los tipos reales hasta la fecha.

- De forma prospectiva, se mide el grado de eficiencia que previsiblemente tendra el derivado en funcion del
comportamiento futuro de la curva de tipos de interés, seguin publicacién en la pantalla Bloomberg a la
fecha de la medicion. Este célculo se ajusta mes a mes desde el inicio de la operacién en funcién de los
tipos de interés reales ya fijados.

El método consiste en el célculo de la correlacion estadistica que existe entre los tipos de interés de referencia
a cada fecha de fijacion, del derivado y del pasivo cubierto relacionado. Esto es aplicable para el porcentaje
cubierto del derivado sobre su pasivo.

Se considera que el instrumento de cobertura es eficaz cuando el resultado de esta correlacion estadistica se
encuentra entre el 0,80 y 1.

El uso de productos financieros derivados por parte de la Sociedad esté regido por las politicas de gestion de
riesgos y coberturas aprobadas.

Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran a coste o a su valor razonable menos los costes
necesarios para su enajenacion, el menor.

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si se estima que su valor en libros sera
recuperado a través de una transaccion de venta en lugar de por su uso continuado. Esta condicién se cumplira
cuando la venta del activo sea altamente probable y esté en condiciones para su venta inmediata en la situaciéon
actual y se espera que se materialice completamente en un plazo no superior a doce meses a partir de su
clasificacion como mantenido para la venta.

La Sociedad procede a clasificar los activos no corrientes como activos mantenidos para la venta cuando existe
para éstos una decisién formalizada en el Consejo de Administracion o por la Comisién Ejecutiva, y se estima
gue existe una alta probabilidad de venta en el plazo de doce meses.

Deudores

Los saldos de clientes son registrados al valor recuperable, es decir, minorados, en su caso, por las
correcciones que permiten cubrir los saldos de cierta antigliedad, cuando concurran circunstancias que
permitan razonablemente su calificacion como de dudoso cobro. A 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen
saldos deudores con riesgo de mora no provisionados.

Durante el ejercicio 2016 se han deteriorado cuentas por cobrar por importe neto de 1.545 miles de euros con
cargo al epigrafe “Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del gjercicio.
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h)

)

k)

Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno econémico principal
en el que opera la Sociedad.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Se incluyen en este epigrafe, los saldos depositados en entidades bancarias, valorados a coste o mercado, el
menor.

Corriente / no corriente

Se entiende por ciclo normal de explotacion, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisiciéon de los
activos que se incorporan al desarrollo de las distintas actividades de la Sociedad y la realizacion de los
productos en forma de efectivo o equivalentes al efectivo.

El negocio principal de la Sociedad lo constituye la actividad patrimonial, para el que se considera que el ciclo
normal de sus operaciones se corresponde con el ejercicio natural por lo que se clasifican como corrientes los
activos y pasivos con vencimiento inferior o igual a un afio, y como no corrientes, aquellos cuyo vencimiento
supera el afio, excepto para las cuentas a cobrar derivadas del registro de los ingresos vinculados a incentivos
o periodos de carencia (Notas 4-n y 11) que son linealizados durante la duracion del contrato de alquiler y que
se consideran un activo corriente.

Asimismo, las deudas con entidades de crédito se clasifican como no corrientes si la Sociedad dispone de la
facultad irrevocable de atender a las mismas en un plazo superior a doce meses a partir del cierre del periodo.

Provisiones y pasivos contingentes
Los Administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/o momento de cancelacion.

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de
gue se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario (Nota 13). Los pasivos contingentes no
se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la
medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provision.
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I) Prestaciones alos empleados
Indemnizaciones por cese -

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran como gasto en el gjercicio
en el que se adopta la decision y se crea una expectativa valida frente a terceros sobre el despido. A 31 de
diciembre de 2016 la Sociedad no mantiene registrada provision alguna por este concepto.

Compromisos por pensiones -

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad tiene asumido, con los Consejeros Ejecutivos y con un miembro de la
Alta Direccion, el compromiso de realizar una aportacién definida para la contingencia de jubilacién a un plan
de pensiones externo, que cumple los requisitos establecidos en el Real Decreto 1588/1999, de 15 de octubre.

Las aportaciones efectuadas por la Sociedad por este concepto en el ejercicio 2016 ascienden a 235 miles de
euros y se reconocen en el epigrafe “Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 17). Al
cierre del ejercicio 2016 no existen cuantias pendientes de aportar al mencionado plan de pensiones.

Pagos basados en acciones -

La Sociedad reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o como un gasto,
atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtencién y, por otro, el correspondiente incremento en el
patrimonio neto, si la transaccion se liquida con instrumentos de patrimonio, o el correspondiente pasivo si la
transaccion se liquida con un importe que esté basado en el valor de los instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios prestados
como el incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesion. Si por el contrario se liquidan en efectivo, los bienes y
servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al valor razonable de éstos ultimos, referido a la
fecha en la que se cumplen los requisitos para su reconocimiento.

Con fecha 21 de enero de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad establecio para el Presidente
y el Consejero Delegado de la Sociedad, asi como para los miembros del Comité de Direccién un plan de
retribuciones a largo plazo cuyas condiciones se detallan en la Nota 19. El importe de los servicios recibidos
se valora de acuerdo con el valor razonable de los instrumentos cedidos, equivalente al valor de cotizacion de
las acciones de la Sociedad en el momento del acuerdo del plan de incentivos.

m) Impuestos sobre beneficios

El impuesto sobre sociedades comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto corriente y la
parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.
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n)

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.
Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

De acuerdo con lo establecido en la normativa vigente, en la medicién de los pasivos por impuesto diferido la
Sociedad refleja las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que se espera recuperar o liquidar
el importe en libros de sus activos. En este sentido, para los pasivos por impuestos diferidos que surgen de
propiedades de inversion, se considera que existe una presuncién refutable de que su importe en libros se
recuperara mediante la venta de las mismas. Por ello, en la determinacion del impuesto diferido atribuible a
las plusvalias asignadas en la combinacién de negocios descrita en la Nota 1, para las que, una parte del coste
era fiscalmente no deducible, se ha calculado aplicando un tipo impositivo del 25% minorado por el 25% de
compensacion de bases imponibles negativas segun la limitacién a la compensacion vigente a 31 de diciembre
de 2016. Con ello, la tasa efectiva considerada se ha fijado en un 18,75%, tras la modificacion legislativa de
diciembre 2016 en la que se han fijado entre otras nuevas limitaciones a la compensacion de bases imponibles
negativas (7,5% en el ejercicio 2015).

El balance de situacion recoge los créditos fiscales cuya recuperacion, se estima probable en un horizonte
temporal razonable, bien por la propia evolucion del mercado inmobiliario, bien por las bases imponibles
positivas generadas por el resultado de las operaciones gestionadas por la Direccion de la Sociedad (Nota 16).

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales
futuros.

La Sociedad es la cabecera de un grupo de sociedades acogido al Régimen de Consolidacion fiscal, con el
namero de grupo n° 6/08 (Nota 16).

Ingresos y gastos
Criterio general -

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferido al comprador
los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien vendido, no manteniendo la gestion
corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo.

Condiciones de arrendamiento especificas -

Los contratos de arrendamiento incluyen ciertas condiciones especificas vinculadas a incentivos o periodos de
carencia de renta ofrecidos por la Sociedad a sus clientes (Nota 4-j). La Sociedad reconoce el coste agregado
de los incentivos que ha concedido como una reduccion de los ingresos por cuotas a lo largo del periodo del
arrendamiento utilizando un sistema lineal. Los efectos de los periodos de carencia se reconocen durante la
duracion minima del contrato de arrendamiento.

Asimismo, las indemnizaciones pagadas por los arrendatarios para cancelar sus contratos de arrendamiento
antes de la fecha minima de terminacion de los mismos se reconocen como ingreso en el estado de resultado
integral consolidado en la fecha de pago.
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p)

Q)

Intereses y dividendos recibidos -

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

La Sociedad, atendiendo a lo recogido en la consulta del BOICAC 79, relacionada con el registro de
determinados ingresos (dividendos, ingresos de préstamos a sociedades vinculadas, etc.) para las sociedades
cuyo objeto social es la tenencia de participaciones financieras, refleja, los ingresos por dividendos
procedentes de las participaciones mantenidas en SFL y Torre Marenostrum, S.L., (en adelante Torre
Marenostrum) como mayor importe del epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios
de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro.

Costes repercutidos a arrendatarios

La mayor parte de los costes de reparaciones y mantenimiento incurridos por la Sociedad, como consecuencia
de la explotacion de sus activos son repercutidos a los correspondientes arrendatarios de los inmuebles. La
Sociedad no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de sus inversiones
inmobiliarias, y se presentan minorando los correspondientes costes en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
facturacion por estos conceptos en los ejercicios 2016 y 2015 ha ascendido a 18.242 y 15.019 miles de euros.

En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion que han
generado ingresos por rentas durante los ejercicios 2016 y 2015, incluidos dentro del epigrafe “Resultado de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, ascienden a 6.720 y 8.167 miles de euros, respectivamente.
El importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversiéon que no generaron ingresos por rentas no
ha sido significativo.

Estado de flujos de efectivo (método indirecto)
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de activos financieros equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones corrientes de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de la explotacion, asi como otras actividades que no pueden
ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de activos no
corrientes y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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5. Inmovilizado material

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2016 y 2015, asi como la

informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Miles de Euros
Terrenos y Construcciones Ins@alacm_ngs tecnicas Y Total
otro inmovilizado material
Amortizacion | Deterioro Amortizacién Amortizacion | Deterioro
Coste Coste Coste Total
acumulada del valor acumulada acumulada del valor
Saldo a 31 de diciembre de 2014 19.220 (1.344) (8.608) 9.718 (8.685) 28.938 (10.029) (8.608) 10.301
Adiciones / dotaciones - (48) - 165 (303) 165 (351) - (186)
Retiros / reversion - - 808 @n 47 @ 47 808 808
Saldo a 31 de diciembre de 2015 19.220 (1.392) (7.800) 9.836 (8.941) 29.056 (10.333) (7.800) 10.923
Adiciones / dotaciones 251 (49) - 1.592 (297) 1.843 (346) - 1.497
Retiros / reversion - - 3.159 (378) 365 (378) 365 3.159 3.146
Saldo a 31 de diciembre de 2016 19.471 (1.441) (4.641) 11.050 (8.873) 30.521 (10.314) (4.641) 15.566

La Sociedad tiene destinadas al uso propio dos plantas del edificio situado en la Avenida Diagonal, 532 de la
ciudad de Barcelona y una planta del edificio situado en el Paseo de la Castellana, 52 de la ciudad de Madrid.

Las adiciones del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 corresponden, principalmente, a las obras
de rehabilitacion de las oficinas de la Sociedad situadas en Barcelona.

De las valoraciones obtenidas de los activos de la Sociedad realizadas por un experto independiente a 31 de
diciembre del 2016 (Nota 4-b), se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una reversion del deterioro
del valor de los inmuebles destinados a uso propio por importe de 3.159 miles de euros, que ha sido registrado en
el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado- Deterioros y pérdidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias (Nota 17). Durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2015 se registré una reversion
del deterioro del valor de los inmuebles destinados a uso propio por importe de 808 miles de euros.

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 la Sociedad tiene elementos del inmovilizado material totalmente
amortizados que siguen en uso por importe de 7.417 y 7.163 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad no mantiene inmovilizado fuera del territorio espafiol, ni existen compromisos de compra.

La politica de la Sociedad es formalizar pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
elementos del inmovilizado material. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, éstas se encuentran totalmente
aseguradas.

Inversiones inmobiliarias

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2016 y 2015, asi como la
informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:
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Miles de Euros
Inversiones
Construcciones e inmobiliarias
Terrenos Instalaciones en curso Total
Amortizacion Amortizacién | Deterioro del
Coste Coste acumulada Coste Coste acumulada valor Total
Saldo a 31 de diciembre de 2014 1.031.955 654.850 (299.146) 38.184 1.724.989 (299.146) (283.411) 1.142.432
Adiciones / dotaciones 69.482 42.078 (25.132) 30.818 142.378 (25.132) (92) 117.154
Retiros/ reversion - (3.270) 2.600 - (3.270) 2.600 130.565 129.895
Traspasos 482 (482) - - - - - -
Saldo a 31 de diciembre de 2015 1.101.919 693.176 (321.678) 69.002 1.864.097 (321.678) (152.938) 1.389.481
Adiciones / dotaciones 60.249 29.124 (27.551) 2.270 91.643 (27.551) (273) 63.819
Retiros/ reversion - (22.077) 20.572 - (22.077) 20.572 58.894 57.389
Traspasos (Nota 6) (1.623) 21.760 3.551 - 20.137 3.551 (24.272) (584)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 1.160.545 721.983 (325.106) 71.272 1.953.800 (325.106) (118.589) 1.510.105

Movimientos del ejercicio 2016

Las adiciones del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 corresponden principalmente a la
adquisicion de dos inmuebles sitos en Madrid y Barcelona (José Abascal 45 y Travessera de Gracia 47-49,
respectivamente), por importe conjunto de 77.094 miles de euros, costes de adquisicion incluidos.

Adicionalmente a estas adquisiciones, se realizaron inversiones en varios inmuebles, tanto en desarrollo como en
explotacion, todos ellos situados en Barcelona y Madrid, por un importe conjunto de 14.549 miles de euros,
incluidos 824 miles de euros de gastos financieros capitalizados (Nota 4-c).

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad ha procedido a traspasar desde el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” al
epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” un inmueble sito en Barcelona cuyo valor neto contable
asciende a 13.514 miles de euros y que ha sido enajenado con fecha 21 de septiembre de 2016 (Nota 10).

Asimismo, durante el ejercicio 2016 y como consecuencia, de la revision por parte de los Administradores del plan
de ventas de activos de la Sociedad se han traspasado 4 inmuebles cuyo valor neto contable conjunto asciende
12.930 miles de euros, desde el epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” al epigrafe “Inversiones
inmobiliarias” del balance de situacién, debido a que los Administradores han reestimado las hipotesis para su
recuperacion (Nota 10).

Asimismo, durante el ejercicio 2016 la Sociedad registro la baja por obsolescencia de determinados activos
incluidos en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”, cuyo valor contable neto ascendia a 1.197 miles de euros, y
que fue registrado en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado — Resultados por
enajenaciones y otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Movimientos del ejercicio 2015

Las adiciones del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 correspondian principalmente a la
adquisicion de tres inmuebles sitos en Madrid (Principe de Vergara 112; Génova 17 y Santa Engracia 120), por
importe conjunto de 134.871 miles de euros, costes de adquisicion incluidos.

Adicionalmente a estas adquisiciones, se realizaron inversiones en varios inmuebles, tanto en desarrollo como en
explotacién, todos ellos situados en Barcelona y Madrid, por un importe conjunto de 7.507 miles de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2015 la Sociedad registré la baja por obsolescencia de determinados activos
incluidos en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”, cuyo valor contable neto ascendia a 464 miles de euros, y que
fue registrado en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado — Resultados por
enajenaciones y otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Deterioro del valor

De las valoraciones obtenidas sobre los activos de la Sociedad realizadas por los expertos independientes a 31
de diciembre del 2016 se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una reversion neta del deterioro del
valor de las inversiones inmobiliarias por importe de 58.313 miles de euros, que ha sido registrado en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - Deterioros y pérdidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias (Nota 17). Durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2015 se registrd una reversion neta del
deterioro del valor de las inversiones inmobiliarias por importe de 130.267 miles de euros.

Otra informacion

La superficie total (sobre y bajo rasante) de las inversiones inmobiliarias en explotacién (terrenos, construcciones
e instalaciones) y en curso a 31 de diciembre de 2016 y 2015, por ubicacion y uso, es la siguiente:

Superficie total (m2)
Inversiones inmobiliarias Inversiones inmobiliarias Total
L, en explotacién €n curso
Ubicacion

31de 31de 31de 31de 31de 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de

2016 2015 2016 2015 2016 2015
Barcelona 244.452 243.815 29.474 31.520 273.926 275.335
Madrid 270.418 256.105 15.898 16.360 286.316 272.465
Resto Espafia 12.735 458 - - 12.735 458
527.605 500.378 45.372 47.880 572.977 548.258

Superficie total (m2)
Inversiones inmobiliarias Inversiones inmobiliarias Total
en explotacién en curso
Usos
3lde 3lde 31de 3lde 31de 3lde
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de

2016 2015 2016 2015 2016 2015
Oficinas 327.414 321.498 26.105 27.250 353.519 348.748
Aparcamientos 149.724 164.303 19.267 20.630 168.991 184.933
Otros 50.468. 14.577 - - 50.468 14,577
527.606 500.378 45,372 47.880 572.977 548.258

La Sociedad no mantiene obligaciones contractuales para la adquisicion, construccion o desarrollo de inversiones
inmobiliarias o para reparaciones y mantenimientos.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no tiene ningun inmueble incluido en el epigrafe “Inversiones
Inmobiliarias” del balance de situacién entregado en garantia hipotecaria.

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 la Sociedad tiene elementos de las inversiones inmobiliarias totalmente
amortizados que siguen en uso por importe de 126.280 y 128.702 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad no mantiene inmovilizado fuera del territorio espafiol, ni existen compromisos de compra.

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
elementos de las inversiones inmobiliarias. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, éstas se encuentran totalmente
aseguradas.
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Arrendamientos

A cierre de los ejercicios 2016 y 2015 la Sociedad tiene contratadas con los arrendatarios las siguientes cuotas
de arrendamiento minimas no cancelables, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, y sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC ni actualizaciones futuras de rentas pactadas

contractualmente:

Miles de Euros

Valor Nominal
Arrendamientos operativos 31de 31de
. diciembre de diciembre de

cuotas minimas 2016 2015
Menos de un afio 59.386 58.665
Entre uno y cinco afios 78.826 82.284
Mas de cinco afios 6.097 12515
Total 144.309 153.464

Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes e inversiones financieras no corrientes

El saldo de las cuentas de los epigrafes “Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes” e
“Inversiones financieras no corrientes” del balance de situacion al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 son los

siguientes:

Miles de Euros
31 de diciembre de | 31 de diciembre
2016 de 2015
Inversiones en empresas del
grupo y asociadas no corrientes:
Instrumentos de patrimonio en empresas del
grupo no corrientes (*) 1.857.163 1.427.199
Total 1.857.163 1.427.199
Inversiones financieras no corrientes:
Instrumentos de patrimonio no corrientes (**) 138.293 -
Otros activos financieros no corrientes 8.489 7.299
Total 146.782 7.299

(*) Categoria de “Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo” (Nota 4-e).
(**) Categoria de “Activos financieros disponibles para la venta” (Nota 4-e).
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Instrumentos de patrimonio en empresas del grupo no corrientes —
El desglose a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Altas o Enajenaciones o
Saldo inicial dotaciones reversiones Saldo final
Coste:
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. 1.370.746 140.359 - 1.511.105
Torre Marenostrum, S.L. 26.399 - (198) 26.201
Colonial Tramit, S.L.U. 13 - - 13
Colonial Invest, S.L.U. 13 - - 13
Danieltown Spain, S.L.U. 30.038 - - 30.038
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. - 49.355 - 49.355
Hofinac Real Estate, S.L.U. - 202.000 - 202.000
Fincas y Representaciones, S.A.U. - 46.62 - 46.620
Total coste 1.427.209 438.334 (198) 1.865.345
Deterioro:
Colonial Tramit, S.L.U. (5) - - 5)
Colonial Invest, S.L.U. (5) - - 5)
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. - (5.010) - (5.010)
Hofinac Real Estate, S.L.U. - (803) - (803)
Fincas y Representaciones, S.A.U. - (2.359) - (2.359)
Total deterioro (10) (8.172) - (8.182)
Total neto 1.427.199 430.162 (198) 1.857.163
31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
Altas o Enajenaciones o
Saldo inicial dotaciones reversiones Saldo final
Coste:
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. 1.370.746 - - 1.370.746
Torre Marenostrum, S.L. 26.399 - - 26.399
Colonial Tramit, S.L.U. 13 - - 13
Colonial Invest, S.L.U. 13 - - 13
Danieltown Spain, S.L.U. - 30.038 - 30.038
Total coste 1.397.171 30.038 - 1.427.209
Deterioro:
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. (150.235) - 150.235 -
Torre Marenostrum, S.L. (1.724) - 1.724 -
Colonial Tramit, S.L.U. (5) - - (5)
Colonial Invest, S.L.U. 4) 1) - (5)
Total deterioro (151.968) 1) 151.959 (10)
Total neto 1.245.203 30.037 151.959 1.427.199
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La informacion relacionada a las empresas del Grupo y asociadas, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, se detalla
en el Anexo | de esta memoria.

Movimientos 2016

- Con fecha 25 de mayo de 2016 la Sociedad ha adquirido el 100% del capital social de la sociedad espafiola
Moorage Inversiones 2014, S.L. (en adelante, Moorage), propietaria de unos terrenos situados en Barcelona.
El importe de dicha adquisicion ha sido de 44.755 miles de euros. De ellos, 15.680 miles de euros han quedado
aplazados hasta el dia 25 de mayo de 2018, y se encuentran registrados en el epigrafe “Otros pasivos
financieros no corrientes” del balance de situacion (Nota 15). Como garantia del citado pago aplazado, ha sido
entregado un aval por dicho importe a la parte vendedora (Nota 14).

Asimismo, la Sociedad ha procedido a registrar como mayor coste de la participacién de Moorage la totalidad
de la contraprestacion contingente determinada sobre la base del célculo definido en el citado contrato de
compraventa, por importe de 4.600 miles de euros (Nota 15), toda vez se ha estimado como probable el
devengo de la citada contraprestaciéon. Dicho importe se encuentra registrado en el epigrafe “Otros pasivos
financieros no corrientes” del balance de situacion adjunto (Nota 15). El efecto de la actualizacién de los pagos
aplazados no es significativo.

- Con fecha 29 de junio de 2016, la Sociedad ha adquirido a Reig Capital Group Luxembourg Sarl (en adelante,
Reig) 2.038.956 acciones representativas del 4,38% del capital social de la sociedad dependiente SFL. La
adquisicion se ha llevado a cabo mediante dos operaciones: (i) la aportacion a la Sociedad de 1.019.478
acciones de SFL en contraprestacion a la suscripcion de 90.805.920 de acciones de Colonial (Nota 12)
valoradas en 63.564 miles de euros; y (ii) la venta a la Sociedad de 1.019.478 acciones a un precio de 50,00
euros por accién por importe de 50.974 miles de euros.

- Con fecha 30 de junio de 2016 la Sociedad ha adquirido el 100% del capital social de la sociedad espafiola
Hofinac Real Estate S.L. (en adelante, Hofinac), propietaria de dos inmuebles situados en Madrid, mediante la
aportacién no dineraria del 100% de las participaciones sociales de Hofinac a la Sociedad en contraprestaciéon
a la suscripcion de 288.571.430 acciones de Colonial (Nota 12) valoradas en 202.000 miles de euros.

- Con fecha 4 de agosto de 2016, la Sociedad ha adquirido a APG Strategic Real Estate Pool (en adelante,
APG) 475.248 acciones representativas del 1,00% del capital social de la sociedad dependiente SFL. La
adquisicion se ha llevado a cabo mediante dos operaciones: (i) la aportacién a la Sociedad de 237.624
acciones de SFL en contraprestacion a la entrega de 2.116.508 acciones propias de Colonial valoradas en
13.940 miles de euros; y (ii) la venta a la Sociedad de 237.624 acciones a un precio de 50,00 euros por accion
por importe de 11.881 miles de euros.

Tras la citada operacion, la Sociedad ha pasado a mantener 27.240.604 de acciones de la sociedad
dependiente SFL, representativas del 58,55% de su capital social.

- Por ultimo, con fecha 29 de diciembre de 2016 la Sociedad ha adquirido el 100% del capital social de la
sociedad espafiola Fincas y Representaciones, S.A. (en adelante, Finresa), propietaria de un inmueble y unos
terrenos rasticos, ambos situados en Madrid. El importe de dicha adquisicion ha sido de 46.620 miles de euros.

Movimientos 2015

- Con fecha 28 de mayo de 2015 la Sociedad adquiri6 el 100% del capital social de la sociedad espafiola
Danieltown Spain, S.L.U. (en adelante “Danieltown”), propietaria de un inmueble situado en la calle Estébanez
Calderén de Madrid. El importe de dicha adquisicion fue de 30.038 miles de euros.

Deterioro

Durante el ejercicio 2016, no se ha registrado reversion ni de deterioro de valor de la participacion financiera en
SFL dado que el valor razonable de dicha participacién, determinado sobre la base del EPRA Triple Net Asset
Value (EPRA NNNAV) de SFL al cierre del ejercicio, que asciende a 66,23 euros por accion se ha situado por
encima del coste de adquisicion de la participacion. La cotizacion media de las acciones de SFL durante el mes
de diciembre de 2016 ha sido de 48,03 euros por accion.
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Durante el ejercicio 2015, se registré la reversion de deterioro de la totalidad de dicha participacion financiera por
importe de 150.235 miles de euros.

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad ha registrado deterioros por importe de 8.172 miles de euros, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, para
ajustar el valor del resto de participaciones financieras a su valor recuperable de acuerdo con lo que se indica en
la Nota 4-e (1.723 miles de euros de reversion de deterioro a 31 de diciembre de 2015).

Inversiones financieras no corrientes —

El desglose a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2016 de 2015

Valor razonable:
Instrumentos de patrimonio no corrientes
Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. 138.293 -
Total valor razonable 138.293 -
Coste:
Créditos a empresas
Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U. - 73.219
Otros activos financieros no corrientes
Otros Créditos 7.751 7.751
Fianzas y depésitos 8.489 7.299
Total coste 16.240 88.269
Deterioro:
Créditos a empresas
Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U. - (73.219)
Otros activos financieros no corrientes
Otros Créditos (7.751) (7.751)
Total deterioro (7.751) (80.970)
Total inversiones financieras no corrientes 146.782 7.299

Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. —

Con fecha 17 de octubre de 2016 se ha formalizado la adquisicion de 10.846.541 acciones de la sociedad Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A., (en adelante Axiare) representativas del 15,09% de su capital social, a un precio de 12,5
euros por accion, lo que ha supuesto un desembolso de 136.976 miles de euros (incluidos los costes de
adquisicion).

La Sociedad ha procedido a clasificar la citada inversion financiera dentro de la categoria “Activos financieros
disponible para la venta” toda vez que los Administradores han considerado que la Sociedad no ejerce ni puede
ejercer, al 31 de diciembre de 2016, influencia significativa sobre Axiare, tomando en consideracion la
imposibilidad de nombrar miembros en el consejo de administracion en base al nimero de acciones adquiridas y
los estatutos sociales de Axiare.

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad ha registrado 1.317 miles de euros en el epigrafe “Ajustes por cambio de
valor” del patrimonio neto (Nota 12), como resultado de las variaciones del valor razonable de la citada inversion
gue los Administradores han determinado sobre la base del EPRA Triple Net Asset Value (EPRA NNNAV) de
Axiare publicado a 30 de junio de 2016, que asciende a 12,75 euros por accion. La cotizacion media de las
acciones de Axiare durante el mes de diciembre de 2016 ha sido de 13,35 euros por accion.
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La informacién relacionada a la participacién de Axiare, a 31 de diciembre de 2016, se detalla en el Anexo Il de
esta memoria.

Crédito a Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U. (DUE)—

Como consecuencia de la operacién de reestructuracion de la deuda financiera de la sociedad entonces
participada DUE, la Sociedad concedi6 un crédito por un importe maximo de disposicion de 85.000 miles de euros,
gue se encuentra totalmente deteriorado al cierre de los ejercicios 2016 y 2015. El objetivo, era, entre otros, el de
financiar el desarrollo del proyecto desarrollado por DUE asi como de sufragar los costes asociados a las obras
pendientes de ejecucién de la UE-1. Al respecto, a 31 de diciembre de 2016 el importe pendiente de disposicion
asciende a 10.563 miles de euros, para los que atendiendo a la obligaciéon contraida, la Sociedad mantiene
registrada la oportuna provisiéon en el epigrafe “Otras provisiones” no corrientes del balance de situacion (Nota
13).

Asimismo, y de acuerdo con lo previsto en el acuerdo entre ambas sociedades, el préstamo concedido por la
Sociedad es convertible en préstamo participativo siempre que la sociedad DUE se encuentre en situacion de
disolucion. En este sentido, con fecha 25 de junio de 2015 y atendiendo a la solicitud realizada por DUE, 72.451
miles de euros han sido convertidos en préstamo participativo.

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha procedido a clasificar dicho crédito en el corto plazo, atendiendo al
vencimiento del mismo (Nota 11).

Finalmente, el citado crédito devenga un interés contingente, condicionado al cumplimiento de determinadas
condiciones. A 31 de diciembre de 2016 y 2015 no se ha devengado un ingreso financiero por este concepto

Cuenta a cobrar mantenida con antiguos accionistas —

El epigrafe “Otros créditos” recoge la cuenta a cobrar mantenida con sociedades del entorno de un antiguo
accionista de la Sociedad correspondiente al efecto fiscal de la diferencia entre el valor contable y fiscal de los
elementos aportados en la ampliacién de capital, de fecha 29 de junio de 2006. La mencionada cuenta por cobrar
se encuentra avalada mediante aval a primer requerimiento.

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad procedio a la devolucion de los avales correspondientes a las cantidades
cuyo cobro se determiné como no procedente, quedando registrado en el balance de situacién Unicamente el
importe de las cantidades cuyo cobro se estima podria ser procedente y que ascienden a 7.751 miles de euros.
Dicho importe se encuentra integramente deteriorado a 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Depositos y fianzas no corrientes —

Este epigrafe incluye el importe de los depdsitos y fianzas no corrientes que corresponden, basicamente, a los
depositos efectuados, de acuerdo con la legislacion vigente, en los organismos oficiales por las fianzas cobradas
por los arrendatarios de inmuebles.

Instrumentos financieros derivados

Objetivo de la politica de gestiéon de riesgos —

La politica de gestién de riesgos de la Sociedad tiene como objetivo preservar la solvencia de la compafiia
mediante la actuacion sobre los siguientes tipos de riesgo:

- Riesgo de liquidez: Con fecha 5 de octubre de 2016 Colonial ha formalizado la emision de un Euro Medium
Term Note Programme para emitir obligaciones hasta un maximo de 3.000.000 miles de euros ampliable hasta
los 5.000.000 miles de euros, con una vigencia de 12 meses. Hasta 31 de diciembre de 2016 se han realizado
dos emisiones de obligaciones simples en el marco del citado programa de emisién por importe de 600.000 y
50.000 miles de euros, respectivamente (Nota 14). Dichas operaciones han permitido a la Sociedad reforzar
su estructura financiera en el largo plazo, reducir el coste financiero de su endeudamiento y diversificar su
vencimiento
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Riesgo de tipo de interés: A 31 de diciembre de 2016, el 93% de la deuda dispuesta es a tipo fijo. La politica
de gestion del riesgo tiene por objetivo limitar y controlar las variaciones de tipo de interés sobre el resultado
y el cash-flow, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. Para conseguir este objetivo se contratan,
si es preciso, instrumentos de cobertura de tipo de interés para cubrir las posibles oscilaciones del coste
financiero. La politica de Colonial es contratar instrumentos que cumplan con lo previsto en el Plan General de
Contabilidad para ser considerados como cobertura contable eficiente, y asi registrar sus variaciones del valor
de mercado directamente en el “patrimonio neto” de Colonial (Nota 4-¢).

Riesgos de contraparte: la Sociedad mitiga este riesgo efectuando las operaciones financieras con
instituciones de primer nivel.

Riesgo de crédito: la Sociedad analiza de forma periddica la exposicion de sus cuentas a cobrar al riesgo de
mora, llevando a cabo un seguimiento de la liquidacion de los créditos y, en su caso, del registro de los
deterioros de los créditos para los que se estima que existe riesgo de mora.

Riesgo de financiacion: la estructura financiera de la Sociedad requiere diversificar sus fuentes de financiacion
tanto en entidades como en productos y en vencimientos. En este sentido Colonial, durante este ejercicio 2016,
ha acudido al mercado de capitales mediante la emision de un Euro Medium Term Note Programme para emitir
obligaciones hasta un méaximo de 3.000.000 miles de euros ampliable hasta los 5.000.000 miles de euros, con
una vigencia de 12 meses.

Instrumentos financieros derivados —

Los instrumentos financieros derivados mantenidos por la Sociedad a 31 de diciembre 2016 y 2015 se presentan

a continuacion:

31 diciembre de 2016

Miles de Euros

Tipo de Valor razonable —

Instrumento financiero Contraparte interés Vencimiento | Nominal Activo / (Pasivo)

Swap (step-up amortizado) BBVA 4,40% 2018 21.870 (657)
Cap CA-CIB 1,25% 2018 350.000 -
Cap ING 1,25% 2018 300.000 -
Cap Morgan Stanley 1,25% 2018 130.000 -

Total a 31 de diciembre de 2016 801. 870 (657)

31 diciembre de 2015

Miles de Euros

Tipo de Valor razonable —

Instrumento financiero Contraparte interés Vencimiento | Nominal Activo / (Pasivo)

Swap (step-up amortizado) BBVA 4,40% 2018 60.118 (2.778)
Cap CA-CIB 1,25% 2018 350.000 -
Cap ING 1,25% 2018 300.000 -
Cap Morgan Stanley 1,25% 2018 130.000 -

Total a 31 de diciembre de 2015 840.118 (2.778)

Durante el ejercicio 2014, en el marco de la refinanciacién de su antigua deuda sindicada, Colonial contraté 3
CAP’s por importe conjunto de 780.000 miles de euros, con un nivel de cobertura del 1,25% (strike) y vencimiento
31 de diciembre de 2018, con el objetivo de cubrir el 75% del nominal del préstamo sindicado que fue finalmente
cancelado con fecha 5 de junio de 2015 (Nota 14). El importe pagado por las primas ascendié a 8.580 miles de
euros y se registré integramente como gasto de coberturas en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2014. Tanto a 31 de diciembre de 2016 y 2015, los CAP’s asociados se encuentran valorados a 0 miles de euros




10.

en el balance de situacion de la Sociedad y en ningln caso pueden derivarse pérdidas o flujos negativos de caja
procedentes de dichos instrumentos.

A 31 de diciembre de 2016, el valor de mercado de los instrumentos financieros derivados asciende a 657 miles
de euros de pasivo financiero. A 31 de diciembre de 2015, el valor de mercado de los instrumentos financieros
derivados ascendia a 2.778 miles de euros de pasivo financiero.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 el impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias por la contabilizacién de los
instrumentos financieros derivados asciende a 64 y 192 miles de euros de gasto financiero, respectivamente (Nota
17). Dicho impacto se encuentra registrado en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Cartera de negociacion y otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados ha sido calculado en base a una actualizaciéon de los
flujos de caja futuros, estimados en base a una curva de tipos de interés, y a la volatilidad asignada a cada fecha
de célculo.

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2016 y 2015, asi como la
informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Miles de Euros
Inversiones inmobiliarias Inversiones financieras
mantenidas para la venta mantenidas para la venta
Coste Amortizacion | Deterioro Coste Deterioro Total

acumulada | del valor Total del valor Total
Saldo a 31 de diciembre de 2014 42.994 (29)| (26.545) 16.420 3 (3) - 16.420
Adiciones / dotaciones 1.320 - (5.133) (3.813) - - - (3.813)
Retiros / reversién - - - - 3) 3 - -
Saldo a 31 de diciembre de 2015 44314 (29)| (31.678) 12,607 - - - 12.607
Adiciones / dotaciones 60 - (546) (486) - - - (486)
Traspasos (Nota 6) (20.137) (3.551) 24.272 584 - - - 584
Retiros / reversion (24.237) 3.580 7.952 | (12.705) - - - (12.705)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 - - - - - - - -

Inversiones inmobiliarias mantenidas para la venta
Movimientos del ejercicio 2016

Durante el primer semestre del ejercicio 2016, la Sociedad ha procedido a traspasar desde el epigrafe “Inversiones
inmobiliarias” al epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” un inmueble sito en Barcelona cuyo
valor neto contable asciende a 13.514 miles de euros (Nota 6). Con fecha 21 de septiembre de 2016 la Sociedad
ha formalizado la enajenacion del citado inmueble por importe de 15.000 miles de euros, registrandose en el
epigrafe “Resultados por enajenaciones y otros” un beneficio de 589 miles de euros (costes de venta incluidos).

De acuerdo a lo mencionado en la Nota 6, durante el ejercicio 2016 y como consecuencia de la revision por parte
de los Administradores del plan de ventas de activos de la Sociedad se han traspasado 4 inmuebles cuyo valor
neto contable conjunto asciende 12.930 miles de euros, desde el epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para
la venta” al epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del balance de situacion, debido a que los Administradores han
reestimado las hipotesis para su recuperacion.
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Movimientos del ejercicio 2015
Durante el ejercicio 2015 no se produjeron movimientos significativos.
Otra informacion

De las valoraciones obtenidas sobre los activos de la Sociedad realizadas por un experto independiente a 31 de
diciembre del 2016 (Nota 4-c) se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una reversion por deterioro del
valor de las inversiones inmobiliarias mantenidas para la venta por importe de 269 miles de euros (Nota 17). Por
su parte, durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2015 se registré una pérdida del deterioro de valor
de dichos activos por importe de 5.133 miles de euros.

La Sociedad mantenia, a 31 de diciembre de 2015, inmuebles registrados en el epigrafe “Activos no corrientes
mantenidos para la venta” con un valor neto contable de 6.942 miles de euros, que se encontraban en garantia
hipotecaria de los préstamos bilaterales descritos en la Nota 14. A 31 de diciembre de 2016 dichas garantias han
sido canceladas.

Inversiones financieras mantenidas para la venta

Recogia el coste de la participacion financiera mantenida en la sociedad Asentia, sociedad cabecera del grupo a
través del cual la Sociedad desarrollaba el negocio de suelo y promocién del Grupo Colonial (Nota 1).

Durante el ejercicio 2014, como consecuencia de diversas ampliaciones de capital integramente asumidas,
mediante la capitalizacion de créditos por parte de entidades acreedoras de Asentia, la participacion de la
Sociedad en el capital de Asentia se redujo del 100% hasta el 3,79%.

Con fecha 28 de mayo de 2015, Asentia realizé un aumento de su capital social, asumido parcialmente por la
Sociedad mediante la aportacion no dineraria de un derecho de crédito con un valor nominal inicial de 275.000
miles de euros cuyo valor se fij6 en 0 euros. Tras dicha ampliacion, la participacion de la Sociedad en Asentia
ascendia al 0,069%.

Asimismo, con fecha 10 de diciembre de 2015 dicha participacion fue enajenada por importe de 4 miles de euros,
que supusieron un ingreso de 4 miles de euros registrados en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por enajenaciones y otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones financieras corrientes y otros deudores

Inversiones financieras corrientes-

El detalle de los saldos registrados en este epigrafe a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2016 de 2015

Inversiones financieras corrientes:
Instrumentos de patrimonio corrientes 9 9
Créditos a empresas (DUE) (Nota 8):

Coste 73.866 -

Deterioro (73.866) -
Otros activos financieros a corrientes 432 -
Deudores varios:

Coste 87.201 85.472

Deterioro (85.472) (85.472)
Total 2.170 9




12.

Deudores varios-

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, en la partida “Deudores varios” recoge las cantidades adeudadas por Nozar,
S.A. derivadas de las resoluciones de los contratos de compraventa formalizados en julio de 2007 por
incumplimiento de las condiciones suspensivas, incluidos los intereses devengados hasta la fecha, por importe
conjunto de 85.472 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad procedié a dar de baja del balance de situacion el importe de la cuenta
por cobrar de NZ Patrimonio, junto con su deterioro del valor correspondiente, por importe de 66.717 miles de
euros, una vez que el administrador concursal enajené la totalidad de sus activos sin alcanzar las cantidades
obtenidas para satisfacer las cuantias adeudadas a la Sociedad.

En la actualidad Nozar, S.A. sigue en situacion concursal, por lo que a 31 de diciembre de 2016 y 2015, el balance
de situacién recoge el deterioro de la totalidad del crédito comercial con la citada sociedad.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2016, el epigrafe “Otros deudores” del balance de situacién recoge 1.729 miles
de euros (de los que 1.004 miles de euros tienen vencimiento al largo plazo) correspondientes al impacto de los
incentivos al alquiler o periodos de carencia de renta ofrecidos por la Sociedad a sus arrendatarios que son
periodificados sobre la duracion minima de los contratos (Nota 4-j). Dichas cuentas por cobrar no conllevan
intereses.

Patrimonio neto y fondos propios

Capital social —

Durante el ejercicio 2015 no se produjeron movimientos en el capital social de la Sociedad, por lo que a 31 de
diciembre de 2015 el capital social estaba representado por 3.188.856.640 acciones de 0,25 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el ejercicio 2016 se han producido las siguientes variaciones en el capital social de la Sociedad:

- Con fecha 28 de junio de 2016, la Junta General de Accionistas ha aprobado la emision de 288.571.430
nuevas acciones de 0,25 euros de nominal cada una de ellas, mas una prima de emision de 0,45 euros
por accion, como contrapartida a la aportacion no dineraria de las participaciones sociales de Hofinac. El
importe de la ampliacion del capital social ha ascendido a 72.143 miles de euros (Nota 8). Dicha
ampliacion ha sido inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona el dia 30 de junio de 2016.

Con la misma fecha, la Junta General de Accionistas ha aprobado la emisién 90.805.920 acciones de
0,25 euros de nominal cada una de ellas, mas una prima de emision de 0,45 euros por accion, como
contrapartida a la aportacion no dinerarias de 1.019.478 acciones de SFL. El importe de la ampliacién de
capital social ha ascendido a 22.701 miles de euros (Nota 8). Dicha ampliacion ha sido inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona el dia 30 de junio de 2016.

Asimismo, la Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 aprobd una agrupacion y cancelacion
de acciones en que se dividia el capital para su canje por acciones de nueva emision, en la proporcion de 1 nueva
por cada 10 acciones preexistentes, pasando el nimero de acciones a 356.823.399 acciones y el nominal por
accion de 0,25 euros a 2,5 euros. Con fecha 14 de julio de 2016 se ha procedido a la ejecucién del acuerdo anterior
y a su inscripcion en el Registro Mercantil. Asimismo, se ha establecido el 26 de julio de 2016 como fecha de
efectos bursatiles de la agrupacion y cancelacion de acciones, en cuya fecha se ha producido la exclusién técnica
de la negociacion de las antiguas acciones y la simultanea admision a negociacion de las nuevas acciones en las
bolsas de valores de Madrid y Barcelona.

En consecuencia, a 31 de diciembre de 2016 el capital social esta representado por 356.823.399 acciones, de 2,5
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

De acuerdo con las comunicaciones sobre el nimero de acciones realizadas ante la Comision Nacional del
Mercado de Valores, los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de la Sociedad,
tanto directas como indirectas, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, son las siguientes:
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Diciembre 2016 Diciembre 2015
Numero de % de Numero de % de
acciones participacion acciones* participacion

Nombre o denominacion social del accionista:
Qatar Investment Authority 41.593.367 11,66% 415.963.672 13,04%
Grupo Finaccess ** 41.139.685 11,53% - -
Aguila Ltd. 21.800.184 6,11% 218.001.838 6,84%
Joseph Charles Lewis 17.617.708 4,94% 162.167.654 5,09%
Grupo Villar-Mir ** 11.906.969 3,34% 464.512.350 14,57%
BlackRock Inc 10.885.211 3,05% - -
Deutsche Bank A.G. ** 8.135.390 2,28% 29.235.244 0,92%
Fidelity International Limited 6.248.471 1,75% 62.484.713 1,96%
Invesco Limited 3.540.788 0,99% 35.407.880 1,11%
Third Avenue Management LLC - - 97.030.111 3,04%
Mora Banc Grup, S.A. - - 223.064.422 7,00%

* Nimero de acciones previo a la agrupacion y cancelacion de acciones para su canje por nuevas acciones, en la proporcién de 1 de
nueva por cada 10 preexistentes.
** No se incluyen determinados instrumentos financieros ligados a acciones de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2016, el Grupo Finaccess, el Grupo Villar-Mir y Deutsche Bank A.G tienen formalizados
instrumentos financieros ligados a acciones de la Sociedad que podrian dar lugar, en caso de ejercicio, a una
participacion adicional en el capital social de Colonial del 0,50%, 4,44% y 1,61%, respectivamente.

Con fecha 5y 20 de enero de 2017, BlackRock Inc ha realizado operaciones de compraventa de acciones de la
Sociedad reduciendo su namero de acciones hasta 9.780.025 (2,74% de participacion en el capital social de
Colonial).

Con fecha 12 de enero de 2017, el Grupo Villar-Mir ha realizado operaciones de compraventa de acciones de la
Sociedad reduciendo su numero de acciones hasta 5.419.255 (1,52% de participacion en el capital social de
Colonial).

Con fecha 18 de enero de 2017, Fidelity International Limited ha realizado operaciones de compraventa de
acciones de la Sociedad reduciendo su nimero de acciones hasta 3.543.721 (0,99% de participacion).

No existe conocimiento por parte de la Sociedad de otras participaciones sociales significativas.

Asimismo, la Junta General celebrada el 24 de abril de 2015, acordé delegar a favor del Consejo de Administracion
la facultad de emitir, en nombre de la Sociedad y en una o varias ocasiones, y por un plazo de cinco afios,
obligaciones y/o bonos convertibles en nuevas acciones de la Sociedad y/o canjeables por acciones de la
Sociedad o de cualesquiera terceras entidades, con expresa atribucion, en caso de emision de obligaciones y/o
bonos convertibles, de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de los accionistas asi como
aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender la conversion. El importe maximo de la emision o
emisiones de los valores que puedan realizarse al amparo de la presente delegacién no podra exceder en un
importe conjunto de 350.000 miles de euros o su equivalente en otra divisa.

Finalmente, con fecha 28 de junio de 2016, la junta General de Accionistas de la Sociedad autoriz6 al Consejo de
Administracion, conforme a lo dispuesto en el articulo 297.1 b) de la Ley de Sociedades de Capital para que,
dentro del plazo maximo de 5 afios, pueda aumentar el capital social, mediante aportaciones dinerarias, hasta la
mitad de la cifra del capital social, en el momento de su autorizacién, en una o varias veces, y en la oportunidad y
cuantia que considere adecuadas. Dentro de la cuantia maxima indicada, se atribuye al Consejo de Administracion
la facultad de excluir el derecho de suscripcién preferente bajo determinadas condiciones, quedando limitada dicha
facultad a un importe nominal maximo, en conjunto, igual al 20% de la cifra del capital social en el momento de su
autorizacion.
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Prima de emisién —

Durante el ejercicio 2015 no se produjeron variaciones en la prima de emision. Por su parte, las ampliaciones de
capital realizadas durante el ejercicio 2016 han supuesto un incremento de la prima de emisién de 129.857 y
40.863 miles de euros, respectivamente.

Reserva legal —

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio
a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital
ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

En este sentido, la propuesta de distribucion de resultado del ejercicio 2015 aprobada por la Junta General de
Accionistas en fecha 28 de junio de 2016, incluia la dotacion de la reserva legal de 28.535 miles de euros,
equivalentes al 10% del resultado de Inmobiliaria Colonial, S.A. del ejercicio 2015.

A 31 de diciembre de 2016, la resera legal alcanza los 33.615 miles de euros y no se encuentra integramente
constituida a dicha fecha.

Reservas voluntarias —

Con fecha 17 de febrero de 2014 fue inscrita una reduccién de capital en el Registro Mercantil de Barcelona para
proceder a la reduccion del capital social en 169.439 miles de euros e incrementar las reservas voluntarias
indisponibles mediante la disminucion del valor nominal de la totalidad de acciones de 1 euro a 0,25 euros por
accion.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia registradas reservas voluntarias por importe de 1.158.874 miles de
euros, de las cuales 169.439 miles de euros tenian la consideracion de indisponibles segun lo comentado en el
parrafo anterior.

La propuesta de distribucién de resultado del ejercicio 2015 aprobada por la Junta General de Accionistas
celebrada el 28 de junio de 2016, contemplaba adicionalmente a la dotacion de la reserva legal de 28.535 miles
de euros y la distribucion de dividendos de 47.833 miles de euros, destinar 208.982 miles de euros a compensar
pérdidas de ejercicios anteriores. Adicionalmente, la Junta General de Accionistas ha aprobado la aplicacion
parcial de Reservas voluntarias a la compensacion de las pérdidas de ejercicios anteriores pendientes tras la
compensacion incluida en la propuesta aprobada de distribucién de resultado del ejercicio 2015, por un importe
de 938.993 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2016, el importe de las reservas voluntarias se sitla en los 217.019 miles de euros, de los
cuales 169.439 miles de euros siguen manteniendo su condicion de indisponibles.

Asimismo, las ampliaciones de capital anteriormente descritas han supuesto unos costes de 1.905 miles de euros,
gue ha sido registrados en el epigrafe “Reservas — Otras reservas” del patrimonio neto.Acciones propias —

Durante el primer semestre del ejercicio 2016, la Sociedad ha formalizado la adquisicion de 2.871.382 acciones
propias por importe de 1.650 miles de euros.

Con fecha 29 de abril de 2016 la Sociedad ha liquidado las obligaciones pendientes correspondientes al
cumplimiento del plan del ejercicio 2015 (Nota 19) mediante la entrega de las correspondientes acciones,
entregando 3.651.162 acciones a los beneficiarios del Plan de Retribucion.

Asimismo, segun lo descrito anteriormente, con fecha 14 de julio de 2016 se ha procedido a la inscripcion en el
Registro Mercantil del acuerdo de agrupacion y cancelacion de acciones en que se dividia el capital de la Sociedad
para su canje por acciones de nueva emision, en la proporcion de 1 nueva por cada 10 acciones preexistentes.
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Con fecha 29 de julio de 2016, la Sociedad ha adquirido 3.801.417 acciones a Mora Banc Grup, S.A. y Mora
Assegurances, S.A.U., por importe de 25.469 miles de euros, en virtud del contrato firmado entre las partes el 27
de julio de 2016.

Con fecha 4 de agosto de 2016, la Sociedad ha entregado 2.116.508 acciones en autocartera a APG a cambio de
237.623 acciones de la sociedad dependiente SFL.

El contrato de liquidez suscrito por la Sociedad en fecha 22 de junio de 2015, con el objeto de favorecer la liquidez
de las transacciones y la regularidad de la cotizacion de las acciones, y que se habia reanudado con fecha 28 de
octubre de 2016, ha quedado suspendido con fecha 15 de noviembre de 2016, como consecuencia del
establecimiento del programa de recompra de acciones descrito a continuacion. El nimero de acciones adquiridas
en el marco de dicho contrato asciende, a 31 de diciembre de 2016, a 209.603 acciones, toda vez tenida en
consideracion la agrupacion y cancelacion de acciones para su canje por nuevas acciones, mencionada con
anterioridad.

Finalmente, con fecha 14 de noviembre de 2016, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado llevar
a cabo un programa de recompra de acciones propias al amparo de la autorizacién concedida por la Junta de
Accionistas de fecha 30 de junio de 2014. Las finalidades del plan son completar la cobertura del plan de acciones
aprobado por la Junta de Accionistas de fecha 21 de enero de 2014 (Nota 19) y, iniciativas adicionales que el
Consejo de Administracion pueda considerar convenientes para el interés social. El importe monetario maximo
asignado al programa asciende a 68.000 miles de euros y el nUmero méaximo de acciones a adquirir asciende a
10.000.000 de acciones, equivalentes al 2,8% del capital social actual de la Sociedad. La duracion méaxima del
programa sera de seis meses, es decir, el dia 15 de mayo de 2017, si bien se dara por finalizado con anterioridad
si se hubiera adquirido el nimero méximo de acciones o alcanzado el importe monetario maximo con anterioridad
a dicha fecha. A 31 de diciembre de 2016, el nimero de acciones adquiridas en el marco del citado programa de
recompra asciende a 3.162.671 acciones, por importe de 20.249 miles de euros.

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad formaliz6 la adquisicion de 12.257.013 acciones propias por importe de
7.396 miles de euros. Asimismo, con el objetivo de cumplir con las obligaciones derivadas del Plan de Retribucion
a largo plazo descrito en la Nota 19, con fecha 30 de abril de 2015 la Sociedad liquidé las obligaciones pendientes
correspondientes al cumplimiento del plan del ejercicio 2014 mediante la entrega de las correspondientes
acciones, entregando 3.766.173 acciones a los beneficiarios del Plan de Retribucion.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 el nUmero de acciones propias y su coste de adquisicion es el siguiente:

31 de diciembre | 31 de diciembre

de 2016 de 2015 (**)
Contrato liquidez (*) -
N° de acciones 209.603 1.487.013
Valor contable (en miles de Euros) 1.329 945
Contrato autocartera -
N° de acciones 5.469.985 7.003.827
Valor contable (en miles de Euros) 35.426 4.068

(*) Contrato de liquidez conforme alo establecido en la norma tercera de la circular 3/2007,
de 19 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre los contratos
de liquidez a los efectos de su aceptacion como practica de mercado.

(**) Namero de acciones previo a la agrupacién y cancelacion de acciones para su canje
por nuevas acciones, en la proporcién de 1 de nueva por cada 10 preexistentes.

Ajustes por cambio de valor

Este epigrafe del balance situacion recoge el importe neto de las variaciones de valor de los activos financieros
disponibles para la venta descritos en la Nota 8.
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13.

Provisiones y contingencias

Provisiones —

El detalle de las provisiones del balance de situacion tanto corrientes como no corrientes, al cierre del ejercicio
2016, asi como los principales movimientos registrados, son los siguientes:

Miles de Euros
Corrientes No Corrientes

Provisiones para | Provisiones con | Provisiones para Total no

riesgos y gastos el personal riesgos y gastos corrientes
Saldo a 31 de diciembre de 2015 9.104 108 11.400 11.508
Dotaciones 2.822 - 9 9
Retiros / aplicaciones - (11) - (11)
Traspasos - - (835) (835)
Saldo a 31 de diciembre de 2016 11.926 97 10.574 10.671

Provisién para riesgos y gastos - Corrientes

A 31 de diciembre de 2015 el epigrafe de provisiones corrientes recogia 9.104 miles de euros correspondientes a
una estimacion de diversos riesgos futuros de la Sociedad, los cuales han sido incrementados durante el ejercicio
2016 en 2.822 miles de euros.

Provision para riesgos y gastos - No corrientes

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 se incluyen en este epigrafe los costes de urbanizacion de la UE-1 que deberan
ser financiados por la Sociedad mediante préstamos concedidos a DUE, hasta un importe maximo de 20.000 miles
de euros (Nota 8). La Sociedad dispone de una linea de tesoreria restringida del BBVA para cubrir dichas partidas
y que se dispone a medida que DUE acredita la ejecucion de los trabajos de urbanizacion. A 31 de diciembre de
2016 se han dispuesto 9.437 miles de euros (8.768 miles de euros a 31 de diciembre de 2015).

Finalmente y de acuerdo a lo descrito en la Nota 8, durante el ejercicio 2016, la Sociedad ha reclasificado 648
miles de euros (768 miles de euros en 2015), que a 31 de diciembre de 2015 figuraban como provision para
riesgos y gastos a la partida “Deterioro inversiones financieras no corrientes” para ajustar el valor del crédito
concedido a su valor recuperable, una vez se considerd la situacion patrimonial de la citada sociedad.

Activos contingentes —

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad interpuso contra determinados antiguos administradores por operaciones
realizadas durante el periodo comprendido entre junio de 2006 y diciembre de 2007 determinadas demandas a
favor de la Sociedad ejercitando las siguientes acciones de responsabilidad:

- Accibn social de responsabilidad contra determinados antiguos administradores por la compra de activos
por la Sociedad para reinversion del precio por los vendedores en acciones de la misma, vinculada o no
al aumento de capital de 29 de junio de 2006.

- Accion social de responsabilidad contra determinados antiguos administradores por los dafios causados
a la compaiiia derivados de la adquisicion de acciones de Riofisa durante el afio 2007.

- Accion social de responsabilidad contra antiguos determinados administradores por la compra de
acciones propias realizadas entre los meses de marzo a diciembre de 2007, ambos inclusive. En febrero
2015, el Tribunal Supremo desestim0 las pretensiones de la Sociedad, con imposicién de costas, si bien
estim6 el motivo correspondiente a la validez del acuerdo de junta de interposicion de la accion social de
responsabilidad.

En relacion con las tres demandas anteriores, y dado que se trata de reclamaciones interpuestas contra terceros
y a favor de Colonial, la Gnica contingencia que podria derivarse seria la de tener que atender al pago de las
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costas en caso de que se perdieran todas las instancias. Los Administradores de la Sociedad estiman que dichas
sentencias no tendran impacto significativo en los estados financieros, dado que a 31 de diciembre de 2016 se

mantiene registrada la oportuna provision para hacer frente a las posibles costas (Nota 17).

14. Deudas con entidades de crédito y obligaciones y otros valores negociables

El detalle de las “Deudas con entidades de crédito”, por vencimientos, a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el

siguiente:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Corriente No corriente
Entrely | Entre2y3 | Entre3y4 | Entre4y5 | Mayor de Total no
Menor 1 afio 2 afios afos afios afos 5 afios corriente Total
Deudas con entidades
de crédito:
Préstamos sindicados - - - - 121.874 - 121.874 121.874
Comisiones e intereses 234 - - - - - - 234
Gasto formalizacién (504) (504) (504) (504) (435) - (1.947) (2.451)
Total Deudas con entidades
de crédito (270) (504) (504) (504) 121.439 - 119.927 119.657
Obligaciones y otros valores
negociables:
Emisiones de obligaciones - - 375.000 - - 1.150.000 1.525.000 | 1.525.000
Comisiones e intereses 13.549 - - - - - - 13.549
Gasto formalizacion (2.182) (2.182) (1.829) (1.572) (1.565) (3.984) (11.132) (13.314)
Total Obligaciones y otros
valores negociables 11.367 (2.182) 373.171 (1.572) (1.565) | 1.146.016 1.513.868 | 1.525.235
Total 31 de diciembre de 2016 11.097 (2.686) 372.667 (2.076) 119.874 | 1.146.016 1.633.795 | 1.644.892
31 de diciembre de 2015
Miles de Euros
Corriente No corriente
Entrely | Entre2y3 | Entre3y4 | Entre4y5 | Mayor de Total no
Menor 1 afio 2 afos afos afos afos 5 afios corriente Total
Deudas con entidades
de crédito:
Préstamos 124 53 - - - - 53 177
Préstamos sindicados - - - 67.250 - - 67.250 67.250
Comisiones e intereses 294 - - - - - - 294
Gasto formalizacion (799) (796) (796) (340) - - (1.932) (2.731)
Total Deudas con entidades
de crédito (381) (743) (796) 66.910 - - 65.371 64.990
Obligaciones y otros valores
negociables:
Emisiones de obligaciones - - - 750.000 - 500.000 1.250.000 | 1.250.000
Comisiones e intereses 15.843 - - - - - - 15.843
Gasto formalizacién (1.711) (1.708) (1.708) (998) (475) (1.151) (6.040) (7.751)
Total Obligaciones y otros
valores negociables 14.132 (1.708) (1.708) 749.002 (475) 498.849 1.243.960 | 1.258.092
Total 31 de diciembre de 2015 13.751 (2.451) (2.504) 815.912 (475) 498.849 1.309.331| 1.323.082
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Las deudas financieras mantenidas por la Sociedad han sido contratadas en condiciones de mercado, por lo que
su valor razonable no difiere significativamente de su valor en libros. En este sentido, a 31 de diciembre de 2016
y 2015, el valor de mercado de los bonos emitidos por la Sociedad, que cotizan en un mercado regulado, es de
1.545.466 y 1.253.045 miles de euros, respectivamente (1.525.000 y 1.250.000 miles de euros de valor nominal,
respectivamente).

Emisién de obligaciones simples de la Sociedad —

El detalle de las emisiones de obligaciones simples realizadas por la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 y 2015,
es el siguiente (en miles de euros):

Cupén fijo 31de 31de
pagadero Importe de | diciembre | diciembre
Emision Duracion | Vencimiento | anualmente | la emision de 2016 de 2015
05/06/2015 5 afios 05 /06/2019 1,863% 750.000 375.000 750.000
05/06/2015 8 afios 05/06/2023 2.728% 500.000 500.000 500.000
28/10/2016 8 afios 28/10/2024 1,450% 600.000 600.000 -
10/11/2016 10 afios 10/11/2026 1,875% 50.000 50.000 -
Total emisiones 1.900.000 | 1.525.000 | 1.250.000

Todas las obligaciones estan admitidas a negociacion en el mercado regulado (Main Securities Market) de la Bolsa
de Irlanda (Irish Stock Exchange).

Ejercicio 2015

Con fecha 5 de junio de 2015, quedd suscrita e integramente desembolsada la emision de dos series de
obligaciones simples de la Sociedad:

- Serie de 7.500 obligaciones por importe de 750.000 miles de euros, con vencimiento el 5 de junio de 2019 y
con precio de emision equivalente al 100% de su valor nominal. Devengaron un cupén del 1,863% anual,
pagadero anualmente por afios vencidos.

- Serie de 5.000 obligaciones por importe de 500.000 miles de euros, con vencimiento el 5 de junio de 2023 y
con precio de emision equivalente al 100% de su valor nominal. Devengaron un cupén del 2,728% anual,
pagadero anualmente por afios vencidos.

Por su parte, y tras el desembolso del importe de la referida emisién de obligaciones, fue integramente cancelado
el préstamo sindicado contratado en el ejercicio 2014 por la Sociedad por importe de 1.040.000 miles de euros.
La cancelacion anticipada del préstamo supuso el pago de una comision por importe de 28.039 miles de euros,
que fue registrada en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 17).

Ejercicio 2016

Con fecha 5 de octubre de 2016 la Sociedad ha formalizado la emision de un Euro Medium Term Note Programme
para emitir obligaciones hasta un maximo de 3.000.000 miles de euros, ampliable hasta los 5.000.000 miles de
euros, con una vigencia de 12 meses. Hasta 31 de diciembre de 2016 se han realizado dos emisiones de
obligaciones simples en el marco del citado programa de emisién:

- Con fecha 28 de octubre de 2016 ha quedado suscrita e integramente desembolsada la emision de una serie
de 6.000 obligaciones simples por importe de 600.000 miles de euros, con vencimiento el 28 de octubre de
2024 y con precio de emision equivalente al 99,223% de su valor nominal. Devengaron un cupén del 1,45%
anual, pagadero anualmente por afios vencidos.

- Con fecha 10 de noviembre de 2016 ha quedado suscrita e integramente desembolsada la emisién de una
serie de 500 obligaciones simples por importe de 50.000 miles de euros, con vencimiento el 10 de noviembre
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de 2026 y con precio de emision equivalente al 97,866% de su valor nominal. Devengaron un cupoén del 1,875%
anual, pagadero anualmente por afios vencidos.

Por su parte, con el importe desembolsado de las referidas emisiones de obligaciones, la Sociedad ha realizado
las siguientes operaciones:

- Recompra de 3.750 obligaciones de la emision con vencimiento 5 de junio de 2019, cuyo importe ha ascendido
a 375.000 miles de euros. La citada operacion ha supuesto en unos costes financieros por importe de 20.904
gue han sido registrados en el epigrafe “Gastos financieros — Por deudas con terceros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias (Nota 17).

- Cancelacion anticipada del préstamo por importe de 135.682 miles de euros, formalizado para la adquisicion
de las acciones representativas del 15,09% del capital social de Axiare (Nota 8), descrito en el apartado “Otros
préstamos” de la presente nota.

- Amortizacion anticipada de 60.000 miles de euros del crédito sindicado formalizado por la Sociedad con fecha
12 de noviembre de 2015, descrito en el apartado “Nuevo Crédito Sindicado” de la presente nota.

Las obligaciones simples actualmente vigentes establecen la necesidad de cumplimiento, a 30 de junio y a 31 de
diciembre de cada afio, de una ratio financiera en virtud de la cual el valor del activo no garantizado del Grupo
Colonial del estado de situacion financiera consolidado en cada una de las fechas tendra que ser, al menos, igual
a la deuda financiera no garantizada. A 31 de diciembre de 2016 y 2015 se cumple la citada ratio.

Nuevo Crédito Sindicado —

Con fecha 12 de noviembre de 2015 la Sociedad suscribié con un grupo de siete entidades financieras, entre ellas
Natixis S.A. Sucursal en Espafia, actuando como Banco Agente, un contrato de crédito sindicado por importe de
350.000 miles de euros y vencimiento inicial en junio de 2019, extensible hasta noviembre de 2020. Dicho crédito
sindicado tiene como objetivo principal financiar posibles adquisiciones, asi como rehabilitaciones y otras
necesidades de inversion (CAPEX) en los activos inmobiliarios de la Sociedad. Asimismo, con fecha 14 de
noviembre de 2016 la Sociedad ha formalizado la novacién modificativa del citado contrato estableciendo el
vencimiento del crédito sindicado en noviembre de 2021.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 se han dispuesto 121.874 y 67.250 miles de euros, respectivamente.

Los principales términos y condiciones del crédito sindicado, una vez considerada la novaciébn mencionada
anteriormente son:

- Tipo de interés fijado en EURIBOR mas 160 puntos basicos pagaderos trimestralmente.

- El crédito establece la necesidad del cumplimiento de las siguientes ratios financieras:

Ratios

Ratio Loan to Value <= 55%

Ratio cobertura gasto financiero >=2x (a partir 30/6/2016)

Deuda garantizada Hipotecaria / Valor activos inmobiliarios <=15%
Deuda garantizada no Hipotecaria / Valor activos no inmobiliarios <=15%
Valor activos consolidados >=4,5 miles de millones de euros

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad cumple con todas las ratios financieras.
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Otros préstamos —

Con fecha 14 de octubre de 2016 la Sociedad ha suscrito un contrato de crédito con una entidad financiera por
importe maximo de 200.000 miles de euros (dispuestos en su totalidad en la citada fecha), con vencimiento en
enero de 2017 que devenga un tipo de interés fijjado en el EURIBOR mas 110 puntos basicos, pagaderos
mensualmente. Dicho crédito tenia como objetivo principal la financiacion de la adquisicion de 10.846.541
acciones de Axiare, representativas del 15,09% de su capital social (Nota 8), que han sido entregadas, en la misma
fecha, como promesa de constitucion de derecho real de prenda de primer rango, del citado préstamo.

Durante el mes de noviembre del presente ejercicio la Sociedad ha procedido a la amortizacién y cancelacion
anticipada del citado préstamo, asi como de las garantias entregadas sobre el mismo.

Préstamos hipotecarios—

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad no mantiene préstamos con garantia hipotecaria. Sin embargo, a 31 de
diciembre de 2015, la Sociedad mantenia un préstamo por importe de 177 miles de euros con garantia hipotecaria
de determinadas inversiones inmobiliarias mantenidas para la venta (Nota 10), cuyo valor de mercado ascendia a
6.942 miles de euros.

Otras garantias entregadas —

La Sociedad tiene avales concedidos a organismos oficiales, clientes y proveedores a 31 de diciembre de 2016
por importe de 27.013 miles de euros, de los cuales 15.680 miles de euros corresponden al aval bancario
depositado como garantia del importe pendiente de pago por la operacion de compraventa de la sociedad
participada Moorage (Notas 8 y 15).

Asimismo, con fecha 1 de julio de 2016 se ha cancelado el aval bancario por importe de 21.799 miles de euros
depositados por la operacion de compraventa del edificio sito en la calle Francisco Silvela 42 de Madrid (Nota 6).

Del importe restante, las principales garantias concedidas son las siguientes:

- 5.097 miles de euros concedidos en garantia de compromisos adquiridos por la sociedad Asentia. En este
sentido, la Sociedad y Asentia mantienen un acuerdo firmado por el cual, en caso de ejecucion de alguno de
los avales, Asentia debera resarcir a la Sociedad de cualquier perjuicio sufrido en un plazo maximo de 15
dias.

- 5.000 miles de euros concedidos en garantias de compromisos adquiridos por la sociedad DUE. Al respecto,
la Sociedad dispone de una linea de tesoreria del BBVA para cubrir los compromisos adquiridos con DUE
(Nota 13). Los pasivos cubiertos por dichos avales se encuentran totalmente provisionados bajo el epigrafe
“Ofras provisiones” del balance de situacion.

Comisiones e intereses —

El tipo de interés medio de financiacion de la Sociedad para los ejercicios 2016 y 2015 ha sido del 2,87% y 3,49%
con un spread medio de crédito de 171 y 265 puntos basicos sobre el Euribor, respectivamente. El tipo de interés
de la deuda vigente a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es del 1,96% y 2,18%, respectivamente y el spread sobre
Euribor de 163 y 175 puntos basicos, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, los intereses devengados y no pagados ascienden a 13.783 y 16.137 miles de
euros, respectivamente.

Gasto de formalizaciéon de deudas —

A 31 de diciembre de 2016, los gastos de formalizacion de deudas pendientes de periodificar asumidos por la
Sociedad ascienden a 15.765 miles de euros (10.482 miles de euros a 31 de diciembre de 2015). Estos costes se
imputan a la cuenta de resultados durante los afios de vigencia de la deuda que los genera siguiendo un criterio
financiero. En este sentido, la Sociedad ha registrado durante el ejercicio 2016 en la cuenta de pérdidas y

41



15.

ganancias 4.072 miles de euros correspondientes a los costes amortizados durante el ejercicio (1.092 miles de
euros durante 2015).

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes —
A 31 de diciembre de 2016 y 2015, dicho epigrafe recoge efectivo y medios equivalentes por importes de 79.591
y 201.632 miles de euros, respectivamente, de los cuales a 31 de diciembre de 2016 y 2015 son de uso restringido

11.215y 11.482 miles de euros, respectivamente (Nota 13).

Otros pasivos financieros no corrientes

16.

El epigrafe “Otros pasivos financieros no corrientes” que ascendia a 31 de diciembre 2015 a 9.293 miles de euros
recogia, principalmente, el importe correspondiente a las fianzas recibidas de los arrendatarios, posteriormente
depositadas en los organismos oficiales correspondientes, asi como a otros depositos recibidos (Nota 8).

A 31 de diciembre de 2016, dicho epigrafe recoge adicionalmente al importe de 10.301 miles de euros
correspondiente a las fianzas recibidas de los arrendatarios y otros depositos recibidos, el pago aplazado y la
contraprestacion contingente de la compra de las participaciones de Moorage por importe de 15.680 y 4.600 miles
de euros, respectivamente (Notas 8 y 14).

Administraciones Publicas y situacién fiscal

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es
la siguiente:

Miles de Euros
Saldo deudor Saldo acreedor
31lde 31de 31de 31de
diciembre | diciembre | diciembre | diciembre
de 2016 de 2015 de 2016 de 2015
Hacienda Publica, por conceptos fiscales 254 1.600 1.656
Hacienda Publica, por Impuesto sobre el Valor Afiadido 5 1.577 520
Hacienda Publica, por impuesto corriente 35.625 23.368 - -
Aplazamientos con Administraciones Publicas - - - -
Otros impuestos diferidos - - 219 219
Organismos de la Seguridad Social acreedores - - 71 83
Total saldos corrientes 35.630 25.199 2.410 1.958
Impuesto diferido por fusion (Nota 1) - - 29.938 22.964
Otros impuestos diferidos - - 6.694 6.694
Total saldos no corrientes - - 36.632 29.658

La Sociedad es la cabecera de un grupo de sociedades acogidas al régimen de consolidacion fiscal desde el 1 de
enero de 2008. Dicho régimen incluye Unicamente las sociedades participadas en Espafia, directa o
indirectamente, en al menos el 75% de su capital, o el 70% si se trata de sociedades cotizadas y de las que ostente
la mayoria de los derechos de voto.

La composicién del grupo de consolidacion fiscal para el ejercicio 2016 incluye a la Sociedad, Colonial Invest,
S.L.U., Colonial Tramit, S.L.U., Danieltown, S.L.U.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, con entrada en vigor el 1 de enero del 2015,
establecia en el articulo 29 que el tipo general de gravamen para los contribuyentes seria el 25 por ciento.
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No obstante, debido a las medidas temporales aplicables en el periodo impositivo 2015 (Disposicion transitoria
trigésima cuarta de la Ley 27/2014), tipo general de gravamen fue del 28 por ciento.

Asimismo, con fecha 1 de enero de 2016 ha entrado en vigor el Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades, en el que se establece la obligacion de revertir aquellas pérdidas que hayan resultado
fiscalmente deducibles en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos iniciados con
anterioridad a 1 de enero de 2013 correspondientes al deterioro de los valores representativos de la participacion
en el capital o en los fondos propios de entidades. Dicha reversion se integrara, como minimo, por partes iguales
en la base imponible correspondiente a cada uno de los cinco primeros periodos impositivos que se inicien a partir
de 1 de enero de 2016.

El citado Real Decreto-Ley también ha establecido la limitacion a la compensacién de bases imponibles negativas
en un 25% de la base imponible, previa a dicha compensacion, para las Sociedades cuya cifra de negocio sea
igual o superior a los 60 millones de euros.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible de impuesto sobre sociedades a 31 de diciembre
de 2016 y a 31 de diciembre de 2015 es la siguiente:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros

Aumento | Disminucién | Importe

Resultado contable del periodo (antes de impuestos) 61.813
Diferencias permanentes:

Dividendos SFL (Nota 18) - 54.565 (54.565)
Dividendos Torre Marenostrum, S.L. (Nota 18) - 270 (270)
Aportacion plan 235 - 235
Recuperacidn provision fiscal 4.300 - 4.300
Gastos ampliacion de capital 1.905 (2.905)
Otros 26 (26)

Diferencias temporarias:
Con origen en ejercicios anteriores-

Diferimiento por reinversion 762 - 762
Con origen en ejercicio actual- -

Deterioro cartera (Nota 8) 8.173 - 8.173
Amortizacion fondo de comercio financiero SFL 283 (283)
Provisiones no deducibles 967 967
Bajas diferido por plusvalias activos 6.447 51.247 (44.800)
Gastos financieros no deducibles 26.605 - 26.605
Amortizacion no deducible - 1.339 (1.339)
Deterioro no deducible 181 - 181
Otros 9 - 9
Base imponible (resultado fiscal) 52.682 114.638 (143)
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31 de diciembre de 2015

Miles de Euros

Aumento | Disminucién | Importe

Resultado contable del periodo (antes de impuestos) 281.670
Diferencias permanentes:

Dividendos SFL (Nota 18) 6.696 60.580 (53.884)
Dividendos Torre Marenostrum, S.L. (Nota 18) - 493 (493)
Baja por enajenacion participaciones Asentia Project S.L.U. - 954.961 (954.961)
Gastos ampliacion de capital - 51 (52)
Otros 26 10 16

Diferencias temporarias:
Con origen en ejercicios anteriores-

Diferimiento por reinversion 859 - 859
Con origen en ejercicio actual-

Deterioro cartera SFL (Nota 8) - 150.235| (150.235)
Deterioro cartera Colonial Tramit y Colonial Invest (Nota 8) 1 - 1
Deterioro cartera Torre Marenostrum, S.L. (Nota 8) 6 1.724 (1.718)
Baja por enajenacion participaciones Asentia Project S.L.U. - 630.690 | (630.690)
Amortizacion fondo de comercio financiero SFL - 57 (57)
Provisiones no deducibles 6.178 16.386 (10.208)
Bajas diferido por plusvalias activos 673 76.966 (76.293)
Gastos financieros no deducibles 35.777 - 35.777
Amortizacion no deducible - 1.859 (1.859)
Deterioro no deducible 5.383 - 5.383
Otros 11 473 (462)
Base imponible (resultado fiscal) 55.610 1.894.485 | (1.557.205)

Durante el ejercicio 2016, y con posterioridad a la formulacion de las cuentas anuales del ejercicio 2015, en la
preparacion de la liquidacion definitiva del impuesto sobre sociedades correspondiente al ejercicio 2015, se ha
procedido a realizar, ajustes positivos netos en base imponible por importe de 14.186 miles de euros, Este aspecto
no ha supuesto ninguin impacto en los estados financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016, Unicamente
ha disminuido los créditos fiscales por bases imponibles negativas no registrados en contabilidad.

La diferencia entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades correspondiente a los
ejercicios 2016 y 2015 corresponde, fundamentalmente, a los siguientes conceptos:

A los dividendos obtenidos de la sociedad dependiente francesa SFL en aplicacion de la exencion sobre los
dividendos procedentes de sociedades no residentes, por importe de 54.565 y 60.580 miles de euros. La
sociedad SFL se encuentra acogida al régimen fiscal especial SIIC, que entre otros aspectos establece que
aquellos accionistas que mantengan mas de un 10% del capital social de una sociedad SIIC y que estén
exentos de impuestos o0 sometidos a un impuesto inferior en 2/3 partes al tipo general del impuesto sobre
sociedades francesas (33,33%), se veran sometidas a una retencion del 20% en sede de la sociedad SIIC,
sobre el dividendo procedente de rentas afectas a dicho régimen. A tal efecto, y para garantizar la tributacién
minima en sede de Colonial de las rentas distribuidas via dividendo, la Sociedad procede a la renuncia parcial
de la exencion anterior, por importe de 6.696 miles de euros en el gjercicio 2015, dando cobertura al requisito
de tributacion minima en sede del accionista tal y como fija el régimen SIIC.

La Sociedad ha notificado al Consejo de Administracion de SFL que ha tributado parcialmente por dichos
dividendos y, en consecuencia SFL no debe proceder a la retencién en origen comentada previamente.
Asimismo, la Sociedad ha garantizado a SFL que se haria cargo, en su caso, de las cantidades que tuvieran
gue ser liquidadas en Francia como consecuencia de dicha interpretacion.
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Deterioro de participaciones financieras y de préstamos mantenidos con empresas del grupo, consideradas no
deducibles fiscalmente.

De acuerdo con la resolucion en el Real Decreto Ley 12/2012, de 30 de marzo, por la que se modificaba el
articulo 20 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, se ha ajustado, con caracter temporal el gasto financiero
gue excede el 30% del beneficio del ejercicio.

De acuerdo con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptaron diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econémica, se establecio que
la amortizacion contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se iniciaron dentro de los afios 2013 y 2014 seria deducible en la base imponible
hasta el 70 por ciento de aquella que hubiera resultado fiscalmente deducible. En este sentido, la Sociedad
procedid a realizar los ajustes correspondientes en su base imponible. Durante el ejercicio 2016 y 2015, y
segun lo establecido en la Ley, la Sociedad ha recuperado una décima parte de las dotaciones a la
amortizacion de los ejercicios 2013 y 2014 que fueron consideradas como no deducibles.

Provisiones fiscalmente no deducibles (Notas 8 y 13).

El detalle de los impuestos, no registrados contablemente, que se hubieran reconocido directamente en el
patrimonio neto de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros
Bases imponibles Cuota

Aumentos | Disminuciones Total Total
Por impuesto diferido:
Ajustes por cambio de valor - Activos financieros disponibles 1317 ) 1317 (329)
para la venta (Nota 8)
Total impuesto diferido 1.317 - 1.317 (329)
Por impuesto corriente:
Gastos de ampliacion de capital - (2.905) (2.905) 476
Total impuesto corriente - (2.905) (2.905) 476
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio 1.317 (1.905) (588) 147

31 de diciembre de 2015

Miles de Euros
Bases imponibles Cuota
Aumentos | Disminuciones Total Total
Por impuesto corriente:
Gastos de ampliacion de capital - 51 (51) (14)
Total impuesto corriente - 51 (51) (14)
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio - 51 (51) (14)

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades reconocido en la cuenta de
pérdidas y ganancias para los ejercicios 2016 y 2015 es la siguiente:
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Miles de euros

2016 2015

Total Resultado contable antes de impuestos 61.813 281.670
Diferencias permanentes (*) (52.231) | (1.009.322)
Resultado contable ajustado 9.582 (727.652)
Base Imponible no registrada contablemente (9.582) 727.652
Ajuste por cambio de tipo - 3.680
Crédito fiscal activado 6.974 -
Total gasto por impuesto reconocido en la 6.974 3.680

cuenta de pérdidas y ganancias

- Por impuesto corriente - -

- Por impuesto diferido 6.974 3.680

(*) No se incluyen 1.905 y 51 miles de euros de gastos de ampliacién de 2016 y 2015,
cuyo efecto fiscal ha sido imputado directamente contra patrimonio neto.

Hacienda Publica, por impuesto corriente —

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad mantiene un saldo a su favor de 35.625 miles de euros derivados de los
pagos a cuenta del impuesto sobre sociedades realizados durante el ejercicio 2016 y 2015. El importe de dichos
pagos a cuenta se corresponde con el pago minimo del 23% para el ejercicio 2016 y 12% para el ejercicio 2015

del resultado contable a la fecha del pago a cuenta.

Durante el mes de enero de 2017 la Agencia Tributaria ha procedido a realizar la devolucion de 23.512 miles de
euros en concepto de devolucion de los pagos a cuenta realizados en 2015 por importe de 23.368 miles de euros

y 144 miles de euros por las retenciones practicadas por terceros a la Sociedad.
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Impuestos diferidos de activo y pasivo —

El detalle del saldo de las cuentas de activos y pasivos por impuestos diferidos a 31 de diciembre de 2016 y 2015,

se detalla, por conceptos, en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2016

Miles de Euros

Impuestos diferidos de Activo Importe Efecto impositivo
Créditos fiscales por pérdidas a compensar 5.376.264 1.344.066
Deterioro no deducible 272 68
Deterioro de cartera no deducible 8.180 2.045
Gastos financieros no deducibles 398.614 99.654
Amortizaciones no deducibles 10.716 2.679
Provisiones no deducibles 160.864 40.216
Otros 100 25
Total créditos fiscales e impuestos diferidos de activo 5.955.010 1.488.753
Por operaciones en grupo fiscal 3 1
Total operaciones con sociedades del grupo fiscal 3 1
Créditos fiscales por deducciones de dividendos pendientes - 1.075
Creditos fiscales por deduccion reinversion pendiente - 16.141
Créditos fiscales por deduccion formacion pendiente - 1
Total deducciones pendientes - 17.217
Total diferidos de activo 5.955.013 1.505.971
Saldo registrado contablemente (*) - -

(*) De acuerdo a lo posteriormente descrito, en la determinacién del pasivo por impuesto diferido a 31 de diciembre de
2016, la Sociedad ha considerado la aplicacién de créditos fiscales por importe de 9.979 miles de euros, toda vez que los
mismos se han calculado atendiendo a la tasa efectiva de liquidacion estimada del 18,75% (Nota 4-n).

Miles de Euros

Impuestos diferidos de Pasivo Importe Efecto impositivo
Diferimiento por reinversion 24.384 6.096
Diferido por Fondo comercio financiero 1.892 473
Diferido por plusvalias asignadas a inversiones

inmobiliarias e inmovilizado financiero 244152 61.038
Créditos fiscales activados (124.040) (31.010)
Total pasivos por impuesto diferido 146.388 36.597
Saldo registrado contablemente 147.404 36.851
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31 de diciembre de 2015

Miles de Euros

Impuestos diferidos de Activo Importe Efecto impositivo
Créditos fiscales por pérdidas a compensar 5.399.917 1.349.979
Deterioro no deducible 5.384 1.346
Gastos financieros no deducibles 372.192 93.048
Amortizaciones no deducibles 13.476 3.369
Provisiones no deducibles 145.920 36.480
Otros 1.024 256
Total créditos fiscales e impuestos diferidos de activo 5.937.913 1.484.478
Por operaciones en grupo fiscal 2.611 653
Total operaciones con sociedades del grupo fiscal 2.611 653
Creditos fiscales por deducciones de dividendos pendientes - 1.362
Créditos fiscales por deduccidn reinversion pendiente - 16.141
Creditos fiscales por deduccion formacién pendiente - 1
Total deducciones pendientes - 17.504
Total diferidos de activo 5.940.524 1.502.635
Saldo registrado contablemente (*) - -

(*) De acuerdo a lo posteriormente descrito, en la determinacién del pasivo por impuesto diferido a 31 de diciembre de
2015, la Sociedad ha considerado la aplicacion de créditos fiscales por importe de 28.453 miles de euros, toda vez que
los mismos se han calculado atendiendo a la tasa efectiva de liquidacién estimada del 7,5% (Nota 4-n).

Miles de Euros

Impuestos diferidos de Pasivo Importe Efecto impositivo
Diferimiento por reinversion 22.452 5.613
Diferido por Fondo comercio financiero 1.608 402
Diferido por plusvalias asignadas a inversiones

inmobiliarias e inmovilizado financiero 95.448 23.862
Total pasivos por impuesto diferido 119.508 29.877
Saldo registrado contablemente 119.508 29.877

Impuesto diferido de pasivo por plusvalias asignadas a inversiones inmobiliarias e inmovilizado financiero —

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad procedi6 a la documentacién y soporte de la tributacion de la OPA de Grupo
Inmocaral sobre Inmobiliaria Colonial (Nota 1), lo que supuso la necesidad de presentar las correspondientes
liquidaciones complementarias para los ejercicios no prescritos a la fecha.

El impuesto diferido atribuible a las plusvalias asignadas en la fusién de Grupo Inmocaral, S.A. con Inmobiliaria
Colonial, S.A. (Nota 1) se ha calculado a un tipo impositivo del 25%, sobre el 41,077% de las plusvalias totales
asignables a los mencionados elementos de inmovilizado, segun el calculo definitivo realizado por un tercero
independiente (Loan Agency Services).

48



La partida “Diferido por plusvalias asignadas a inversiones inmobiliarias e inmovilizado financiero” recoge, de
acuerdo a lo descrito en la Nota 4-m, el importe de los impuestos diferidos asociados a las inversiones inmobiliarias
de la Sociedad que se devengarian en caso de transmision de dichos activos, utilizando para ello la tasa efectiva
que seria de aplicacion teniendo en cuenta la normativa aplicable y la existencia de los créditos fiscales no
registrados. En este sentido, los impuestos diferidos asociados a las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se
han registrado a una tasa efectiva del 18,75 % (tipo impositivo del 25% con un limite a la compensacion de bases
imponibles negativas del 25%), 7,5% para el ejercicio 2015. En consecuencia, en el calculo de los pasivos por
impuestos diferidos de la Sociedad se esta considerando la aplicacion de 9.979 miles de euros de crédito fiscal
(diferencia entre el tipo impositivo del 25% y la tasa efectiva de liquidacién aplicada del 18,75%).

Impuesto diferido de activo por créditos fiscales por pérdidas a compensar —

El Impuesto de Sociedades vigente a partir del 1 de enero de 2015 establece que las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores pueden compensarse en ejercicios futuros sin ninguna limitacién temporal.

En las tablas siguientes se presentan las bases imponibles negativas a 31 de diciembre de 2016 generadas por
la Sociedad:

Miles de Euros
Ejercicio de
generacion _ Bases
imponibles

2000 12.979
2001 5.468
2003 140
2004 38.516
2005 36
2006 25.053
2007 321.571
2008 1.211.855
2009 871.505
2010 590.385
2011 270.630
2012 394.062
2013 96.602
2014 13.556
2015 1.543.019
2016 143
Total 5.395.520

Tal y como se ha indicado anteriormente, la Sociedad es cabecera del grupo de consolidacién fiscal 6/08, por lo
gue determinadas operaciones de la Sociedad con otras sociedades del grupo son eliminadas de la base
imponible, difiriendo su inclusién en la base imponible aportada al grupo fiscal, hasta el momento en que dicho
resultado se materialice ante terceros. Asimismo, el régimen de consolidacion fiscal permite que las sociedades
dentro del perimetro de consolidacion, con bases imponibles positivas puedan beneficiarse de las bases
imponibles negativas de otras sociedades del grupo de consolidacion fiscal. En la tabla siguiente se presenta la
conciliacion a 31 de diciembre de 2016 entre la bases imponibles negativas de la Sociedad y la base imponible
negativa resultante de aplicar los ajustes de consolidacion fiscal a la Sociedad:
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Miles de

Euros

Agregado de bases imponibles negativas individuales: 5.395.520
Ajustes por operaciones entre sociedades del grupo

de consolidacién fiscal (9.614)
Ajuste por compensacion de bases imponibles positivas y

bases imponibles negativas de sociedades del grupo de

consolidacion fiscal (9.642)

Total bases imponibles negativas 5.376.264
- Registradas contablemente -
- No registradas contablemente 5.376.264

Impuesto diferido de activo por créditos fiscales por deduccion por reinversion —

La normativa fiscal vigente permitia que los beneficios obtenidos en la enajenacion de elementos de inmovilizado
material, inmaterial y de participaciones en el capital de otras sociedades ajenos al grupo fiscal en los que se
mantenia una participacion superior o igual al 5%, otorgasen un derecho a la deduccién del 12% de los mismos,
toda vez que el grupo fiscal reinvirtiera el importe global de la transmisiébn en elementos de las mismas
caracteristicas a los citados anteriormente. Dicha reinversion debia ser efectuada en el plazo de tres afios

posteriores a la fecha de transmision, o en el afio anterior a dicha fecha.

Tal y como establece la normativa fiscal vigente, el acogimiento a las mencionadas deducciones por reinversion
de beneficios extraordinarios implica el mantenimiento de los activos en los que se materializa la misma durante
un plazo de 5 afios (3 en el caso de reinversion en participaciones financieras), salvo nueva reinversion de los
activos que incumplan dicho plazo dentro de los limites fijjados por la normativa. El vencimiento de los plazos de

mantenimiento de los importes reinvertidos por la Sociedad se presentan en la siguiente tabla:

Miles de Euros
2017 2018 2019
Reinversion efectuada por la
Sociedad 27.614 8.786 18.701
Renta asociada 1.009 946 188

Al respecto, los Administradores de la Sociedad consideran que los citados plazos seran cumplidos por la

Sociedad o por el grupo fiscal del que es cabecera, en su caso.
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A 31 de diciembre de 2016, las deducciones por reinversion pendientes de aplicar por insuficiencia de cuota y sus

correspondientes plazos méaximos de compensacion son los siguientes:

Miles de Euros
Plazo
Ejercicio de generacion No maximo
registradas | parasu
aplicacion
2002 458 2017
2003 3.316 2018
2004 1.056 2019
2005 92 2020
2006 1.314 2021
2007 7.275 2022
2008 1.185 2023
2009 434 2024
2010 713 2025
2011 39 2026
2012 123 2027
2013 112 2028
2014 24 2029
16.141

Impuesto diferido de activo por créditos fiscales por otras deducciones —

La naturaleza e importe de deducciones pendientes de aplicar a 31 de diciembre de 2016 por insuficiencia de
cuota en ejercicios anteriores y sus correspondientes plazos maximos de compensacion son los siguientes:

Miles de Euros
Lo Plazo
Ejercicio N (o
0 maximo
Naturaleza de .
.. | registradas | parasu
generacion Lo
aplicacion
Deduccién por doble imposicion 2010 274 2017
2011 355 2018
2012 202 2019
2013 83 2020
2014 162 2021
Deduccidn por formacién 2008 1 2018
2009 1 2019
2010 1 2020
1.079

51



17.

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras —

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios para todos los impuestos que le son de
aplicacién. Segun lo comentado previamente, la Sociedad present6 liquidaciones complementarias del impuesto
sobre sociedades para los ejercicios 2011 a 2014, rompiendo para estos ejercicios la prescripcion.

No se espera que se devenguen pasivos adicionales de consideracion para la Sociedad como consecuencia de
una eventual inspeccion.

Adhesion al Codigo de Buenas Précticas Tributarias —

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acord6 la adhesion al Cédigo
de Buenas Practicas Tributarias. Dicho acuerdo ha sido comunicado a la Administracién Tributaria con fecha 8 de
enero de 2016.

Ingresos y gastos

Importe neto de la cifra de negocios -

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria de la Sociedad se
centra, basicamente, en Barcelona, Madrid y Paris siendo su distribucion por actividades la que se relaciona a
continuacion:

Miles de Euros

Actividades 2016 2015
Arrendamiento de edificios 64.746 56.475
Prestacion de servicios 241 183
Ingresos por participaciones en empresas
del grupo y asociadas (Nota 4-n) 54.835 61.073
Total 119.822 117.731

Miles de Euros

Mercados Geogréficos 2016 2015
Barcelona 25.109 21.172
Madrid 39.275 35.303
Francia (*) 54.565 60.580
Otros (**) 873 676
Total 119.822 117.731

(*) La totalidad del importe corresponde a los ingresos financieros por dividendos
procedentes de SFL (Nota 18).

(**) Incluye 270 y 493 miles de euros en el afio 2016 y 2015, respectivamente, por
dividendos de la participacion en Torre Marenostrum, S.L. cuyo Unico activo se
encuentra en Barcelona (Nota 18).
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Gastos de personal

El epigrafe "Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias presenta la siguiente composicion:

Miles de Euros
2016 2015

Sueldos y salarios 7.506 6.358
Indemnizaciones - 1.060
Seguridad Social a cargo de la Empresa 827 837
Otros gastos sociales 1.349 1.372
Aportacion definida a planes de pensiones 235 -
Reasignacion interna (630) (559)
Total 9.287 9.068

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 la partida de “Otros gastos sociales” recoge 1.146 y 1.205 miles de euros,
respectivamente, correspondientes al importe devengado durante el ejercicio del plan de retribucién a largo plazo

descrito en la Nota 19.

Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales

El epigrafe "Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales" de la cuenta de pérdidas

y ganancias presenta la siguiente composicion:

Miles de Euros
2016 2015
Dotacion provision por insolvencias (Nota 4-g) 1.563 1.091
Reversion provision por insolvencias (Nota 4-g) (18) (103)
Dotacion provision para riesgos y gastos (Nota 13) 2.831 3.376
Aplicacion provision otros saldos comerciales - (534)
Total deterioro/aplicaciones 4.376 3.830
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Deterioro del valor de activos inmobiliarios

El movimiento del deterioro del valor de activos inmobiliarios en los distintos epigrafes del balance de situacion a
31 de diciembre de 2016 y 2015 se presenta a continuacion:

Miles de Euros
Activos no
Inmovilizado | Inversiones corrientes
material inmobiliarias | mantenidos Total
(Nota 5) (Nota 6) para la venta
(Nota 10)
Saldo a 31 de diciembre de 2014 (8.608) (283.411) (26.545) (318.564)
Dotacion - (92) (5.133) (5.225)
Reversion 808 130.359 - 131.167
Retiros - 206 - 206
Saldo a 31 de diciembre de 2015 (7.800) (152.938) (31.678) (192.416)
Dotacion - (273) (546) (819)
Reversion 3.159 58.586 815 62.560
Retiros - 308 7.137 7.445
Traspasos - (24.272) 24.272 -
Saldo a 31 de diciembre de 2016 (4.641) (118.589) - (123.230)

La conciliacién con la cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Miles de euros
2016 2015
Dotaciones inmovilizado (819) (5.225)
Aplicaciones inmovilizado 62.560 131.167
Total deterioro/aplicaciones 61.741 125.942
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18.

Ingresos y gastos financieros

El desglose del resultado financiero de los ejercicios 2016 y 2015 desglosado por su naturaleza es el siguiente:

Miles de Euros

2016 2015
Ingresos financieros:
Ingresos financieros y otros 645 1.113
Costes financieros capitalizados (Nota 4-c) 824 -
Ingresos financieros empresas del grupo y asociadas (Nota 18) 81 -
Total ingresos financieros 1.550 1.113
Gastos financieros:
Gastos cancelacion préstamos (Nota 14) - (28.039)
Gastos asociados a la recompra de obligaciones (Nota 14) (20.904) -
Intereses de deudas y obligaciones (34.274) (35.438)
Otros gastos financieros (179) (71)
Gastos financieros empresas del grupo y asociadas (Nota 18) 1) -
Total gastos financieros (55.358) (63.548)
Variacion en instrumentos derivados (Nota 9) (64) (192)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (64) (192)
Aplicacion al deterioro de la participacion financiera SFL (Nota 8) - 150.235
Aplicacion al deterioro de la participacion financiera Torre Marenostrum, S.L. (Nota 8) - 1.724
Deterioro participacion financiera Hofinac Real Estate, S.L.U (Nota 8) (803) -
Deterioro participacion financiera Fincas y Representaciones, S.A.U (Nota 8) (2.359) -
Deterioro participacion financiera Moorage Inversiones 2014, S.L.U (Nota 8) (5.010) -
Deterioro participacion financiera Colonial Invest, S.L.U. (Nota 8) - 1)
Aplicacion provision para riesgos y gastos (Nota 13) 648 768
Deterioro de créditos con la sociedad DUE (Notas 8 y 11) (648) (768)
Aplicacion provision otros créditos - 3.022
Enajenacion participacion Asentia Project, S.L. (Nota 10) - 4
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (8.172) 154.984
Total Resultado Financiero (Beneficio/Pérdida) (62.044) 92.357

A 31 de diciembre de 2016, la partida “Gastos financieros — Gastos asociados a la recompra de obligaciones”
incluye 20.904 miles de euros correspondientes a la prima y comision de cancelacion de las obligaciones
recompradas, asi como otros gastos relacionados con la citada recompra, que ha sido formalizada con fecha 2 de

noviembre de 2016 (Nota 14).

Por su parte, a 31 de diciembre de 2015, la partida “Gastos financieros — Gastos cancelacion préstamos” incluia
28.039 miles de euros correspondientes a la comisién asociada a la cancelacién anticipada del préstamo sindicado

de la Sociedad que fue formalizada con fecha 5 de junio de 2015 (Nota 14).

Operaciones y saldos con partes vinculadas

Operaciones con vinculadas -

El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:
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Ejercicio 2016

Miles de Euros
Ingresos/(gastos)
Servicios Dividendos por intereses
prestados recibidos financieros
Torre Marenostrum, S.L. 160 270 -
Société Fonciere Lyonnaise, S.A. - 54.565 -
Danieltown Spain, S.L.U. - - 58
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. - - 23
Hofinac Real Estate, S.L.U. 60 - 1)
Total 220 54.835 80

Adicionalmente a las transacciones detalladas en el cuadro anterior, la Sociedad ha recibido dividendos de Torre

Marenosturm por importe de 198 miles de euros (Nota 8) que ha sido registrado como menor coste de la
participacion financiera.

Asimismo, con fecha 29 de julio de 2016, la Sociedad ha adquirido 3.801.417 acciones a Mora Banc Grup, S.A.y
Mora Assegurances, S.A.U. (antiguos accionistas de la Sociedad), por importe de 25.469 miles de euros, en virtud
del contrato firmado entre las partes el 27 de julio de 2016 (Nota 12).

Ejercicio 2015

Miles de Euros
Servicios Dividendos
prestados recibidos
Torre Marenostrum, S.L. 160 493
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. - 60.580
Total 160 61.073

Saldos con vinculadas —

Ejercicio 2016

El importe de los saldos con partes vinculadas registrados en el balance de situacion, a 31 de diciembre de 2016
es siguiente:

Miles de Euros
Deudas con
Cuentas a Créditos empresas del
cobrar concedidos Grupo

corrientes corrientes corrientes
Torre Marenostrum, S.L. 16 - -
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. - 2.165 -
Hofinac Real Estate, S.L.U. 12 8 (4.700)
Danieltown Spain, S.L.U. - 3.524 (4)
Total 28 5.697 (4.704)

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad mantiene una cuenta a cobrar de 16 y 12 miles de euros con las
sociedades participadas Torre Marenostrum y Hofinac correspondiente a los honorarios del mes de diciembre de
2016 facturados en virtud del contrato de gestion patrimonial y societaria firmado entre ambas sociedades. A la
fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales dichos importes han sido abonados a la Sociedad.
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Asimismo, la Sociedad mantiene cuentas por cobrar por importe de 2.165 y 3.524 miles de euros con las
sociedades participadas Moorage y Danieltown, respectivamente, correspondientes al saldo a 31 de diciembre de
2016 de las cuentas corrientes mantenidas con ambas sociedades.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene deudas con empresas del grupo por importe de 4.700 miles de euros con
la sociedad participada Hofinac, correspondiente al saldo a 31 de diciembre de 2016 de la cuenta corriente
mantenida entre ambas sociedades.

Ejercicio 2015

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia una cuenta a cobrar de 16 miles de euros con la sociedad
participada Torre Marenostrum correspondiente a los honorarios del mes de diciembre de 2015 facturados en
virtud del contrato de gestién patrimonial y societaria firmado entre ambas sociedades.

Adicionalmente, la Sociedad mantenia una cuenta por cobrar de 420 miles de euros con la sociedad participada
Danieltown, correspondiente al saldo a 31 de diciembre de 2015 de la cuenta corriente mantenida entre ambas
sociedades.

19. Retribuciones vy otras prestaciones al Consejo de Administracién y alos
miembros de la Alta Direccién

El Consejo de Administracion de la Sociedad esta formado por 10 hombres y 1 mujer tanto a 31 de diciembre de
2016 como de 2015. A 31 de diciembre de 2016 su composicion es la siguiente:

Consejero/a Cargo Tipo consejero/a

D. Juan José Brugera Clavero Presidente Ejecutivo
D. Pedro Vifiolas Serra Consejero Delegado Ejecutivo

D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda Consejero Coordinador Independiente
D. Juan Villar-Mir de Fuentes Consejero Dominical
D. Carlos Fernandez Gonzélez Consejero Dominical
D. Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani Consejero Dominical
D. Juan Carlos Garcia Cafiizares Consejero Dominical
D. Adnane Mousannif Consejero Dominical

D2 Ana Sainz de Vicufia Consejera Independiente

D. Javier Iglesias de Ussel Ordis Consejero Independiente

D. Luis Maluquer Trepat Consejero Independiente

Durante el ejercicio 2016 han sido nombrados como consejeros D. Carlos Fernandez Gonzalez y D. Adnane
Mousannif. A su vez, durante el ejercicio 2016 han causado baja los consejeros D. Francesc Mora Sagués y
Grupo Villar Mir, S.A.U. (representado por D. Juan-Miguel Villar Mir), y ha cambiado la calificacion de D. Luis
Maluquer Trepat de Otro consejero a Consejero independiente.

Durante el ejercicio 2015, causé baja la consejera Diia. Silvia Villar-Mir de Fuentes.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, al cierre del ejercicio
2016 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del Consejo situacién alguna
de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos, segln se define en la Ley de Sociedades
de Capital, pudieran tener con el interés de la Sociedad.
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Retribuciones del Consejo de Administracion —

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2016 y 2015 por los miembros del Consejo de Administracién
de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Miles de Euros
2016 2015
Remuneraciones devengadas por los consejeros ejecutivos (*) (**): 2.610 1.215
Dietas: 535 457
Dietas Consejeros 521 428
Dietas adicionales del Presidente y Vicepresidente 14 29
Remuneraciones fijas: 897 1.100
Retribucién Consejeros 546 600
Retribucion adicional Comision Ejecutiva 66 200
Retribucién adicional Comision de Auditoria y Control 150 150
Retribucién adicional Comisién de Nombramientos y Retribuciones 135 150
Total 4.042 2.772
Importe de las retribuciones obtenidas por los Consejeros ejecutivos(**): 2.610 1.460

(*) Incluye las retribuciones devengadas por los consejeros en el desempefio de funciones de alta direccién.
(**) No se incluye el importe correspondiente al gasto devengado asociado al plan de incentivos a largo plazo posteriormente
descrito.

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2016 por los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad en su condicidn de tales en concepto de cantidad fija y remuneracion por dietas de asistencia ascienden
a 1.432 miles de euros (1.557 miles de euros durante el ejercicio 2015).

Las retribuciones dinerarias de los consejeros ejecutivos durante el ejercicio 2016 por todos los conceptos
percibidos de la Sociedad ascienden a 2.610 miles de euros. Adicionalmente, han percibido en concepto de
retribucion en especies 1.196 miles de euros correspondientes al plan de entrega de acciones a largo plazo (1.460
y 1.088 miles de euros durante el ejercicio 2015, respectivamente).

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil que cubre
al total de Consejeros, miembros de la alta direccién y empleados de la Sociedad por importe de 302 y 322 miles
de euros, respectivamente. En el citado importe se incluye, para ambos ejercicios, la prima de seguro de
responsabilidad civil satisfecha en concepto de dafios ocasionados por actos u omisiones.

La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 aprobd la concesion a los consejeros ejecutivos
de un sistema de prevision en régimen de aportacion definida que cubra las contingencias de jubilacién y, en su
caso, invalidez y fallecimiento, con unas aportaciones anuales conjuntas de 175 miles de euros.

Adicionalmente a lo expuesto en el parrafo anterior, el Grupo no tiene concedidos créditos ni contratados planes
de pensiones adicionales ni seguros de vida para los anteriores y actuales miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, dos miembros del Consejo de Administracion, tienen firmadas clausulas de
garantia o blindaje para determinados casos de despido o cambios de control, todas ellas aprobadas en Junta
General de Accionistas.

Asimismo, durante el ejercicio 2016 y 2015, no se han producido finalizaciones, modificaciones o extinciones
anticipadas de contratos ajenos a operaciones del trafico ordinario de actividades entre la Sociedad y los miembros
del Consejo de Administracion o cualquier persona que actle por cuenta de ellos.
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Retribucién a la alta direccion —

La alta direccion de la Sociedad esta formada por todos aquellos altos directivos y demdas personas que,
dependiendo del Consejero Delegado, asumen la gestion de la Sociedad, de acuerdo con la definicion dada en el
Cadigo de Buen Gobierno de las sociedades cotizadas. A 31 de diciembre de 2016 y 2015, la alta direccion de la
Sociedad esta formada por 2 hombres y 2 mujeres.

Las retribuciones de la alta direccién durante los ejercicios 2016 ascienden a 1.978 miles de euros, de los cuales
939 miles de euros en concepto de retribucién en especies corresponden al plan de incentivos a largo plazo (1.715
miles de euros durante el ejercicio 2015, incluidos 855 miles de euros correspondientes al plan de incentivos a
largo plazo).

El Consejo de Administraciéon celebrado el 27 de julio de 2016 aprobd la concesion a un miembro de la alta
direccién de un sistema de prevision en régimen de aportacién definida que cubra las contingencias de jubilacion
Yy, €n su caso, invalidez y fallecimiento, con una aportacion anual de 60 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, un miembro de la alta direccién tiene firmada una clausula de garantia o
blindaje para determinados casos de despido o cambio de control.

Plan de retribucién a largo plazo vinculado al cumplimiento de diversos indicadores de gestion —

Con fecha 21 de enero de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad establecio, para el Presidente y
el Consejero Delegado de Inmobiliaria Colonial, S.A., asi como para los miembros del Comité de Direccion de la
Sociedad, un plan de retribuciones a largo plazo que sera de aplicaciéon durante los ejercicios 2014 a 2018.

Entre los dias 1 y 15 de abril de cada uno de los ejercicios siguientes, el Consejo de Administracion, a propuesta
de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, determinara el nUmero de acciones que, en funcion del
cumplimiento de los indicadores del afio anterior, ha correspondido a cada uno de los beneficiarios del Plan. Las
acciones que les hubiera correspondido se entregaran a los beneficiarios entre los dias 15 y 30 de abril de cada
afio.

Las acciones recibidas en ejecucién de este Plan no podran ser enajenadas ni transmitidas por los beneficiarios
del mismo hasta que hayan transcurrido tres afios desde la fecha de entrega, salvo las necesarias para hacer
frente a los impuestos derivados del devengo de las mismas.

La entrega de las acciones que resulten incluird un ajuste final de forma que el equivalente del valor monetario de
la accién entregada no sea en ningln caso superior en un 150% a la cotizacion media de la accién de Colonial en
el mes de noviembre de 2013.

El plan incluye las clausulas habituales para adecuar el nimero de acciones a percibir por los beneficiarios en
casos de dilucion.

Durante el ejercicio 2016 y 2015, se ha registrado en el epigrafe “Gasto personal” de la cuenta de pérdidas y
ganancias 1.146 y 1.205 miles de euros, respectivamente, para cubrir dicho plan de incentivos.

Con fecha 11 de abril de 2016, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha determinado el nimero de acciones
a entregar a los beneficiarios del Plan segun el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2015, el
cual se ha situado en 3.651.162 acciones (3.766.173 acciones en el ejercicio 2015). Con fecha 29 de abril de
2016, las acciones han sido entregadas a sus beneficiarios. De ellas, 1.758.139 acciones han sido entregadas a
los miembros del Consejo de Administracion y 1.893.023 acciones a miembros de la Alta Direccion (1.813.521 y
1.424.908 de acciones en el ejercicio 2015, respectivamente), con un valor de mercado en el momento de la
entrega de 1.196 y 939 miles de euros, respectivamente (1.088 y 855 miles de euros en el ejercicio 2015,
respectivamente) (Nota 12).
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20. Otrainformacion

Personal

El nimero de personas empleadas por la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 y 2015, asi como el nimero medio
de empleados durante los ejercicios 2016 y 2015, distribuido por categorias y género, es el siguiente:

N° empleados a 31 de diciembre N° Medio de N° Medio de
2016 2015 empleados 2016 empleados 2015
Categoria profesional Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Direcciones Generales y de 5 3 5 3 5 3 6 3
Area
Tecnlcos_tltulados y Mandos 9 7 9 7 9 7 9 7
intermedios
Administrativos 15 31 13 30 15 31 13 30
Total 29 41 27 40 29 41 28 40

Asimismo, la Sociedad tenia empleada, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, 1 mujer con una discapacidad mayor
o igual del 33%.

Honorarios de auditoria

Durante los ejercicios 2016 y 2015, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa del mismo grupo o vinculada
con el auditor han sido los siguientes:

Miles de Euros

Servicios prestados por Deloitte,
S.L. y por empresas vinculadas

Descripcion 2016 2015
Servicios de auditoria 310 310
Otros servicios de verificacion 135 207
Total servicios de auditoria y relacionados 445 517

Servicios de asesoramiento fiscal - -
Otros servicios 141 143
Total servicios profesionales 141 143

Gestion del capital: Politicay objetivos
Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad es la matriz del Grupo Colonial.

La Sociedad gestiona el capital y su estructura financiera, asi como el de las sociedades participadas Torre
Marenostrum, Danieltown, Moorage, Hofinac, Finresa, Colonial Invest y Colonial Tramit con el fin de asegurar su
continuidad como negocios rentables, considerando las restricciones financieras de los mercados, y maximizar el
retorno de los accionistas.

La estrategia tanto de la Sociedad, como de sus participadas, incide en la focalizacién de mercados y productos
gue aportan valor al Grupo Colonial.
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21.

Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos la Sociedad utiliza un
presupuesto anual de tesoreria y una previsién mensual de tesoreria. El riesgo de liquidez tiene los siguientes
factores mitigantes: (i) la generacion de caja recurrente en los negocios en que la Sociedad basa su actividad; y
(ii) la capacidad de renegociacion y obtencion de nuevas lineas de financiaciéon basadas en los planes de negocio
a largo plazo y (iii) en la calidad de los activos de la Sociedad.

La financiacién de la Sociedad esta concedida en su totalidad a largo plazo y estructurada de tal forma que permita
desarrollar el plan de negocio que la sustenta.

La Sociedad, y sus participadas, revisan periédicamente la estructura de capital, asi como el ratio de
endeudamiento basado en la proporcion de deuda neta sobre patrimonio neto y sobre el valor de los activos “LtV”.

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de varias sociedades (Nota 8). Las cuentas anuales
adjuntas estan referidas a la Sociedad individualmente y, en consecuencia, no reflejan las variaciones que se
producirian en los diferentes componentes del patrimonio si se procediese a la consolidacion de las referidas
sociedades dependientes. La Sociedad elabora estados financieros consolidados en base a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). De acuerdo con los estados financieros consolidados
preparados, el patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 asciende a
2.301.714 miles de euros, el beneficio consolidado atribuible asciende a 273.647 miles de euros, y la cifra de
activos y el importe neto de la cifra de negocios ascienden a 8.227.651 y 271.400 miles de euros, respectivamente.

Periodo medio de pago alos proveedores

A continuacion se detalla la informacion requerida por la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y que
modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29
de diciembre por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, todo
ello de acuerdo con lo establecido en la resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas (ICAC) sobre la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el
periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

2016 2015

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 31 46
Ratio de operaciones pagadas 32 46
Ratio de operaciones pendientes de pago 22 43

Importe (Miles de Euros) | Importe (Miles de Euros)
Total pagos realizados 57.992 44115
Total pagos pendientes 6.176 1.667

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Proveedores” y “Acreedores varios” del pasivo corriente del balance de situacion.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se ha calculado como el cociente formado en el numerador por el
sumatorio del producto del ratio de operaciones pagadas por el total de pagos realizados y el producto del ratio
de operaciones pendientes de pago multiplicado el importe total de pagos pendientes al cierre del ejercicio, y en
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22.

el denominador el sumatorio del importe total de pagos realizados y el importe total de pagos pendientes al cierre
del ejercicio.

El ratio de operaciones pagadas se ha calculado como el cociente formado en el numerador por el sumatorio de
los productos correspondientes a los importes pagados, multiplicado el nimero de dias de pago (diferencia entre
los dias naturales transcurridos desde la fecha de recepcion de la factura hasta el pago material de la operacion),
y en el denominador por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio.

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago se ha calculado como el cociente formado en el numerador
por el sumatorio de los productos correspondientes a los importes pendientes de pago multiplicado el nimero de
dias pendientes de pago (diferencia entre dias naturales transcurridos desde la fecha de recepcién de la factura
hasta el dia de cierre de las cuentas anuales), y en el denominador por el importe total de los pagos pendientes
al cierre del ejercicio.

Con fecha 26 de julio de 2013 entr6 en vigor la Ley 11/2013 de medidas de apoyo al emprendedor, de estimulo
del crecimiento y de la creacién de empleo, que modifica la Ley de morosidad (Ley 3/2004, de 29 de diciembre).
Esta modificacion establece que el periodo maximo de pago a proveedores, a partir del 29 de Julio de 2013 sera
de 30 dias, a menos que exista un contrato entre las partes que lo eleve como maximo a 60 dias.

En relacion con los pagos realizados por la Sociedad fuera del plazo maximo legal establecido, éstos corresponden
principalmente a pagos relacionados con la contratacion de obras y rehabilitacion de inmuebles, los cuales se
abonan dentro del plazo establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas. En este
sentido, la Sociedad ha comunicado durante el ejercicio 2016 a todos aquellos proveedores con contrato en vigor,
y cuyas condiciones de pago recogidas en contrato no se ajustaba al plazo maximo de pago de 60 dias, el cambio
de dichas condiciones a fin de ajustarlas a lo establecido en la citada Ley 11/2013.

Hechos Posteriores

Con fecha 12 de enero de 2017 la Sociedad ha formalizado la enajenacion parcial de un activo sito en la calle
Orense de Madrid por importe de 5.600 miles de euros, lo que ha generado un beneficio neto de 290 miles de
euros (costes de venta incluidos).

Asimismo, con fecha 3 de febrero de 2017 la Sociedad ha formalizado la suscripcion de un contrato de Joint
Venture con la sociedad Inmo, S.L. para la construccion de un edificio de oficinas sito en Barcelona, mediante la
constitucion, entre ambas partes, de una sociedad anénima.

Desde el 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, no se han
producido hechos relevantes ni otros aspectos dignos de mencion, adicionales.
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ANEXO |

INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS NO CORRIENTES

Miles de
Miles de Euros Euros

Reservas,

prirlng, de Ajustes por

emision y

2016 Domicilio Capital divéﬂzr;?: a Resultado car;n:lg)rde ?,L‘g?;gg;’ Directa Indirecta Accionista ('\(l:;s;t%)

PARTICIPACIONES EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS:
Torre Marenostrum, S.L. @’Sd‘féﬁ'ﬂ;‘go”a' 532, 08006 Barcelona 5.334 11.873 1.038 1.037 270 55% - - 26.201
Colonial Tramit, S.L.U. ?é’sc’;éﬁ'ﬂf‘g"”a' 532, 08006 Barcelona 3 4 - - - 100% - - 13
Colonial Invest, S.L.U. ?é’gséﬁz')ago”a' 532, 08006 Barcelona 3 5 - - - 100% - - 13
Danieltown Spain, S.L.U. ('é‘éziﬁg)'agona' 532, 08006 Barcelona 541 22.859 (15) ; ; 100% ; ; 30.038
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. ('é‘éziﬁg)'agona' 532, 08006 Barcelona 63 22.603 (895) . ; 100% ; ; 49.355
Hofinac Real Estate, S.L. ('é‘;ziﬁg)'agona' 532, 08006 Barcelona 24.943 139.638 (900) ; ; 100% ; ; 202.000
Fincas y Representaciones, S.A.U. ((é/sgggg)Ramon Jiménez 7, 28036 Madrid 926 (30) 1.610 - - 100% - - 46.620
SOCIEDADES DEL GRUPO
SOCIETE FONCIERE
LYONNAISE, S.A.:
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 93.058 665.993 (30.279) - 54.565 58,55% - - 1.511.105
Segpim, S.A. 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 39 166 694 - - - 100% SFL -
Locaparis, SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 153 15 582 - - - 100% Segpim -
MAUD SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 80 (586) (924) - - - 100% SFL -
SB2, SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 40 (19) 1) - - - 100% SFL -
SB3, SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 40 (19) 1) - - - 100% SFL -
SCI SB3 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 2 (6) - - - - 100% SFL -
SCI Washington 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 94.872 - 10.885 - - - 66% SFL -
SAS Parholding 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 15.000 2.859 3.638 - - - 50% SFL -
SC Parchamps 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 1.558 (6.826) 2.475 - - - 100% SAS Parholding -
SC Pargal 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 9.120 16 4.998 - - - 100% SAS Parholding -
SC Parhaus 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 1.500 - 3.874 - - - 100% SAS Parholding -
SCI 103 Grenelle 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) - - 4.440 - - - 100% SFL -
SC Paul Cézanne 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 56.934 101.249 10.813 - - - 100% SFL -
Condorcet Holding SNC 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 10 Q) - 100% SFL
Condorcet PropCo SNC 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 20.500 (4.193) 7.406 - - - 100% Condorcet Holding SNC -
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INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS NO CORRIENTES

Miles de
Miles de Euros Euros

Reservas,

prirlng, de Ajustes por

emision y

2015 Domicilio Capital dlvclﬂzrrl(tj: a Resultado car\1/1&tl)||(<))rde I(D’L\g?;gg? Directa Indirecta Accionista (,\?;ZIZ)

PARTICIPACIONES EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS:
Torre Marenostrum, S.L. ?é’sc’;éﬁ'ja')ag"”a' 532, 08006 Barcelona 5.334 12.088 545 1.507 493 55% - - 26.399
Colonial Tramit, S.L.U. ?é’gséﬁz')ago”a' 532, 08006 Barcelona 3 5 @) - - 100% - - 13
Colonial Invest, S.L.U. ?é’g‘;ﬁ'ja')ago”a' 532, 08006 Barcelona 3 7 @ ; ; 100% ; ; 13
Danieltown Spain, S.L.U. é‘:;iﬁg)'ago”a' 532, 08006 Barcelona 541 23.269 (410) ; ; 100% ; ; 30.038
SOCIEDADES DEL GRUPO
SOCIETE FONCIERE
LYONNAISE, S.A.:
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 93.058 789.712 (26.719) - 60.580 53,14% - - 1.370.746
Segpim, S.A. 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 39 165 960 - - - 100% SFL -
Locaparis, SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 153 15 725 - - - 100% Segpim -
MAUD SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 80 (610) 24 - - - 100% SFL -
SB2, SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 40 17) 2) - - - 100% SFL -
SB3, SAS 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 40 (18) ) - - - 100% SFL -
SCI SB3 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 2 (6) - - - - 100% SFL -
SCI Washington 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 94.872 - 8.443 - - - 66% SFL -
SAS Parholding 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 15.000 2.724 6.262 - - - 50% SFL -
SC Parchamps 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 1.558 (6.576) (250) - - - 100% SAS Parholding -
SC Pargal 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 9.120 16 3.357 - - - 100% SAS Parholding -
SC Parhaus 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 1.500 - 1.997 - - - 100% SAS Parholding -
SCI 103 Grenelle 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) - 1.143 4.903 - - - 100% SFL -
SC Paul Cézanne 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 56.934 101.249 10.891 - - - 100% SFL -
Condorcet Holding SNC 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 10 - 1) 100% SFL
Condorcet PropCo SNC 42, rue Washington 75008 Paris (Francia) 20.500 (10.017) 5.824 - - - 100% Condorcet Holding SNC -
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ANEXO I

INVERSIONES FINANCIERAS NO CORRIENTES

Miles de Euros

Miles de Euros

Reservas y Ajustes por
2016 Domicilio ) prima ,de Resultado cambio de Directa Indirecta Accionista Valor razonable
Capital emision valor (Nota 8)
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NO CORRIENTES:
Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. () fg:;aoﬁg)ega y Gasset 29, 28006 Madrid 718.750 (1.242) 183.524 . 15,00% ; ; 138.293

(*) Datos referidos a los Estados Financieros Intermedios Resumidos Consolidados correspondientes al periodo finalizado el 30 de junio de 2016. Sociedad auditada por PricewaterhousCoopers Auditores, S.L.
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Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

1. Situacion de la Sociedad
Entorno macroecondmico

La economia mundial crecié un 3,1% en 2016, un ritmo similar al de 2015. El afio 2016 fue de menos a mas gracias
a la aceleracién de las economias emergentes en la segunda mitad del afio. El avance econémico se vio favorecido
a la vez, por el mantenimiento de una politica monetaria muy acomodaticia por parte de los principales bancos
centrales y por una ligera recuperacion del precio del petroleo.

El crecimiento de la eurozona se expandio a ritmo moderado pero constante en 2016 con un 1,7%. El motor de la
recuperacion de la eurozona durante este afio ha sido la demanda interna y el consumo de los hogares, que se ha
visto mejorado por el incremento del mercado laboral, junto con un entorno de tipos muy bajos que han llegado a
minimos histéricos favoreciendo la demanda de crédito.

El ritmo de crecimiento de la economia espafiola se mantuvo elevado en el cuarto trimestre del ejercicio 2016, con
un ritmo de expansion respecto al tercer trimestre (crecimiento del 0,68% intertrimestral) segin datos de CaixaBank
Research.

Situacion del mercado de alquiler Espafia
Barcelona

Durante el tltimo trimestre de 2016 se han contratado un total de 82.341 m2 de oficinas, siendo superior al volumen
del trimestre anterior, que fue de 77.000 m? y siendo a su vez el trimestre mas activo del afio. La contratacion
acumulada de oficinas de todo el afio 2016 ha alcanzado los 305.000 m2, cifra superior a la contratacion media de
235.000m2 de los ultimos 5 afios.

Por areas, casi el 50% de las transacciones realizadas en 2016 ha sido en el centro de la ciudad, el 30% en nuevas
areas de negocio y el 20% en la periferia. Respecto a sectores, un afio mas, el sector de servicios lidera la
demanda, con un comportamiento destacable de compafiias de internet y e-commerce, que muestran una
expansion mas rapida que la observada en los sectores econdmicos tradicionales.

La tasa de disponibilidad media en Barcelona contindia su tendencia a la baja, descendiendo en el Gltimo afio desde
el 10,5% hasta el 9,0% actual. Debido a la escasez de oferta de oficinas y a unos niveles sdlidos de contratacion,
esta teniendo lugar un decremento paulatino de las tasas de disponibilidad, con prevision futura de tendencia
bajista, y que actualmente en Paseo de Gracia/Diagonal se sitian en torno al 6%. En este sentido, la demanda
tiene serios problemas para encontrar superficies superiores a los 800m2 en esta zona en concreto.

A lo largo del cuarto trimestre de 2016 las rentas maximas en la zona de Paseo de Gracia/Diagonal experimentaron
crecimientos, alcanzando una renta maxima de 21,5 €/m?/mes.

Madrid

A lo largo del Gltimo trimestre del 2016 la contratacion de oficinas en Madrid ha ascendido hasta alcanzar los
143.559 m?, implicando un ascenso relativamente elevado respecto al anterior trimestre, en el cual se contrataron
88.200 m2. Para todo este 2016, el total de transacciones supera los 430.000 m2, gracias al incremento de las
operaciones de entre 1.000 y 5.000 m2. Por sectores, los principales dinamizadores del mercado de alquiler de
oficinas han sido el tecnolégico, financiero, automovilistico, ingenierias y empresas relacionadas con el sector
turistico/hotelero.
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El stock total de oficinas en Madrid se ha mantenido practicamente estable durante los UGltimos doce meses,
incorporandose Unicamente como nuevo stock 16.251m2 de oficinas. La actividad se ha centrado principalmente
en la rehabilitacion de oficinas, con 100.000m2 de nuevos espacios rehabilitados. Es destacable sin embargo, la
falta de oferta de calidad existente en el centro de la capital: los inmuebles de grado A suponen un 11,5% del
parque y de éstos, un 70% se encuentran fuera de la M-30.

En consecuencia, la tasa de desocupacion durante el afio 2016 se ha reducido de forma gradual, pasando del
10,6% a finales del 2015 al 10,1% al cierre del ejercicio, debido al ligero incremento de la absorcién neta.

Continuando con la recuperacion del mercado de oficinas iniciada tres afios atras, a lo largo de este 2016 las rentas
de las mejores oficinas de la capital han alcanzado los 29 €/m?mes, suponiendo un incremento del 6,4% respecto
a las de inicios de afio.

Fuentes: Informe mensual de “la Caixa”, estudio OECD, Informes de Jones Lang Lasalle, Aguirre Newman & CBRE
Estructura organizativay funcionamiento

Inmobiliaria Colonial, S.A. es una inmobiliaria de referencia en el mercado de oficinas de calidad del mercado
espafiol. Se configura como uno de los principales operadores de oficinas en el mercado inmobiliario espafiol. La
Sociedad aglutina una cartera inmobiliaria valorada en méas de 1.700 millones de euros, con una clara vocacion
patrimonialista centrada en la explotacion y desarrollo de edificios para alquiler y con una destacada presencia en
el negocio de alquiler de oficinas de calidad en las zonas “prime” de los mercados Madrid y Barcelona. Asimismo,
es una referencia en el mercado de Paris a través de su filial Société Fonciere Lyonnaise.

La estrategia de la Sociedad pasa por consolidarse como lider de oficinas prime en Europa con especial énfasis
en los mercados de Barcelona, Madrid y Paris:

En particular la estrategia se basa en los siguientes pilares:

Un modelo de negocio focalizado en la transformacion y creacion de oficinas de maxima calidad en ubicaciones
prime, principalmente el CBD (Central Business District).

- Maximo compromiso en la creacion de oficinas que responden a las mejores exigencias del mercado, con
especial énfasis en la eficiencia y en la sostenibilidad.

- Una estrategia paneuropea diversificada en los mercados de oficinas de Barcelona, Madrid y Paris.

- Una estrategia de inversion que combina adquisiciones “Core” con adquisiciones “Prime Factory” con
componentes “value added”.

- Un enfoque claramente industrial inmobiliario para capturar una creacion de valor superior a la media del
mercado.

- Una estructura de capital solida con una clara vocacién de mantener los maximos estandares de calificacion
crediticia — investment grade.

- Unarentabilidad atractiva para el accionista en base a una rentabilidad recurrente combinado con una creacién
de valor inmobiliaria a partir de iniciativas “value added”.

2. Evolucién y resultado de los negocios
Introduccion

El total de ingresos por rentas alcanza los 64.746 miles de euros y el resultado de explotacion los 123.857 miles
de euros.

El resultado financiero neto alcanza un importe negativo de 62.044 miles de euros, importe que ha venido
determinado principalmente por las deudas netas con terceros, cuyo importe ha ascendido a -55.357 miles euros.
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El resultado después de impuestos y procedente de operaciones continuadas se sitlla en unos beneficios de 54.839
miles de euros.

Negocio de Alquiler

La superficie en explotacion sobre rasante a diciembre de 2016 asciende a 346.160m2, con un porcentaje de
ocupacion del 96,4% (96,4% tanto en Barcelona como en Madrid).

Durante el ejercicio 2016 se han revisado/renovado contratos que representan una superficie total de 55.407m?2
sobre rasante (el 16% de la superficie sobre rasante en explotacién a diciembre de 2016).

3. Liquidez y recursos de capital
Véase Nota 20 de las cuentas anuales del ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2016.

El periodo medio de pago (PMP) de las Sociedad a sus proveedores para el ejercicio 2016 se ha situado en 31
dias. En relacion con los pagos realizados fuera del plazo méaximo legal establecido, éstos corresponden
principalmente a pagos relacionados con la contratacion de obras y rehabilitacion de inmuebles, los cuales se
abonan dentro del plazo establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas. La Sociedad
ha fijado dos dias de pago al mes para dar cumplimiento a los requisitos fijados por la Ley 11/2013. En este sentido
las fechas de entrada son el dia 5y 20 de cada mes y los pagos correspondientes se realizan los dias 5y 20 del
mes siguiente.

4. Objetivo y politicas de gestidn del riesgo

Colonial esta expuesta a una diversidad de factores de riesgos, derivados de los paises en los que opera y de la
propia naturaleza de su actividad. El Consejo de Administracién de Colonial es el responsable de la determinacion
de la politica de control y gestién de riesgos, identificando los principales riesgos del Grupo e implementando y
supervisando el Sistema de Control y Gestion de Riesgos (en adelante, SCGR) que ha desarrollado Colonial, que
establece unas bases para una gestion eficiente y efectiva de los riesgos en toda la organizacion.

En el apartado E del Informe Anual de Gobierno Corporativo se detallan los principales riesgos materializados en
el ejercicio y las circunstancias que los han motivado. A continuacién se desarrollan los riesgos ligados a la
actividad de la Sociedad.

Riesgos Estratégicos:

Se analizan los riesgos relacionados con el sector y el entorno en el que se desarrolla la actividad de la Sociedad,
los mercados en los que opera y las estrategias que adopta para desarrollar su actividad.

= Riesgos asociados a la coyuntura del sector: Colonial presta especial atencion a los riesgos econémicos,
politicos, juridicos y sociales relacionados con los paises en los que opera (Espafia y Francia). A pesar de la
incertidumbre politica y de las politicas econdmicas del ultimo afio, el sector inmobiliario europeo ha
continuado con el dinamismo del afio anterior, caracterizdndose por alcanzar unos niveles de inversion muy
significativos. Esta situacién, asi como la prevision, para los préximos afios, de crecimiento de la economia
espafiola por encima de los niveles de la eurozona y de crecimiento moderado para la economia francesa,
permiten a Colonial afrontar los proximos afios con perspectivas optimistas en términos de rentabilidad de sus
inversiones y de crecimiento sostenible.

= Riesgos asociados a un sector competitivo: El sector inmobiliario patrimonialista se caracteriza por ser
altamente competitivo, alcanzando elevados niveles de inversion en los dltimos dos afios. Colonial ostenta
una posicion destacada de referencia en el sector inmobiliario europeo, debido a la elevada calidad y valor de
sus activos y a la estrategia en concentrar su actividad en el alquiler de oficinas, fundamentalmente, en las
zonas denominadas prime o “Central Business District” (CBD). La exitosa ejecucién de la estrategia de
crecimiento llevada a cabo por Colonial en el ejercicio 2015 ha continuado durante el 2016, mediante la
adquisicion de nuevos activos ubicados en dichas zonas CBD, el incremento de la participacién en SFL y la
inversion complementaria en la sociedad Axiare Patrimonio Socimi S.A., reforzando el buen posicionamiento
de la Sociedad en el sector.
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Riesgos relacionados con el valor de sus activos: La Sociedad valora semestralmente todos sus activos
inmobiliarios, realizandose dichas valoraciones por expertos independientes y aplicando criterios objetivos de
mercado. Colonial dedica una cantidad significativa de sus recursos a la inversiéon y mantenimiento de sus
activos inmobiliarios con el fin de optimizar el valor y el posicionamiento de dichos activos en el mercado, y
optimizar por tanto los ingresos y rentabilidades obtenidas de dichos activos.

Riesgos Corporativos:

Se analizan los riesgos relativos a la estructura organizativa, cultura empresarial, politicas corporativas y atribucion
en la toma de decisiones clave de los Organos de Gobierno.

Riesgo reputacional y compromiso social: La politica de responsabilidad social corporativa tiene por objetivo
sentar los principios y las bases de los compromisos que Colonial mantiene de forma voluntaria con sus grupos
de interés. La gestiéon de dichas expectativas forma parte de los objetivos de la Sociedad en términos de
sostenibilidad y creacion de valor para dichos grupos de interés.

Planes de negocio a medio y largo plazo: La ausencia de planes de negocio eleva la incertidumbre sobre la
viabilidad y futuro de las compafiias. Colonial dispone de un plan de negocio a medio y largo plazo, en
constante revisién por parte de los Organos de Gobierno, que se adapta de forma continuada a las situaciones
econdmicas, financieras, sociales y a la situaciéon del mercado inmobiliario, que garantiza la viabilidad de la
Sociedad, y que pretende anticiparse a las necesidades financieras del mismo y evitar limitaciones en su
capacidad operativa y de inversion, persiguiendo alcanzar los objetivos de sostenibilidad, crecimiento y
creacion de valor.

Riesgos financieros: La Sociedad realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objeto de
mantener niveles de liquidez y endeudamiento adecuados, minimizar el coste de financiacion y garantizar el
cumplimiento de sus planes de negocio:

v' Riesgo de exposicion a variaciones del tipo de interés: La gestion del riesgo tiene el objetivo de reducir la
volatilidad de los tipos de interés para limitar y controlar el impacto de dichas variaciones sobre el resultado
y los flujos de caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. Colonial contrata instrumentos
financieros para cubrir las variaciones del tipo de interés efectivo. La Sociedad mantiene un elevado
porcentaje de su endeudamiento financiero bruto referenciado a tipo fijo.

v Riesgos de financiacién y endeudamiento: La estructura financiera de Colonial requiere diversificar sus
fuentes de financiacion tanto en entidades, como en productos y en vencimiento. Tras la nueva emision de
bonos realizada en el 2016, se ha continuado con la ampliacién y diversificacion del vencimiento medio de
la deuda y con la optimizacion del coste financiero. El endeudamiento financiero neto de Colonial se
mantiene en unos niveles adecuados, medido mediante la ratio de endeudamiento “Loan to Value”, que
proporcionan a la Sociedad la capacidad financiera suficiente para acometer sus proyectos actuales,
proyectos nuevos y asumir importantes cotas de crecimiento en los préximos afios.

v Riesgo de liquidez: Tal como se ha comentado en el parrafo anterior, la Sociedad dispone de las fuentes
de financiacion necesarias para asumir los proyectos actuales, asi como los enmarcados en su plan de
negocios.

Riesgos Operacionales:

Este &mbito hace referencia a los riesgos relativos a pérdidas por fallos o por una gestién inadecuada en la gestion
de las operaciones.

Riesgos propios de la gestién del patrimonio: La gestion sostenible del dia a dia es una parte clave de las
obligaciones del propietario, y tiene una incidencia directa en los niveles de ocupacion. Colonial destina
importantes niveles de inversion para adquirir, construir, rehabilitar y mantener un nivel elevado de calidad de
sus activos inmobiliarios, los cuales destacan por sus niveles de eficiencia energética. Esta estrategia de
gestion patrimonial esta incorporada en la organizacion y en el plan de negocio de la Sociedad.

Riesgo de dafios y deterioro en los activos inmobiliarios: Los activos inmobiliarios de Colonial estan expuestos
al riesgo genérico de dafios que se puedan producir o incendios, inundaciones u otras causas, ya sean 0 no
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naturales. Colonial tiene coberturas contratadas para cubrir el coste de reconstruccion de los inmuebles su
propiedad, asi como los dafios causados a terceros.

Riesgos de Cumplimiento:

Se analizan eventuales riesgos de tipo normativo asociados con el cumplimiento de las obligaciones derivadas de
la legislacion aplicable, los contratos con terceros y las obligaciones autoimpuestas por la Sociedad,
fundamentalmente a través de su codigo ético y de conducta.

= Riesgos derivados del incumplimiento de las obligaciones contractuales: En el desarrollo de sus actividades,
la Sociedad esta expuesta al riesgo inherente de incumplimiento de alguna de sus obligaciones contractuales
con sus clientes, entidades financieras, proveedores, empleados etc. El proceso de identificar y valorar los
riesgos de incumplimiento contractual que pudieran derivar en un procedimiento judicial contra Colonial,
permite tomar las medidas correctoras oportunas para mitigar el riesgo o0 en su caso el posible impacto.
Adicionalmente la Sociedad dispone de un seguro que cubre los costes legales o dafios potenciales contra
administradores y directivos.

» Riesgos fiscales: Colonial esté expuesto a la normativa fiscal general de los paises en los que opera, asi como
la especifica del sector inmobiliario. En este sentido, Colonial dispone de una politica fiscal, de una estrategia
fiscal y de un sistema de gestién de riesgos fiscales, aprobados por los Organos de Gobierno y enmarcados
dentro del SCGR, estableciendo las medidas adecuadas para el control y seguimiento de la gestion de los
riesgos de dicho ambito.

Riesgos de Reporting:

Con la finalidad de dar cobertura a esta tipologia de riesgos, que puedan generar errores o incumplimiento de la
informacién publica emitida por la Sociedad, y garantizar la fiabilidad de dicha informacion publica, Colonial
desarrollé un modelo organizativo y de supervision de los Sistemas de Control Interno de la Informacion Financiera
(SCIIF), aprobado por sus Organos de Gobierno, siendo Auditoria Interna la responsable de realizar las pruebas
necesarias para verificar el cumplimiento de las politicas, los manuales y los procedimientos definidos para las
SCIIF, validando la eficacia de los controles implantados para mitigar los riesgos vinculados a dichos procesos.

5. Hechos posteriores

Con fecha 12 de enero de 2017 la Sociedad ha formalizado la enajenacion parcial de un activo sito en la calle
Orense de Madrid por importe de 5.600 miles de euros, lo que ha generado un beneficio neto de 294 miles de
euros (costes de venta incluidos).

Asimismo, con fecha 3 de febrero de 2017 la Sociedad ha formalizado la suscripcion de un contrato de Joint
Venture con la sociedad Inmo, S.L. para la construccion de un edificio de oficinas sito en Barcelona, mediante la
constitucion, entre ambas partes, de una sociedad anénima.

Desde el 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, no se han
producido hechos relevantes ni otros aspectos dignos de mencion, adicionales.

6. Evolucion previsible

Las perspectivas para la economia espafiola en 2017 son muy favorables pero se prevé una ligera desaceleracion
del PIB con un 2,6% comparado con el bienio 2015-2016 con un crecimiento del PIB que superé el 3% en ambos
afios. Aun asi, el crecimiento se mantendra en cotas elevadas por el efecto de las reformas estructurales que se
han producido durante los Ultimos afios, la positiva dindmica laboral, la relajaci6n monetaria y el nuevo ciclo alcista
inmobiliario.

En cuanto a los niveles de renta, en el mercado de alquiler de Barcelona, los principales consultores inmobiliarios
prevén durante el periodo de tiempo 2017-2020 un aumento de rentas medio del 4,1%, permitiendo a Barcelona
posicionarse como la tercera ciudad europea en crecimiento de rentas. En Madrid, a pesar de continuar con la
recuperacion iniciada tres afios atras, las rentas se presentan todavia muy por debajo de los registrados para
Londres, Paris o Frankfurt. Madrid contrasta con estas grandes ciudades europeas en cuanto a los costes
laborales, que se presentan mucho mas moderados en comparacion.
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7. Actividades de Investigacion y desarrollo

A consecuencia de las propias caracteristicas del Grupo, sus actividades y su estructura, habitualmente en
Inmobiliaria Colonial S.A. no se realizan actuaciones de investigacion y desarrollo.

8. Acciones Propias

A cierre del ejercicio 2016, Inmobiliaria Colonial, S.A. dispone de 5.679.588 acciones en autocartera, con un valor
nominal de 14.199 miles de euros y que representan un 1,59% sobre el capital social de la Sociedad.

9. Otrainformacién relevante

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad, acordé la adhesién al Cédigo
de Buenas Préacticas Tributarias. Dicho acuerdo ha sido comunicado a la Administracion Tributaria con fecha 8 de
enero de 2016.

10. Medidas Alternativas de Rendimiento (European Securities and Markets Authority)

A continuacion se incluye un glosario explicativo de las medidas alternativas de rendimiento (Alternative
Performance Measures), incluyendo la definicion y relevancia de las mismas para Inmobiliaria Colonia, S.A, de
conformidad con las recomendaciones de la European Securities and Markets Authority (ESMA) publicadas en
octubre de 2015 (ESMA Guidelines on Alternative Performance Measures). Estas Alternative Performance
Measures no han sido auditadas ni revisadas por el auditor de la Sociedad (Deloitte, S.L.).

Medida Alternativa de Rendimiento | Forma de calculo Definicion/Relevancia

(Alternative Performance Measure)

EBIT Calculado como el “Beneficio de | Indicador de la capacidad de

(Earnings before interest and taxes)

explotacion” mas “Variaciones de
valor de las inversiones
inmobiliarias” y “Resultado por
variacion de valor de activos y por
deterioro”.

generacion de beneficios del Grupo
considerando Unicamente su actividad
productiva minorada por el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo.

EBITDA
(Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization)

Calculado como el “Beneficio de
explotacion”  ajustado  por las
“Amortizaciones” y la “Variacion neta
de provisiones”.

Indicador de la capacidad de
generacion de beneficios del Grupo
considerando Unicamente su actividad
productiva, eliminando las dotaciones
a la amortizacion, el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo.

Endeudamiento financiero bruto
(EFB)

Calculado como la suma de las
partidas “Deudas con entidades de
crédito y otros pasivos financieros” Yy
“Emisiones de obligaciones y valores
similares”, excluyendo “Intereses”
(devengados), “Gastos de
formalizacion” 'y “Otros pasivos
financieros” del estado de situacion
financiera consolidado.

Magnitud relevante para analizar la
situacion financiera del Grupo.

EPRA! NAV
(EPRA Net Asset VValue)

Se calcula en base a los fondos propios
de la Sociedad y ajustando
determinadas partidas siguiendo las
recomendaciones de la EPRA.

Ratio de andlisis estandar en el sector
inmobiliario y recomendado por la
EPRA.
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Medida Alternativa de Rendimiento
(Alternative Performance Measure)

Forma de célculo

Definicion/Relevancia

EPRA! NNNAV
(EPRA “triple neto”)

Calculado ajustando en el EPRA NAV
las siguientes partidas: el valor de
mercado de los  instrumentos
financieros, el valor de mercado de la
deuda financiera, los impuestos que se
devengarian con la venta de los activos
a su valor de mercado, aplicando la
bonificacién por reinversion y el
crédito fiscal registrado en balance
considerando el criterio de empresa en
funcionamiento.

Ratio de analisis estandar en el sector
inmobiliario y recomendado por la
EPRA.

Valor de Mercado excluyendo costes
de transaccion o Gross Asset Value
(GAV) excluding Transfer costs

Valoracion de la totalidad de los
activos en cartera del Grupo realizadas
por valoradores externos al Grupo,
deduciendo los costes de transaccion o
transfer costs.

Ratio de analisis estandar en el sector
inmobiliario.

Valor de Mercado incluyendo costes
de transaccion o GAV including
Transfer costs

Valoracion de la totalidad de los
activos en cartera del Grupo realizadas
por valoradores externos al Grupo,
antes de restar los costes de
transaccion o transfer costs.

Ratio de analisis estandar en el sector
inmobiliario.

Like-for-like Rentas

Importe de las rentas por alquileres
incluidas en la partida “Importe neto
de la cifra de negocio” comparables
entre dos periodos. Para obtenerlas se
excluyen de ambos periodos las rentas
procedentes de inversiones o
desinversiones realizadas entre ambos
periodos, las procedentes de activos
incluidos en la cartera de proyectos y

rehabilitaciones, asi como otros
ajustes  atipicos  (por  ejemplo,
indemnizaciones por rescision

anticipada de contratos de alquiler).

Permite comparar, sobre una base
homogénea, la evolucion de los
ingresos por rentas de un activo o
grupo de ellos.
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Medida Alternativa de Rendimiento
(Alternative Performance Measure)

Forma de célculo

Definicion/Relevancia

Like-for-like Valoracion

Importe de la Valoracién de Mercado
excluyendo costes de transaccion o de
la Valoracion de Mercado incluyendo
costes de transaccion comparable
entre dos periodos. Para obtenerlo se
excluyen de ambos periodos las rentas
por alquileres  procedentes de
inversiones 0 desinversiones
realizadas entre ambos periodos.

Permite comparar, sobre una base
homogénea, la evolucién de la
Valoracion de Mercado de la cartera

Loan to Value Grupo o LtV Grupo

Calculado como el resultado de dividir
el Endeudamiento financiero bruto
minorado del importe de la partida
“Efectivo y medios equivalentes”
entre la Valoracion de Mercado
incluyendo costes de transaccion de la
cartera de activos del Grupo.

Permite analizar la relacion entre el
endeudamiento financiero neto y la
valoracién de los activos en cartera del
Grupo.

LtV Holding o LtV Colonial

Calculado como el resultado de dividir
el Endeudamiento financiero bruto
minorado del importe de la partida
“Efectivo y medios equivalentes”
entre la suma de la Valoracion de
Mercado incluyendo costes de
transaccion de la cartera de activos de
la sociedad cabecera del Grupo y el
EPRA NAV de todas sus
participaciones financieras en
sociedades dependientes.

Permite analizar la relacion entre el
endeudamiento financiero neto y la
valoracion de los activos en cartera de
la sociedad cabecera de Grupo.

1 EPRA (European Public Real Estate Association) o Asociacién europea de sociedades patrimoniales cotizadas que recomienda los
estandares de mejores practicas a seguir en el sector inmobiliario. La forma de célculo de estas APM se ha realizado siguiendo las indicaciones

fijadas por EPRA.

Las medidas alternativas de rendimiento (Alternative Performance Measures) incluidas en la tabla anterior tienen
su origen en partidas de las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial o en los desgloses de las
partidas (sub-partidas) incluidas en las correspondientes notas explicativas de la memoria, salvo por lo que se

indica a continuacion.

Se incluye a continuacién una conciliacién de aquellas medidas alternativas de rendimiento cuyo origen no deriva,
en su totalidad, de partidas o sub-partidas de las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, segin lo
dispuesto en el parrafo 28 de las mencionadas recomendaciones.
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EPRA NAV (EPRA Net Asset Value)

31/12/2016 31/12/2015
EPRA NAV (EPRA Net Asset Value) (Millones de euros)
“PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE” 2.302 1.837
Incluye:
(i.a) Revalorizacion de activos de inversion 11 8
(i.b) Revalorizacion de activos en desarrollo n.a. n.a.
(i.c) Revalorizacion de otras inversiones 51 17
(ii) Revalorizacidn de arrendamientos financieros n.a. n.a.
(iii) Revalorizacion de activos mantenidos para la venta n.a. n.a.
Excluye:
(iv) Valor de mercado de instrumentos financieros 2 4
(v.a) Impuestos diferidos 221 100
(v.b) Fondo de comercio consecuencia de activos diferidos n.a. n.a.
Incluye/excluye:
Ajustes de (i) a (v) con respecto a intereses de alianzas estratégicas n.a. n.a.
EPRA NAV 2.587 1.966

EPRA NNNAYV (EPRA “triple neto”)

31/12/2016 31/12/2015
EPRA NNNAYV (EPRA “triple neto”) (Millones de euros)
EPRA NAV 2.587 1.966
Incluye:
(i) Valor de mercado de instrumentos financieros 2) (4)
(ii) Valor de mercado de la deuda (79) 27)
(iii) Impuestos diferidos (222) (100)
EPRA NNNAV 2.284 1.835
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Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion o GAV excluding Transfer costs

31/12/2016 31/12/2015
Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion o GAV excluding
Transfer costs (Millones de euros)
Barcelona 761 676
Madrid 1.273 906
Paris 5.736 5.242
Cartera de explotacion 7.771 6.824
Proyectos 144 82
Otros 14 6
Valor participacion Axiare 141 -
Total Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion 8.069 6.913
Espafia 2.333 1.670
Francia 5.736 5.242

Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion o GAV including Transfer costs

31/12/2016 31/12/2015
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion o GAV including
Transfer costs (Millones de euros)
Total Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion 8.069 6.913
Mas: costes de transaccion 409 326
Total Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 8.478 7.239
Espafia 2.387 1.720
Francia 6.092 5.519
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Like-for-like Rentas

Barcelona Madrid Paris TOTAL
Like-for-like Rentas (Millones de euros)
Ingresos por Rentas 2014 28 32 152 212
Like for like 1 2 8 11
Proyectos y altas 1 0 2 3
Inversiones y desinversiones 0 1 9 10
Otros e indemnizaciones 3) 0 2 4
Ingresos por Rentas 2015 27 35 169 231
Like for like 3 1 11 15
Proyectos y altas 0 Q) 15 14
Inversiones y desinversiones 0 7 1 8
Otros e indemnizaciones 0) 0 3 3
Ingresos por Rentas 2016 30 43 198 271
Like-for-like Valoracién
31/12/2016 31/12/2015
Like-for-like Valoracion (Millones de euros)
Valoracién a 1 de enero 6.913 5.757
Like for like Espafia 151 206
Like for like Francia 494 701
Adquisiciones 524 249
Desinversiones (13) 0
Valoracion a 31 de diciembre 8.069 6.913
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] Loan to Value Grupo o LtV Grupo

31/12/2016 31/12/2015
Loan to Value Grupo o LtV Grupo (Millones de euros)
Endeudamiento financiero bruto 3.633 3.209
Menos: “Efectivo y medios equivalentes” (105) (218)
(A) Endeudamiento financiero neto 3.528 2.991
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién 8.478 7.239
Més: Acciones en autocartera de la Sociedad Dominante valoradas a EPRA NAV 41 5
(B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion y
autocartera Sociedad Dominante 8.519 7.244
Loan to Value Grupo (A)/(B) 41,4% 41,3%
] LtV Holding o LtV Colonial
LtV Holding o LtV Colonial 31/12/2016 31/12/2015
Sociedad Holding (Millones de euros)
Endeudamiento financiero bruto 1.647 1.317
Menos: “Efectivo y medios equivalentes” (80) (202)
(A) Endeudamiento financiero neto 1.567 1.115
(B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 4.439 3.309
Loan to Value Holding (A)/(B) 35,3% 33,7%

11. Informe anual de Gobierno Corporativo

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que el
Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2016 se incluye en el presente Informe de

Gestion en su correspondiente seccion separada.

77



" Colonial

Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2016

El Informe Anual de Gobierno Corporativo ha sido remitido a la CNMV con fecha 28 de febrero
de 2017 y puede ser consultado en la siguiente direccion electronica

http://www.cnmv.es/portal/Consultas/EE/InformacionGobCorp.aspx?nif=A-28027399



‘] Colonial

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. que se
relacionan a continuacion, declaran, hasta donde alcanza su conocimiento, que la informacién
financiera anual de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., que incluye las cuentas anuales
individuales y consolidadas de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. y sus sociedades
dependientes, correspondientes al ejercicio 2016, formuladas por el Consejo de Administracion
en su reunién de 24 de febrero de 2017 y elaboradas conforme a los principios de contabilidad
que resultan de aplicacidn, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., asi como de las sociedades dependientes
comprendidas en la consolidacion, tomadas en su conjunto, y que los respectivos informes de
gestién incluyen un analisis fiel de la evolucién y los resultados empresariales y de la posicion
de la Sociedad y sus sociedades dependientes, junto con la descripcion de los principales riesgos
e incertidumbres a que se enfrentan.

En Barcelona, a 24 de febrero de 2016.

D. Juan José Brugera Clavero D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda
Presidente Consejero
D.Pedro Vifiolas Serra D. Javier Iglesias de Ussel Ordis

Consejero Delegado Consejero


http://www.inmocolonial.com/wp-content/uploads/2012/08/CV-Carlos-Fernández-Lerga-Garralda_actual.pdf
http://www.inmocolonial.com/wp-content/uploads/2012/02/CV-Pedro-Viñolas-Serra_actual.pdf
http://www.inmocolonial.com/wp-content/uploads/2012/02/CV-Javier-Iglesias-de-Ussel-Ordís_actual.pdf

D. Luis Maluquer Trepat D. Juan Carlos Garcia Cafizares
Consejero Consejero

D. Adnane Mousannif D. Carlos Fernandez Gonzalez
Consejero Consejero


http://www.inmocolonial.com/wp-content/uploads/2012/10/CV-Carlos-Gramunt-Suárez_actual.pdf

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani, miembro del Consejo de Administracion de INMOBILIARIA
COLONIAL, S.A,, declara, hasta donde alcanza su conocimiento, que la informacion financiera
anual de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., que incluye las cuentas anuales individuales y
consolidadas de [INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. y sus sociedades dependientes,
correspondientes al ejercicio 2016, formuladas por el Consejo de Administracion en su reunién
de 24 de febrero de 2017 y elaboradas conforme a los principios de contabilidad que resultan
de aplicacidn, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los
resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., asi como de las sociedades dependientes
comprendidas en la consolidacién, tomadas en su conjunto, y que los respectivos informes de
gestién incluyen un analisis fiel de la evolucidn y los resultados empresariales y de la posicion
de la sociedad y sus sociedades dependientes, junto con la descripcién de los principales
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Doha (Qatar), 24 de febrero de 2017

Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani
Consejero de Inmobiliaria Colonial, S.A.



DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

D. Juan Villar-Mir de Fuentes, miembro del Consejo de Administracién de INMOBILIARIA
COLONIAL, S.A,, declara, hasta donde alcanza su conocimiento, que la informacion financiera
anual de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., que incluye las cuentas anuales individuales y
consolidadas de [INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. y sus sociedades dependientes,
correspondientes al ejercicio 2016, formuladas por el Consejo de Administracion en su reunién
de 24 de febrero de 2017 y elaboradas conforme a los principios de contabilidad que resultan
de aplicacidn, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los
resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., asi como de las sociedades dependientes
comprendidas en la consolidacién, tomadas en su conjunto, y que los respectivos informes de
gestién incluyen un analisis fiel de la evolucidn y los resultados empresariales y de la posicion
de la sociedad y sus sociedades dependientes, junto con la descripcién de los principales
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

En Madrid, 24 de febrero de 2017

D. Juan Villar-Mir de Fuentes
Consejero de Inmobiliaria Colonial, S.A.



DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

D2. Ana Sainz de Vicufia Bemberg, miembro del Consejo de Administracion de INMOBILIARIA
COLONIAL, S.A,, declara, hasta donde alcanza su conocimiento, que la informacion financiera
anual de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., que incluye las cuentas anuales individuales y
consolidadas de [INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. y sus sociedades dependientes,
correspondientes al ejercicio 2016, formuladas por el Consejo de Administracion en su reunién
de 24 de febrero de 2017 y elaboradas conforme a los principios de contabilidad que resultan
de aplicacidn, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los
resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, S.A., asi como de las sociedades dependientes
comprendidas en la consolidacién, tomadas en su conjunto, y que los respectivos informes de
gestién incluyen un analisis fiel de la evolucidn y los resultados empresariales y de la posicion
de la sociedad y sus sociedades dependientes, junto con la descripcién de los principales
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

En Madrid, 24 de febrero de 2017

D2. Ana Sainz de Vicufia Bemberg
Consejera de Inmobiliaria Colonial, S.A.
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