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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

bpinigr{ 7

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (la
Sociedad dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de
situacion financiera a 31 de diciembre de 2019, el estado de resultado, el estado de resultado global,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos
consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, adoptadas por la Uniéon Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco normativo
de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espania.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en
Espafia, segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.PWC.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.0O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290



i

pwec

Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes

Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Valoracion de las inversiones inmobiliarias

Grupo Colonial posee activos inmobiliarios, los
cuales estan registrados en el epigrafe de
“Inversiones inmobiliarias” por importe de
11.797.117 miles de euros al 31 de diciembre
de 2019, bajo el modelo de valor razonable de
acuerdo con la NIC 40 (Norma Internacional
de Contabilidad para inversiones
inmobiliarias), que representan el 94% del total
activo. Asimismo, el incremento neto de valor
en inversiones inmobiliarias del ejercicio 2019
asciende a 842.657 miles de euros, que
representa un 83% del resultado antes de
impuestos consolidado del ejercicio. Se detalla
informacion sobre los elementos incluidos en
dicho epigrafe en las Notas 4.c),10 y 20.f) de
la memoria consolidada adjunta.

Para obtener el valor razonable de dichos
activos, el Grupo solicita tasaciones realizadas
por expertos independientes, el cual es
determinado segun la metodologia del
descuento de flujos de caja, de conformidad
con la practica habitual en el mercado. Dichas
valoraciones se basan en una serie de juicios
y estimaciones significativos.

Por ello, nos hemos centrado en esta area
debido a la importancia relativa de las
inversiones inmobiliarias sobre el total de
activos y los resultados del Grupo y los juicios
y estimaciones significativos asumidos por
parte de la Direcciéon. Cambios en estos
supuestos podrian conducir a una variacion
relevante en el valor razonable de dichos
activos y su respectivo impacto en el estado
de resultado consolidado y el estado de
situacion financiera consolidado.

Hemos obtenido las valoraciones de todas las
inversiones inmobiliarias realizadas al cierre del
ejercicio por expertos independientes y hemos
evaluado los requisitos de competencia e
independencia de los mismos, sin encontrar
excepciones.

Hemos comprobado que las valoraciones han
sido realizadas de acuerdo con las Normas de
Regulacion de la Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS) comprendidas en el llamado
“‘Red Book” - Manual de Valoraciones. Para ello,
hemos mantenido reuniones con los tasadores
conjuntamente con nuestros expertos internos,
comprobando para una muestra de dichas
valoraciones la razonabilidad de las variables
utilizadas, como son, la rentabilidad final, la
duracion de los contratos de alquiler, el tipo y
antigliedad de los inmuebles, la ubicacién de los
mismos y la tasa de ocupacion, asi como la tasa
de descuento utilizada. Asimismo, para una
muestra de activos hemos comprobado a través
de escrituras de compraventa las
especificaciones técnicas utilizadas por los
expertos independientes a la hora de determinar
el valor razonable de dichos activos.

Por ultimo, hemos evaluado los desgloses
correspondientes en las Notas 4.c), 10 y 20.f) de
las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

Consideramos que hemos obtenido suficiente
evidencia de auditoria a lo largo de nuestro
trabajo para corroborar la razonabilidad de las
valoraciones de las inversiones inmobiliarias.
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Otra informacién: Informe de gestion consolidado

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién consolidado del ejercicio 2019,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestion
consolidado. Nuestra responsabilidad sobre la informacion contenida en el informe de gestién
consolidado se encuentra definida en la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
que establece dos niveles diferenciados sobre la misma:

a) Un nivel especifico que resulta de aplicacion a determinada informacion incluida en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo, seguin se define en el art. 35.2. b) de la Ley 22/2015, de
Auditoria de Cuentas, que consiste en comprobar Unicamente que la citada informacioén se ha
facilitado en el informe de gestion consolidado y en caso contrario, a informar sobre ello.

b) Un nivel general aplicable al resto de la informacion incluida en el informe de gestion
consolidado, que consiste en evaluar e informar sobre la concordancia de la citada informacion
con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la
realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida
como evidencia durante la misma, asi como evaluar e informar de si el contenido y
presentacion de esta parte del informe de gestion consolidado son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacion mencionada en el apartado a) anterior se facilita en el informe de gestion consolidado, y
que el resto de la informacion que contiene el informe de gestion consolidado concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2019 y su contenido y presentacion son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria 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 situacion financiera
y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demas disposiciones
del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espaiia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracion de la capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa
en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
citados administradores tienen intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no
exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del proceso de
elaboracion y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales
consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en
su conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales consolidadas.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material
debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

® Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
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 del Grupo.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad dominante.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

) Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.
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) Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinion sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccion, supervision y realizacion
de la auditoria del Grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Nos comunicamos con la comision de auditoria de la Sociedad dominante en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad dominante una declaracion de
que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos
hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la Sociedad
dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisiéon de auditoria de la Sociedad dominante

La opinion expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision de auditoria de la Sociedad dominante de fecha 27 de febrero de 2020.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 nos nombré como
auditores del Grupo por un periodo de tres afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017.

Servicios preﬂ'ystados

Los servicios, distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados al Grupo auditado se
desglosan en la Nota 25 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas.

PricéWaterhouseCoop S Auditore%, S.L. (S0242)

VAUDITORZ=S
INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA
HY=1 . H PricewaterhouseCoopers
Mireia Oranfas Cagajoanes (20973) Ao S
27 de febrero de 2020 2020 Num. 20/20/00842

96,00 EUR




Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.
y sociedades dependientes

Cuentas anuales consolidadas del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2019,
elaboradas conforme a las normas
internacionales de informacion financiera e
informe de gestion consolidado
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INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE RESULTADO Y ESTADO DE RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Miles de Euros)

Estado de resultado Nota 2019 2018
Importe neto de la cifra de negocios 20-a 354.514 348.273
Otros ingresos 20-b 9.617 5.677
Gastos de personal 20-c (29.916) (29.138)
Otros gastos de explotacion 20-d (55.094) (60.094)
Amortizaciones (6.940) (3.353)
Variacion neta de provisiones 20-e 6.960 2.436
Resultados netos por ventas de activos 20-g 19.924 11.721
Beneficio de explotacién 299.065 275.522
Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias 20-f 873.699 701.952
Resultado por variacion de valor de activos y por deterioro 20-f (61.894) (131.390)
Ingresos financieros 20-h 7.298 7.831
Gastos financieros 20-h (103.386) (149.433)
Resultado por deterioro del valor de activos financieros 20-h - (143)
Resultado antes de impuestos 1.014.782 704.339
Impuesto sobre las ganancias 19 (22.259) (26.230)
Resultado consolidado neto 992.523 678.109
Resultado neto del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 826.799 524.763
Resultado neto atribuido a participaciones no dominantes 14 165.724 153.346
Resultado basico por accion (Euros) 5 1,63
Resultado diluido por accién (Euros) 5 1,63 ;
Estado del resultado global
Resultado consolidado neto 992.523 678.109
Otras partidas del resultado global registradas directamente en
el patrimonio neto 23.801 (53.854)
Resultados por instrumentos financieros de cobertura 14y 16 23.583 956
Resultados por activos financieros disponibles para venta 11 - (54.777)
Efecto impositivo sobre los resultados anteriores 14y 16 218 (33)
Transferencias al resultado global 2,166 (2.429)
Resultados por instrumentos financieros de cobertura 14y 16 2.713 (2.472)
Efecto impositivo sobre los resultados anteriores 14y 16 (547) 43
Resultado global consolidado 1.018.490 621.826
Resultado global del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 851.888 468.467
Resultado global atribuido a participaciones no dominantes 166.602 153.359
Resultado global basico por accién (Euros) 1,68 1,05
Resultado global diluido por accion (Euros) 1,68 1,05

Las Notas 1 a 26 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de resultado global
consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.

\V
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INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Miles de Euros)

Nota 2019 2018
FLUJOS DE EFECTIVO DE OPERACIONES
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado de explotacién 299.065 275.522
Ajustes al resultado
Amortizacion (+) 6.940 3.353
Variacion de provisiones (neto) (+/-) 20-e (6.960) (2.436)
Otros 3.870 3.489
Ganancias / (Pérdidas) por venta de inversiones inmobiliarias (+/-) 20g (19.924) (11.721)
Resultado ajustado 282.991 268.207
Cobros / (Pagos) por impuestos (+/-) (2.549) (11.834)
Intereses recibidos (+) 2,232 2.460
Aumento / (Disminucién) en el activo y pasivo corriente
Existencias (+/-) (1.425) .
Aumento / (Disminucidn) de cuentas por cobrar (+/-) (3.178) 15.279
Aumento / (Disminucién) de cuentas por pagar (+/-) 40.656 (107.866)
Aumento / (Disminucién) otros activos y pasivos (+/-) 3.080 11.107
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion 321.807 177.353
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones en (-)
Activos intangibles (4.456) (2.973)
Activos materiales 9 (9.133) (4.063)
Inversiones inmobiliarias 10 (249.017) (307.661)
Activos financieros no cormientes y otros (30.247) (216.776)
Combinaciones de negocios 2f - (843.149)
Tesoreria y medios equivalentes adquiridos en una combinacién de negocios - 160.157
(292.853) (1.214.465)
Desinversiones en (+)
Inversiones inmobiliarias y activos clasificados como mantenidos para la venta 10y 24 272.149 378.959
272,149 378.959
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (20.704) (835.5086)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (-) 14 (132.311) (129.894)
Amortizacion de deudas con entidades de crédito (-) 15 (361.042) (955.744)
Amortizacién de deudas con obligacionistas (-) 15 - (675.000)
Intereses pagados (+/-) 20-h (88.437) (142.723)
Cancelacion instrumentos financieros (-) 20-h (4.743) -
Operaciones con acciones propias (+/-) 14 (3.395) (58)
(569.928) (1.903.419)
Obtencién de nueva financiacién con entidades de crédito (+) 15 75.000 120.440
Obtencién de nueva financiacion con obligacionistas (+) 156 363.500 1.412.500
Gastos asociados con ampliaciones de capital 14 - (1.149)
Otros cobros/pagos por inversiones financieras comientes y otros (+/-) (1.187) (6.527)
437.313 1.525.264
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (152.615) (378.155)
4. AUMENTO / DISMINUCION NETADEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Flujo de caja del ejercicio 148.488 (1.036.308)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 15 68.293 1.104.601
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 15 216.781 68.293

Las Notas 1a 26 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 2019.




Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.
y sociedades dependientes

Memoria consolidada correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Actividad del Grupo Colonial

Inmobiliaria Colonial, S.A. se constituyd como sociedad andnima en Espafia, por un periodo de tiempo indefinido, el 8
de noviembre de 1956. Su domicilio social se encuentra en Paseo de la Castellana, 52 de Madrid.

Con fecha 29 de junio de 2017, la junta general de accionistas de la Sociedad dominante acordd la adopcion del
régimen fiscal SOCIMI vy las comespandientes modificaciones estatutarias para adaptar los estatutos sociales a los
requisitos contemplados en dicho régimen, entre eflas, [a modificacion de la denominacién social a Inmabiliatia
Colonial, SOCIMI, S.A.

El 30 de junio de 2017 se solicitd a |la administracién tributaria la incorporacion de la Sociedad dominante al régimen
fiscal SOCIMI, siendo éste aplicable con efectos 1 de enero de 2017.

El objeto social de la Sociedad dominante, de acuerdo con sus estatutos, es:

- la adquisicién y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento,

- la tenencia de participaciones en el capital de ofras sociedades cotizadas de inversion en el mercado
inmobiliario (SOCIME) o en el de otras entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo
objeto sacial que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en
cuanto a la politica obiigatoria, legal o estatutaria, de distriibucién de beneficios;

- Ia tenencia de participaciones en el capital de ofras entidades, residentes o no en territorio espafiol, que
tengan como objeto social principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica
obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos de inversion exigidos
para estas sociedades; y

- latenencia de acciones o participaciones de Insfituciones de inversién colectiva inmobiliaria reguladas en la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva, o la norma que la sustituya en el
futuro.

Adicionalmente, junto con ia actividad econdmica derivada det objeto social principal, la Sociedad dominante podra
desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas que en su conjunio sus rentas
representen menos del 20% de las rentas de |a Sociedad dominante en cada periodo impositivo o aquellas que puedan
considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento, incluyendo, en todo case, la administracion,
rehabilitacion y explotacion de bienes inmuebles asi como la realizacién de toda clase de estudios, informes,
tasaciones, valoraciones y peritajes; y en general, [a prestacién de servicios de consulforia y asesoria inmobiliaria, de
gestion, desarrollo y comercializacién de activos inmobiliarios y de asistencia tecnica mediante contrato a otras
empresas o entidades publicas o privadas.

Quedan expresamente excluidas como actividades sociales aguéllas que por Ley se atribuyen con carécter exclusivo
a sociedades especificas.

Todas las actividades incluidas en el objefo social se llevarén a cabo en la forma autorizada por las leyes vigentes en
cada momento y con la exclusion expresa de actividades propias que, con caracter de exclusividad, se confieren a
personas fisicas o juridicas distintas de esta Sociedad dominante por la legislacitn vigente.

ias actividades enumeradas podran ser también desarrolladas por la Sociedad dominante, total o parcialmente, de
modo indirecto, mediante la participacién en otras sociedades con objeto idéntico o anélogo.



Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes (en adelante “el Grupo"), desarrollan su actividad en
Espanfa (principalmente, Barcelona y Madrid) y en Francia (Paris) a través del grupo del que es sociedad cabecera
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. (en adelante, subgrupo SFL o SFL para la sociedad dependiente).

Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. cotiza en el mercado continuo de Bolsas y Mercados Espafioles, y con fecha 19
de junio de 2017 entrd a formar parte del indice bursatil de referencia IBEX-35.

Durante el ejercicio 2019, Ia Sociedad dominante mantiene la calificacion crediticia obtenida de Sfandard & Poor's
Rafing Credit Market Services Europe Limited, "BBB+" a largo plazo y "A-2" a corio plazo, ambas con perspectiva
estable. Adicionalmente, la Sociedad dominante mantiene la calificacién obtenida de Moody’s “Baa2” con perspectiva
estable. Durante el ejercicio 2019, la sociedad dependiente SFL ha mantenido su calificacién crediticia “BBB+” con
perspectiva estable y “A-2" a corto plazo.

Dada la actividad a la que se dedica, el Grupo no tiene gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados
de este, Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las notas explicativas adjuntas respecto a informacion
de cuestiones medioambientales, si bien el Grupo sigue una politica medioambienial activa en sus procesos
urbanisticos de construccion y mantenimiento, y de conservacion del patrimonio inmobiliario.

2. Bases de presentacion de los estados financieros consolidados

a} Bases de presentacidn

Estas cuentas anuales consolidadas han sido elaboradas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por fa Union Europea (NIIF-UE), teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria, asi como el
cddigo de comercio, la Ley de sociedades de capital, la Ley del mercado de valores y la demas legislacién mercantil
que le es aplicable, asi como la dispuesta por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de |a situacién financiera del Grupo Colenial a 31 de diciembre de 2019 y del
resultado integral de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los fiujos de efectivo consolidados
gue se han producido en el Grupo en el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes para el ejercicio
anual terminado €l 31 de diciembre de 2019, 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 formulades por los
Administradores de la Sociedad dominante en reunién de su Consejo de Administracion de fecha 27 de febrero de
2020.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo a 31 de diciembre de 2019 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-UE.

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 consolidacion los principios y
normas de valoracién seguidos por la Sociedad dominante.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2018, fueron aprobadas por la junta general de accionistas de la Sociedad dominante celebrada el 14 de junio de
2019.

b) Adopcidn de las normas internacionales de informacién financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo se presentan de acuerdo con las NIIF-UE, conforme a lo establecido en
el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Eurocpeo y en el Consejo del 19 de julio de 2002, En Esparia, la
obligacién de presentar cuentas anuales consoclidadas bajo NIIF aprobadas en Europa fue, asimismo, regulada en la
disposicion 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 se presentan en la Nota 4.
Normas e interpretaciones efectivas en el presente ejercicio.

Durante el ejercicio 2019 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por lo tanto, han sido tenidas en cuenta
en la elaboracion de las presentes cuentas anuales consolidadas. Dichas normas son las siguientes:

- NIIF 16 “"Arrendamientos”

- NIIF 9 (Modificacion) “Componente de pago anticipado con compensacion negativa”

- CINHF 23 "Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto sobre las ganancias™

- NIC 28 (Modificacion) “Intereses a largo plazo en asociadas y en negocios conjuntos”

- NIC 19 (Modificacion) "Modificacion, reduccién o liguidacién del plan”

- Mejoras Anuales de las NIIF. Ciclo 2015 — 2017 Las modificaciones afectan a NHF 3, NIiF 11, NiC 12 y NIC
23 y aplican a los sjercicios anuales que comiencen a parfir de 1 de enero de 2019. Las principales
modificaciones se refieren a:

o NIIF 3, "Combinaciones de negocios™ Se vuelve a medir una participacién previamente mantenida
en una operacion conjunta cuando se obtiene el control del negocio

o NIIF 11, "Acuerdos conjuntos”™ No se vuelve a medir una participaciéon previamente mantenida en
una operacion conjunta cuandoe se obtiene el control conjunto del negocic

o NIC 12, "lmpuesto sobre las ganancias”, Todas las consecuencias impositivas del pago de
dividendos se contabilizan de la misma manera

o NIC 23, "Costes por intereses”; Cualquier préstamo especifico criginalmente realizado para
desarrollar un active apto se considera como parte de |os préstamos genéricos cuando el activo esté
listo para su uso o venta

Dichas normas se han tenido en cuenta can efecto 1 de enero 2019, reflejandose su impacto en los presentes estados
financieros consclidados, &l cual no ha sido significativo a excepcion de la NIF 16 “Arrendamientos” (Nota 2-g).

Normas e interpretaciones emitidas no vigentes -

A la fecha de firma de las presentes cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas, modificaciones o
interpretaciones han sido publicadas por el [ASB y el IFRS interpretations Commitiee, pero no han enfrado todavia en
vigor y estan sujetas a su aprobacion por la Unién Europea.

NIIF 10 (Modificacién) y NIC 28 {Modificacion), “Venta o aportacién de aclivos entre un inversor y sus asociadas o
negocios conjuntos”

NIIF 17 “Contratos de seguros”

NIIF 3 {(Modificacion} "Definicidn de un negocio”

- NIC 1 (Modificacidn) y NIC 8 (Modificacién) “Definicion de material”

NIIF 3 (Modificacion), NIIF 7 (Modificacion) y NIC 39 (Modificacion) "Reforma del tipo de interés de referencia’

La aplicacién de nuevas normas, modificaciones o interpretaciones sera objeto de consideracidn por parte del Grupo
una vez ralificadas y adoptadas, en su caso, por fa Unidn Europea.

En cualquier caso, los administradores de la Sociedad dominante han evaluado ios 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 econdémico principal en el que opera el Grupo.

d) Responsabilidad de la informacién 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 direccién de la Sociedad dominante estimaciones soportadas en base a



informacién objetiva para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Las estimaciones y criterios se refieren a:

- Elvalor de mercado de los inmuebles para uso propio, [as inversiones inmobiliarias y las existencias (Notas
9,10y 12).
Dicho valor de mercado ha sido obtenido de las valoraciones efectuadas periodicamente por expertos
independientes. Dichas valoraciones se han realizado a 31 de diciembre de 2019 y 2018 de acuerdo con los
métodos descritos en las notas 4-b, 4-c y 4-t.

- La clasificacion, valoracion y el deterioro de las inversiones financieras (Nota 4-g).

- Estimacién de las provisiones oportunas por insolvencias de cuentas a cobrar (Nota 13).

- Medicion de los pasivos por impuesto diferido registrados en el estado de situacion financiera consolidado
(Notas 4-m y 19).

- Lavaloracidn de los activos clasificados como mantenidos para la venta (Notas 4-s y 24),

- Lavaloracién y el deterioro del fondo de comercio (Nota 7).

- Elvalor de mercado de determinados activos financieros (Nota 11) e instrumentos financieros derivados (Nota
16).

- Evaluacién de litigios y compromisos al cierre.

A pesar de que estas esfimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién 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 harla de forma prospectiva, reconociendo los efectos
del cambio de estimacién en el estado de resultado consolidado.

e) Principios de consolidacion

Las cuentas anuates consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros de contabilidad de Inmobiliaria
Colonial, SOCIMI, S.A., y de las sociedades controladas por la misma, cuyas cuentas anuales han sido preparadas
por la direccion de cada sociedad del Grupo. El condrol se considera ostentado por la Sociedad dominante cuando
ésta tiene el control efectivo de acuerdo con lo que se indica mas adelante.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o vendidas durante el gjercicio se incluyen dentro del
resultado consolidado desde la fecha efectiva de adquisicion y se dejan de incluir desde el momento de la venta, segiin
proceda.

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

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. Todas las sociedades
dependientes tienen la misma fecha de cierre que la Sociedad dominante, es decir, 31 de diciembre.

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

- Ef patrimonio de sus participatas: se presenta en el epigrafe “Participaciones no dominantes” del estado de
situacion financiera consoclidado dentro del epigrafe "Patrimonio Neto”.

- Los resultados del periodo: se presentan en el eplgrafe "Resullade neto atribuido a participaciones no
dominantes” del estado de resultado consolidade.

Todas las sociedades que componen ef Grupo han sido consolidadas aplicando el método de integracién global, cuyas
principales caracteristicas se detallan a continuacién:

- Se consolidan por el método de integracion global las sociedades dependientes, entendidas como todas las
entidades en las gue el Grupo controla directa o indirectamente las politicas financieras y operativas, de forma
que ejerce el poder sobre {a participada. Ello, generalmente viene acompafiado de una participacion superior
a la mitad de fos derechos de voto. Adicionalmente, para evaluar si gl Grupo confrola a otra entidad, se
considera el poder sobre la participada, la exposicidén o el derecho a los resultados variables de la inversion
y la capacidad de utilizar dicho poder de modo gue 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 carécter sustantivo.

- La contabilizaciéon de las sociedades dependientes se realiza por el método de adquisicién. El cosie 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 combinacién de negocios se valoran inicialmente por
sut valor razonable en la fecha de adquisicién, con independencia del alcance de los intereses minoritarios.
El exceso de coste de adquisicidn sobre el valor razenable 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 consolidado del ejercicio (el detalle de las sociedades consolidadas a 31 de
diciembre de 2019y 2018 se incluye en el Anexo).

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 {a Sociedad
dominante, por considerar que las citadas reservas se destinardn a la financiacién de las operacicnes 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 gjercicio 2019 se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de consolidacidn:

- Con fecha 20 de febrero 2019, la sociedad dependiente Utopicus Innovacién Cultural, S.L. ha procedido a
realizar una ampliaciéon de capital por la compensacion del crédito firmado el pasado 8 de octubre de 2018
con la Sociedad dominante, mediante la emisidn de 4.547 participacicnes de 1 euro de vaior nominal cada
una de ellas, mas una prima de emisién de 4.995 miles de euros. La amphacién de capital ha sido suscrita
integramente por la Sociedad dominante por un importe de 4,999 miles de euros. Como resultado de la
operacion la Sociedad dominante ha pasado a ostentar el 89,48% del capital de Utcpicus.

- Con fecha 30 de abril de 2019, la Sociedad dominante ha adquirido el 45% del capital social de la sociedad
dependiente Torre Marenostrum, S.L. (en adelante Torre), propietaria de un inmueble de oficinas situado en
Barcelona. La Sociedad dominante era poseedora del 55% de las acciones de Torre con caracter previo a
esta adquisicion, y con dicha operacion se convierte en su accionista Unico. El importe de dicha adquisicion
ha ascendido a 28.525 miles de euros.

- Confecha 29 de julio de 2019, 1a sociedad dependiente Utopicus Innovacidn Cultural, S.L. procedié a realizar
dos ampliaciones de capital, (i} la primera por compensacion del crédito firmado el pasado 29 de julio de 2019,
mediante la emision de 8.986 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de
emision de 4.991 miles de suros y (i) una segunda ampliacidén de capital social mediante la emisién de 19.770
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de emision de 10.980 miles de
euros. Ambas ampliaciones de capital han sido suscritas integramente por la Sociedad dominante por un
importe de 5.000 y 11.000 miles de euros, respectivamente. Como resultado de las operaciones la Sociedad
dominante se ha hecho con ef 96,81% del capital de la sociedad dependiente.

Asimismo, durante el ejercicio 2019, la Sociedad dominante ha llevado a cabo la fusidn por absorcion de las
sociedades Axiare Properties, 5.L.U., Axiare Investigacion, Desarrollo e Innovacion, S.L..U., Chamaleon (CEDRO),
S.L.U,, Venusaur, S.L.U., Colonial Invest, S.L.U., Hofinac Real Estate, S.1.U., Fincas y Representaciones, S.A.U.,
Colonial Arturo Soria, S.L.U. y LE Offices Egeo, S.A.U., Danieltown Spain, S.L.U., Moorage [nversiones 2014,
S.L.U., Almacenes Generales Internacionales, S.A.U., Scller, SAAU. y Axiare Investments, SL.U. y Torre
Marenostram, S.L.U.

Durante el ejercicio 2018 se produjeron las siguientes variaciones en el perimetro de consolidacion:

- Con fecha 16 de enero de 2018, la Sociedad dominante adquirié el 100% del capital social de la sociedad
espafiola LE Offices Egeo, S.A.U. {en adelante Egeo), propietaria de un inmueble de oficinas situado en
Madrid. El importe de dicha adquisicion ascendié a 43,098 miles de euros, incluidos los costes asociados a la
adquisicion. Adicionalmente, en el ejercicio 2018, se procedié a la cancelacidn anticipada del préstamo
mantenido por Egeo con una entidad financiera por importe de 30.182 miles de euros, intereses incluidos.

- Con fecha 20 de marzo de 2018, la sociedad dependiente Utopicus realizé una ampliacién de capital por
importe de 4 miles de euros, correspondientes a 3.638 participaciones sociales de un euro de valor nominal
cada una de ellas, mas prima de asuncion, la cual fue integramente suscrita y desembolsada por la Sociedad
dominante.
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- Con fecha 7 de mayo de 2018, la Sociedad dominante adquirid el 100% de la sociedad dependiente
Pefialvento, 5.1..U. a la sociedad dependiente Almacenes Generales Internacionales, S.A.U. por un importe
de 20.755 miles de euros.

- Confecha 16 de noviembre de 2018 la Sociedad dominante adquirié a Qatar Holding, LLC y DIC Holding, LL.C
10.323.982 acciones de la sociedad dependiente SFL mediante (i) la aportacion a la Sociedad dominante de
7.136.507 acciones de la sociedad dependiente en contraprestacion por la suscripcién de acciones 53.523.803
nuevas acciones de la Sociedad dominante (Nota 14.a), (i) el canje de 400.000 acciones de la sociedad
dependiente SFL por 3.000.000 accicnes de la Sociedad dominante que ésta mantenia en autocartera (Nota
14.), y (iii) {a venta a la Sociedad dominante de 2.787.475 acciones de la sociedad dependiente SFL. por
importe de 203.486 miles de euros.

- Con fecha 29 de noviembre la Sociedad dominante adquirid 281.022 acciones de la sociedad dependiente
SFL, por importe de 18.969 miles de euros.

- Adicicnalmente, la Sociedad dominante adquirié 441.000 acciones de la sociedad dependiente SFL, mediante
el canje de 315.000 acciones de la Sociedad dominante mantenidas en autocartera (Nota 14-f) y 8.442 miles
de euros miles de euros.

Oferta pGblica voluntaria de adquisicion de acciones de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. -

Con fecha 28 de diciembre de 2017, la CNMV autorizé la oferta piblica voluntaria de adquisicion de acciones de Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A. presentada por la Sociedad dominante el dia 24 de noviembre de 2017, al entender ajustados
sus términos a las normas vigentes y considerar suficiente el contenido del folleto explicativo.

La oferta se dirigi6 al 100% del capital social de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. compuesto por 79.062.486 acciones,
admitidas a negociacion en las bolsas de valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia e integradas en el sistema
de interconexidn bursatil, excluyendo 22.762.064 acciones, representativas del 28,79% del capital social que fueron
inmovilizadas por el oferente. En consecuencia, la oferta se extendi6 de forma efectiva a la adquisicion de 56.300.422
acciones de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., representativas del 71,21% del capital social.

El precio ofrecido fue de 18,36 euros por accion, resultado de minorar del precio inicialmente ofertado de 18,50 euros
por accion el importe del dividendo satisfecho por Axiare con posterioridad al anuncio de la OPA, por importe de 0,14
euros por aceion.

Con fecha 28 de diciembre de 2017 fue publicado el primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 22 del Real
Decreto 1066/2007, de 27 de julio, correspondiente a [a oferta plblica de adquisicién de acciones de Axiare Patrimonio
SOCIMI, S.A. formulada por Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. En consecuencia, con fo anterior, y de acuerdo con
los términos fijados en el folleto explicativo de la referida oferta, el plazo de aceptacion se extendit desde el dia 29 de
diciembre de 2017 hasta el dia 29 de enero de 2018, ambos incluidos.

Con fecha 2 de febrero de 2018, la CNMV hizo pUblico el resultado de la OPA, la cual fue aceptada por 45.912.569
acciones representativas del 81,55% de las acciones a que se dirigia fa OPA y al 58,07% del capital social de Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A., y que supuso un desembolso de 842.955 miles de euros.

Con este desembolso, el valor neto de la participacion en Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. ascendio a 1.207.847 miles
de euros, incluyendo el valor de la participacion mantenida por la Sociedad dominante con cardcter previo a la fecha
de toma de control. Con ello, considerando las acciones ya poseidas previamente por Ia Sociedad dominante, ésta
pasé a ostentar 68.674.633 acciones, representativas del 86,86% del capital social de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.

Motivacion de la combinacion de negocios -

Tal y como se exponia en el folleto explicativo de la OPA, con ia adquisicion de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., e
Grupo consolidd su posicionamiento como plataforma europea del mercado de oficinas prime de Paris, Madrid y
Barcelona. La cartera de activos de Axiare a 30 de septiembre de 2017, con un 74% de oficinas, de las cuales un 93%
estaban ubicadas en Madrid, ofrecia una complementariedad clara con la estrategia del Grupo que consiste en invertir
en los mercados de oficinas de Madrid, Barcelona y Paris centrandose en edificios de calidad. La adquisicion de Axiare
permitiria a Colonial aumentar el valor de su cartera actual e incrementar la exposicion del Grupo en Espafia.
Asimismo, las sinergias con la adquisicion de Axiare podian suponer un ahorro en costes operativos. Por otra parte,
permitiria una posible optimizacion de la estructura de financiacién de Axiare como consecuencia de sy integracion al
Grupo.
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Activos netos adquiridos y coste de la combinacion de negocios -

Los administradores de la Sociedad dominante llevaron a cabo una primera asignacion del coste de la combinacidn
de negocios estimando provisionalmente que la diferencia entre el coste de la combinacion de negocios y el valor
razonhable de los activos netos adquiridos es fa que se presenta en la siguiente tabla:

Miles de euras

Valor en libros Ajuste de valor Valor razonable
Inversiones inmobiliarias 1.734.566 (3.193) 1.731.373
Otros aclivos no corrientes 32.662 - 32.662
Actives corrientes 180.414 9.969 190.383
Pasivos no corrientes (645.213) - (645.213)
Pasivos corrientes (116.181) {3.999) (120.180)
Total activos netos 1.186.248 2.777 1.189.025
Contraprestacion entregada participacién (%} 1.207.645
Importe ampliacién de capital por fusion 157.908
Diferencia positiva de la combinacién (Fondo de comercio) 176.528

{*) La contraprestacion entregada fue calculada como el precio de adquisicién total mas [a revalorizacion realizada sobre la
participacion adquirida previamente a la toma de controt.

Estas estimaciones iniciales tenian caracter provisional, si bien fueron definitivas.

Para ia estimacion del valor razonable de los activos netos de la cartera inmobiliaria de Axiare Patrimonio SOCIMI,
S.A. y sociedades dependientes, se utilizaron valoraciones realizadas por expertos independientes de los activos
inmobiliarios adquiridos a 31 de diciembre de 2017.

El epigrafe “Otros gastos de explotacion” del estado de resultado consolidado det ejercicio 2018 recogia 8.021 miles
de euros de costes de transaccién asociados a la operacion.

El valor razonable de las cuentas por cobrar adguiridas, principalimente de naturaleza comercial, ascendia a 15.886
miles de euros y no diferia de sus importes contractuales brutos. Los administradores de |la Sociedad dominante no
estimaban que a la fecha de adquisicidn hubiera indicios de que no se fueran a cobrar en su totalidad.

El resultado operativo del subgrupe Axiare del mes de enero de 2018 ascendi6 a 57.234 miles de euros de pérdidas,
incluidos 47.842 miles de euros derivados de planes de incentivos e indemnizaciones y 12.579 miles de euros
asociados al proceso de OPA lanzado por Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.

Asignacion a la Unidad Generadora de Efectivo y deterioro del valor del fondo de comercio -

De acuerdo con lo establecido en la NIC 36, la direccién identifica las diferentes unidades generadoras de efectivo
atendiendo al grupo identificable de activos mas pequefio que genera entradas de efectivo a favor de la entidad que
son, en buena medida, independientes de los flujos de efectivo derivados de ofros activos o grupos de activos.

En este contexto, el Grupo considerd, a la hora de definir sus unidades generadoras de efectivo, como se organiza la
gestion entre los diferentes activos inmobiliarios que conforman el Grupo, y se enmarcaban dentro del segmento de
negocio.

Los administradores de la Sociedad dominante consideran que la variacion de valor registrada por la cartera
esfructurada adquirida mediante la combinacion de negocios con Axiare con posterioridad a la fecha de toma de control
representa la materializacion de las expectativas existentes a fa fecha de dicha combinacion de hegocios.

Fusién por absorcion entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (absorbente) y Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.
{absorbida) -

Con fecha 4 de julio de 2018 quedd inscrita en el registro mercantil de Madrid la escritura de fusion otorgada en fecha
2 de julio de 2018 entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. y Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. En este sentido, para
atender el canje de |a fusion, la Sociedad dominante emitié 19.273.622 nuevas acciones ordinartas de 2,50 euros de
valor nominal cada una de elflas, de fa misma clase y serie que las actualmente en circulacidn, representativas de un
4,43% del capital social de Colonial antes de [a fusion, para su entrega a Jos accionistas de Axiare conforme al régimen
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y procedimiento de canje establecido at efecto. El importe total de la ampliacion ascendio a 157.909 miles de euros,
de los cuales 48.184 miles de euros correspondian a capifal social y 109.725 miles de euros a prima de emision. Las
huevas acciones fueron admitidas a negaciacion con fecha 8 de julio de 2018.

A 31 de diciembre de 2019, las sociedades dependientes Colonial Tramit, S.L.U., SAS SB2, SAS SB3 y SC] SB3 estan
inactivas. A 31 de diciembre de 2018, las sociedades dependientes Colonial Invest, S.L.U.y Axiare Properties, S.L.U.
también estaban inactivas.

g) Comparacion de la informacion

La informacién contenida en esta memoria consolidada referida al gjercicio 2019 se presenta a efectos comparativos
con ta informacion del ejercicio 2018,

El Grupo ha adoptado la NIF 16 retroactivamente desde 1 de enero de 2019, si bien no ha reexpresado las cifras
comparativas para el ejercicio 2018, como se permite bajo las disposiciones transitorias especificas de la norma. Las
reclasificaciones y los ajustes que surgen de las nuevas reglas de arrendamiento se reconocen por tanto en el estado
de situacion financiera consolidado inicial a 1 de enero de 2019,

Con la adopcion de la NiIF 16, el grupo reconocid los pasivos por arrendamientos en relacion con los arrendamientos
que anteriormente se hablan clasificado como arrendamientos operativos bajo los principios de la NIC 17
Arrendamientos. Estos pasivos se valoraron al valor actual de los restantes pagos por arrendamiento, descontados
utifizando el tipo incremental de endeudamiento del arrendatario a 1 de enero de 2019. El tipo incremental medio
ponderado de endeudamiento del arrendatario aplicado a los pasivos por arrendamiento el 1 de enero de 2019 fue del
5,158%.

Las nuevas valoraciones de los pasivos por arrendamiento se reconocieron como ajustes a los correspondientes
activos por derecho de uso inmediatamente después de la fecha de aplicacién inicial.

Miles de euros
1 de enerc de 2019

Compromisos por arrendamiento operativo presentades a 31 de diciembre de 2018 22.591
Descontados usando ei tipo incremental de endeudamiento del arrendatario en Ia fecha de aplicacion inicial 17.814
Pasivo por arrendamiento reconocido a 1 de enero de 2619 17.914
Def cual son:

Pasivos por arrendamiento corrientes 2.298
Pasivos por arrendamienta no corrientes 15.616

Los actives por derecho de uso asociados con arrendamientos de inmuebles se valoraron sobre una base retroactiva
como si [as reglas se hubiesen aplicado siempre. Los activos por derecho de uso reconocidos estan relacionados con
los siguientes tipos de activos:

Miles de euros
1 de enero de
2019
Inmuebies 16.593
Total activos por derecho de uso 16.593

El cambio de politica contable afectd a las siguientes partidas del estado de situacién financiera consolidado a 1 de
enero de 2019:

- Activos por derechos de uso— incremento de 16.593 miles de euros (Nota 8).
- Activos por impuestos diferidos y no corrientes — incremento de 330 miles de euros (Notas 8 y 19-e)
- Pasivos por arrendamiento — incremento de 17,914 miles de euros {Nota 8).

El impacto neto sobre las reservas consolidadas vy las participaciones no dominantes a 1 de enero de 2019 ha sido
una disminucion de 887 y 104 miles de euros, respectivamente.
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L.as ganancias por accién a 31 de diciembre de 2019 no han variado significativamente como resuftado de la adopcidn
de ia NIIF 16.

Al aplicar la NIIF 16 por primera vez, €] Grupo ha usado las siguientes soluciones practicas permitidas por la norma;

- el uso de un tipo de descuento finico para una cartera de arrendamientos con caracteristicas razonablemente
similares,

- confianza en las evaluaciones previas sobre si [os arrendamientos son onerosos,

- contabilizacién de los arrendamientos operativos con un plazo de arrendamiento restante de menos de 12
meses a 1 de enero de 2019 como arrendamientos a coro plazo,

- la exclusion de los costes directos iniciales en la valoracion del activo por derecho de uso en {a fecha de
aplicacion inicial, y

- la actuacién retroactiva para delerminar el plazo de arrendamiento cuando el contrato contiene opciones para
prorragar o rescindir el arrendamiento.

El Grupo ha optado por no evaluar de nusvo si un contrato s, o contiene, un arrendamiento en la fecha de aplicacion
inicial. En su lugar, para los contratos firmados antes de la fecha de transicién, el Grupo confia en la evaluacién que
hizo aplicando la NIC 17 y la CINHF4 Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento.

h)  Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del estado de situacién financiera consolidado, del estado de resultado consolidado, del estado
de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efective consolidado se presentan de forma
agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido [a informacion
desagregada en las correspondientes notas de [a memoria.

i) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas no se ha detectado ningUn ervor significativo que haya supuesto
la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018.

i) Fondo de maniobra negativo

A 31 de diciembre de 2019, el Grupo tiene un fondo de maniobra negativo de 270.868 miles de euros, si bien el Grupo
dispone de lineas de financiacion no dispuestas suficientes para hacer frente a dicha cuantia (Nota 15).

3. Distribucién del resultado de la Sociedad dominante

La propuesta de distribucion del resultado de! ejercicio 2019 formulada por el consejo de administracion de la Sociedad
dominante y que se someterd a la aprobacion de la junta general de accionistas es la siguiente:

Miles de Euros
Resultado del ejercicio de 1a Sociedad dominante 87.867
A reserva legal §.787
A dividendo 79.080
Total distribuido §7.867

El consejo de administracién de la Sociedad dominanie someterd a la aprobacion de la junta de accionistas una
propuesta de distribucién de dividendos de 0,22 euros por accion, que, atendiendo al actual nimero de acciones
emitidas, supondria un dividendo total maximo de 111.785 miles de euros. El importe definitivo del dividendo, asi como
ta naturaleza de las reservas a distribuir, sera determinado con caracter previo a su distribucion en funcién de las
acciones que la Sociedad dominante mantenga en autocartera (Nota 14-f).

Asimismo, durante los (Gltimos 5 ejercicios la Sociedad dominante ha distribuido las siguientes cantidades:

Miles de euros 2014 2015 2016 2017 2018
Dividendos distribuidos - 47.833 62.749 77.219 101.567




4. 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-UE, 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
Inmovilizado intangible -

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adguisicion o coste de
produccién. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspendiente amortizacién acumulada y, en su
caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcién de su vida Gtil.

Combinaciones de negocio -
Las combinaciones de negocios se contabilizan por el método de adquisicion.

El cosfe de la combinacion de negocios se distribuye a la fecha de adquisicion, 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 enire el coste de la combinacién
de negocios y la asignacion a activos, pasivos y pasivos contingentes de fa sociedad adquirida se reconoce como
fondo de comercio, el cual representa, por tanto, el pago anticipado realizado por Grupo 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 combinacién 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.

En una combinacion de negocios realizada por etapas, |la adquirente valorara nuevamente sus participaciones en el
patrimonio de la adquirida previamente mantenidas por su valor razonable en la fecha de adquisicidn y reconocera las
ganancias o pérdidas resultantes, si las hubiera, en el estado de resultado consolidado o en el ofro resultado
consolidado, segln corresponda.

Deterioro del fondo de comercio —

El fondo de comercio no esta sujeto a amortizacién y se somete anualmente a pruebas de deterioro del valor, o con
mas frecuencia en caso de sucesos o cambios en las circunstancias que indiguen que podria haber sufrido deterioro
del valor. Se reconoce una pérdida por deterioro del valor por el importe por el que el importe en libros del activo
excede su importe recuperable. El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable de un activo menos los
costes de enajenacién y el valor en uso. A efectos de evaluar las pérdidas por delerioro del valor, los activos se
agrupan a los niveles mas bajos para los que hay flujos de entrada de efectivo identificables por separado que sean
en gran medida independientes de los flujos de entrada de efectivo de otros activos o grupos de activos (unidades
generadoras de efectivo).

b) Inmovilizado material (Nota 9)

Los inmuebles para uso propio, asi como el otro inmovilizado material se reconocen por su coste de adguisicién menos
la amortizacién y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes.

El coste historico incluye los gastos directamente atribuibles a fa adquisicién de los inmuebles. Las posibles pérdidas
por deteriora del valor de los inmuebles se registran de acuerdo con ias mismas hipdtesis de valoracion descritas en
ia Nota 4-c.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo separado, sélo
cuando es probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con los elementos vayan a fluir al Grupo y el
coste del elemento pueda determinarse de forma fiable, El resto de las reparaciones y mantenimientos se cargan en
el estado de resultado consolidado durante el ejercicio en que se incurre en elios.
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Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material para uso propio y otro inmovilizado siguiendo el método
fineal, distribuyendo el coste de los activos entre los afios de vida Gtil estimada. El detalle de las vidas Utiles para los
inmuebles de uso propio ubicados en Espafia y en Francia es el siguiente:

Aifios de vida utit estimada
Espafia Francia
Inmuebles para uso propic
Construcciones 50 50
Instalaciones 10a18 10a 50
Otro inmovilizado material 4a10 5a 50

Los beneficios o pérdidas surgidos de la venta (Nota 20-g) o refiro de un activo (Nota 20-f) del presente epigrafe se
determinan como la diferencia entre el precio de venta y su valor neto contable, reconociéndose en el estado de
resultado consolidado.

¢) Inversiones inmobiliarias (Nota 10)

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

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

Los beneficios o pérdidas derivados de [as variaciones en el valor razonable de os inmuebles de inversion se incluyen
en los resultados de pericdo en que se producen, registrandolo en el epigrafe “Variaciones de valor de inversiones
inmobiliarias™ del estado de resultado consolidado (Nota 20-f). Bichos resultados no se incluyen en el resultado de
explotacién dado que las variaciones de valor no estéan directamente relacionadas con la gestion de 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 inversién inmobiliaria en explotacidn
a inversion inmobiliaria en curso se realiza s6lo cuando el proyecto de rehabilitacién o reforma tiene una duracion
superior a 1 afo.

Cuando el Grupo registra como mayor valor razonable de una inversién inmobiliaria el coste de un activo que sustituye
a ofro 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 variacion de valor de activos y por deterioro” del
estado de resultado consolidado (Nota 20-f). En aguellos casos en que no se pueda identificar el valor razonable del
activo sustituido, éste se registrara incrementando el valor razonable del inmueble, y posteriormente se reevallia de
forma peridédica tomando como referencia las valoraciones realizadas por externos independientes.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periddicamente el valor razonable de fas 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 consclidado {(Jones Lang LaSalle
y CB Richard Ellis Valuation en Espafa, tanto para los ejercicios 2019 como 2018 y en Francia para el ejercicio 2018,
CB Richard Ellis Valuation y Cushman & Wakefield y para el gjercicic 2018, Jones Lang LaSalle y Cushman &
Wakefield), de forma que, al cierre de cada periodo, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los
elementos de las propiedades de inversién 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.

LLa metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo durante los
ejercicios 2019 y 2018 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. Ei flujo de tesoreria se desarrolla a lo
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largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los incrementos del IPC vy el calendario de actualizaciones de la
renta, vencimientos de los contratos de arrendamiento, etc.

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

Dado que el valorador ho sabe con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su duracién,
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 inquiline. 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 situacién fisica del inmueble,
teniendo en cuenta las posibles mejoras previstas en el inmueble e incorperadas en el analisis.

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 respeclo 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 alquitadas, éstos han sido valorados en base a las rentas
futuras estimadas, descontando un periodo de comercializacion,

Las variables claves mas relevantes de dicho método a los efectos del andlisis de sensibilidad son la determinacién
de los ingresos netos vy ia tasa de rentabilidad, especialmente al tratarse de un modelo de descuento de flujos a 10
afios. El resto de las variables consideradas, si bien son tenidas en consideracion para la determinacion del valor
razonhable, se considera que no son claves, por lo que no se incluye informacién cuantitativa, ni procede a
sensibilizarlas.

Las rentabilidades estimadas (“yield”) dependen principalmente, del tipo y antigiiedad de los inmuebles v de su
ubicacion, de la calidad técnica del activo, asi como del tipo de inquilino y grado de ocupacion, entre ofros.

El detalle de las yields consideradas, asi como las hipdtesis empleadas en fa estimacién de crecimiento de flujos
previstos, para los ejercicios 2019 y 2018, se detallan en los siguientes cuadros:

Brutas

31 de diciembre| 31 de diciembre
Yields {%) — Oficinas de 2619 de 2018
Barcelona — Prime Yield
Cartera en explotacién 4,35 4,72
Total cartera 4,37 4,75
Madrid — Prime Yield
Cartera en explotacion 4,27 4,53
Total cartera 4,30 4,51
Paris — Prime Yield
Cartera en explotacion 3,14 3,23
Total cartera 3,02 3,24
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Hipdtesis consideradas a 31 de diciembre de 2019

Afo 5y
Incremento de rentas (%} — Oficinas Afio 1 Afio 2 Afic 3 Afic 4 siguientes
Barcelona
Cartera en explotacion 3,0 3,0 3,0 3,0 2,25
Total cartera 3,0 3,0 3,0 3,0 2,25
Madrid —
Cartera en explotacién 3,0 3,0 3,0 3,0 25
Total cartera 3,0 3,0 3,0 3.0 25
Paris —

Cartera en explotacion 1.5 1,5 1,6 1,5 1,5
Total cartera 1.5 1.5 1.5 1,5 1.5
Hipdtesis consideradas a 31 de diciembre de 2018

Ao by
Incrernento de rentas (%) — Oficinas Afio 1 Afic 2 Afo 3 Afio 4 siguientes
Barcelona -
Cartera en explotacion 3.0 3,0 3,0 3,0 2,25
Total cartera 3,0 3.0 3,0 30 2,25
Madrid ~
Cartera en explotacion 3,0 30 30 3,0 25
Total cartera 3,0 3,0 30 3,0 25
Paris —
Cartera en explotacion 0,5 1,0 1,5 1,5 1,5
Total cartera 0,5 1,0 1,5 1,5 1,6

Adicionalmente, 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
tos costes de fa promocion, coste de urbanizacion, de consfruccion, coste de demolicidn, honorarios profesionales,
licencias, costes de comercializacion, 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
ufifizadas por el Grupo a 31 de diciembre de 2019y 2018, para la determinacion del valor de sus activos inmobiliarios:
inmovilizado material -uso propio, inversiones inmobiliarias, existencias y activos clasificados como mantenidos para

la venta;

Miles de Euros

Disminucion de| Aumento de
Sensibilidad de la valoracion a modificaciones de un cuarto de punto de las un cuarto de| un cuarto de
tasas de rentabilidad Valaracion punta punto
Diciembre 2019 12.196.429 878.506 {755.998)
Diciembre 2018 11.348.133 776.117 (671.522)
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A continuacién, se presenta una conciliacion entre las vatoraciones utilizadas por el Grupo y los valores contables de

los epigrafes del estado de situacién donde se ubican los activos valorados:

31 de diciembre| 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Epigrafes del estado de sifuacion financiera consolfidado -
Inmovitizado material — Uso propic 36.973 34,734
Inversiones inmabiliarias (Nota 10) 11.796.117 11.083.133
Existencias (Nota 12) 48.196 46.587
Activos clasificados como mantenidos para la venta (Nota 24} 176.434 26.091
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar — Incentivos al alguiler (Nota 13} 86.733 88.061
Deuderes comerciales y otras ctientas por cobrar — Derechos de arrendamiento adquiridos 3.994 -
Total Epigrafes del estado de situacion financiera consolidado 12.148.447 11.278.606
Plusvaiias latentes activos registrados bajo NIC 16 37.726 31.614
Piusvalias latentes ofros activos 4.256 11.913
Pagos pendientes 6.000 26.000
Valoracién 12.196.429 11.348.133

Asimismo, para el resto de las variables clave, si bien se ha considerado su sensibilizacién, 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 2019 y 2018 derivados del alquiler de inversiones inmobiliarias han
ascendido a 354.514 y 348.273 miles de euros {Nota 20-a), respectivamente y figuran registrados en el epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” del estado de resultado integral consolidado,

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

d) Deterioro del vaior del inmovilizado material

A la fecha de cada cierre, Grupo 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
recuperabie del active se caicula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro del valor (si la
hubiera). El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable del active menos los costes de enajenacion o
disposicién por otra via y su valor en uso. En el caso de que el activo no genere flujos de efective que sean
independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que
perienece el activo.

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

e) inversiones y otros activos financieros
Clasificacién
El grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias de valoracion:

- aquellos gue se valoran con posterioridad a valor razonable (ya sea con cambios en resultados o en otro
resuitado global), y
- aquelios que se valoran a coste amortizado.

La clasificacion depende del modelo de negocio de la entidad para gestionar los activos financieros y de los términos
contractuales de los flujos de efectivo.
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Para los activos valorados a valor razonable, las ganancias y pérdidas se registraran en resultados o en otro resultado
global. Para las inversiones en instrumentos de patrimonio que no se mantienen para negociacion, esto dependera de
si el grupo realizé una eleccién irrevocable en el momento del reconocimiento inicial para contabilizar [a inversion en
patrimonio a valor razonable con cambios en otro resultado global.

El Grupo reclasifica las inversiones en deuda cuando y solo cuando cambia su modelo de negocio para gestionar esos
activos.

Reconocimiento y baja en cuentas

Las compras y ventas convencionales de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, que es la fecha
en gue el grupo se compromete a comprar o vender el active. Los activos financieros se dan de baja en cuentas
cuando expiran o se ceden los derechos a recibir flujos de efectivo de los activos financieros y el grupo ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad.

Valoracion

En el momento de reconocimiento inicial, el grupo valora un active financiero a su valor razonable mas, en el caso de
un activo financiero que no sea a valor razonable con cambios en resultados, los costes de la transaccién que sean
directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero. Los costes de la transaccién de activos financieros
registrados a valor razonable con cambios en resultados se reconocen como gastos en resultados.

Los activos financieros con derivados implicitos se consideran en su totalidad al determinar st sus flujos de efectivo
son Unicamente el pago de principal e intereses.

instrumentos de deuda

La valoracion posterior de los instrumentos de deuda depende del modelo de negocio del grupo para gestionar el
activo y de las caracteristicas de los flujos de efectivo del activo. Hay tres categorias de valoracién en las que e grupo
clasifica sus instrumentos de deuda:

- Coste amortizado: Los activos gque se mantienen para el cobro de flujos de efectivo contractuales cuando
esos flujos de efectivo representan sodlo pagos de principal e intereses se valoran a coste amortizado. Los
ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en ingresos financieros de acuerdo con el
método del tipo de interés efectivo. Cualquier ganancia o pérdida gue surja cuando se den de baja se
reconoce directamente en el resultado del ejercicio. Las pérdidas por deterioro del valor se presentan como
una partida separada en el esfado de resultados.

- Valor razonable con cambios en otro resultado global: Los activos gue se mantienen para el cobro de flujos
de efectivo contractuales y para vender los activos financieros, cuando los flujos de efectivo de los activos
representan sdlo pagos de principal e intereses, se valoran a valor razonable con cambios en otro resultado
global, Los movimientos en el importe en fibros se llevan a ofro resultado global, excepto para el
reconocimiento de ganancias o pérdidas por deterioro del valor, ingresos ordinarios por intereses y ganancias
o pérdidas por diferencias de cambio que se reconocen en resultados. Cuando el activo financiero se da de
baja en cuentas, la ganancia o pérdida acumulada previamente reconocida en otro resultado global se
reclasifica desde patrimonio neto a resultados y se reconoce en gastos financieros. .os ingresos por intereses
de estos activos financieros se incluyen en ingresos financieros de acuerde con el método del tipo de interes
efectivo. Las ganancias y pérdidas por diferencias de cambio se presentan en gastos financieros y el gasto
por deterioro del valor se presenta como una partida separada en el estado de resultados.

- Valor razonable con cambios en resultados: Los activos que no cumplen el criferio para a coste amortizado
o para a valor razonable con cambios en otro resuitado global se reconeccen a valor razonable con cambios
en resultados. Una ganancia o una pérdida en una inversion en deuda que se reconozca con posterioridad a
valor razonable con cambios en resultados se reconoce en resultados y se presenta neta en el estado de
resultados denfro de gastos financieros en el ejercicio en que surge.

Instrumentos de patrimonio nefo
El grupo valora posteriormente todas las inversiones en patiimonio neto a valor razonable. Cuando la direccion del

grupo ha optado por presentar las ganancias y pérdidas en el valor razonable de las inversiones en patrimonio neto
en otro resultado global, no hay reclasificacion posterior de las ganancias y pérdidas en el valor razonable a resultados
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siguiendo a la baja en cuentas de la inversion. Los dividendos de tales inversiones siguen reconociéndose en el
resultado del ejercicio como otros ingresos cuando se establece el derecho de la sociedad a recibir los pagos.

Los cambios en el valor razonable de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen
en gastos financieros en el estade de resulfades cuando sea aplicable. Las pérdidas por deterioro del valor (y
reversiones de las pérdidas por deterioro del valor) sobre inversiones en patrimonio neto valoradas a valor razonable
con cambios en otro resultado global no se presentan separadamente de ofros cambios en el valor razonable.

Deterioro del valor

El grupo evalia sobre una base prospectiva las pérdidas de crédito esperadas asociadas con sus aclivos a coste
amortizado y a valor razonable con cambios en ofro resultado global. La metodologia aplicada para deterioro del valor
depende de si ha habido un incremento significativo en el riesgo de crédito.

Para los deudores comerciales, dada la composicion de la cartera del Grupo, formada por empresas de reconocido
prestigio y contrastada solvencia financiera, el bajo historial de pérdidas procedentes de los saldos de deudores en
los Gitimos 10 ejercicios, incluidos los afios de crisis financiera, el Grupo ha estimado que el deterioro por pérdida
esperada de dichos activos financieros no es significativo.

f) Deudores (Nota 13}

Los saldos de deudores son registrados al valor recuperable, es decir, minorados, en su ¢aso, por las correcciones
que permiten cubrir los saldos de cierta antigiedad, en los cuales concurran circunstancias gque permitan,
razohablemente, su calificacién como de dudoso cobro.

g) Efective y medios equivalentes (Nota 15-k)

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

Adicionalmente, se considera como medio equivalente al efectivo una inversion financiera gue puede ser faciimente
convertible en una cantidad determinada de efectivo y no estd sujeta a un riesgo significativo de cambios en su valor.

L.os descubiertos bancarios no se consideran como componentes del efectivo y medios equivalentes al efectivo.

h) Instrumentos de patrimonio propio {Nota 14)

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

L.os instrumentos de capital emitidos por la Sociedad dominante se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, netos de los gastos de emisidn.

Las acciones propias de la Sociedad dominante que adquiere durante el ejercicio se registran directamente minorando
el patrimonio neto por el valor de la confraprestacion enfregada a cambio. Los resultados derivados de la compra,
venta, emision o amortizacion de los instrumentos de pafrimonio propio se reconocen directamente en patrimenio neto,
sin que en ninglin caso se registre resultado algunc en el estado de resultado consolidado.

i) Provisiones y pasivos contingentes (Nota 18)

[.os administradores de la Sociedad dominante, en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas, diferencian
entre:

- Provisiones: saldos acreedores gue 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 yo momento de cancelacion, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de ia
voluntad de las sociedades consolidadas.
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Las cuentas anluales 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. Los pasivos contingentes no se reconocen
y se detallan en fa Nota 18.

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

i} Prestaciones a los empleados
Indernnizaciones por cese -

De acuerdo con la legislacion 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 2019 y 2018, ia Sociedad
dominante no mantiene provisién alguna por este concepto.

Compromisos por pensiones -

Durante el ejercicio 2019 y 2018, la Sociedad dominante tiene asumido, con los consejeros ejecutivos y con un
miembro de la ata direccion, el compromiso de realizar una aporiacion definida para la contingencia de jubilacion a un
plan de pensiones externo, que cumple los requisitos estabtecidos en el Real Decreto 1588/1999, de 15 de octubre.

El subgrupo SFL mantiene a 31 de diciembre de 2019 y 2018, varios planes de pensiones de prestacion definida. El
caleulo de los compromisos por prestacion definida es realizado periddicamente por actuarios expertos
independientes. Las hipttesis actuariales utilizadas para el célculo de las obligaciones estan adaptadas a la situacién
y normativa francesa, de acuerdo con la NIC 19. Para dichos planes, el coste actuarial registrado en el estado de
resultado consolidado es la suma del coste de los servicios del periodo, ef coste por intereses y las perdidas y
ganancias actuariates. A 31 de diciembre de 2019 el pasivo neto por prestaciones definidas asciende a 1.018 miles
de euros {902 miles de euros a 31 de diciembre de 2018).

Pagos basados en acciones (Nota 21) -

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 ofra, el correspondiente incremento en el patrimonio neto, si la
transaccién se liquida con instrumentos de patrimonio, o el correspondiente pasivo si la transaccion se liquida con un
importe gue esté basado en el valor de los instrumentos de pafrimonio,

En el caso de transacciones que se liguidan 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
fa fecha del acuerdo de concesion. Si por el contrario se liquidan en efective, 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 16)

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
contahilizado a valor razonable, siendo éste el valor de mercado para instrumentos cotizados, o en el caso de
instrumentos no colizados, valoraciones basadas en modelos de valoracion de opciones o flujos de caja descontados.
En la determinacién del valor razonable de los instrumentos financieros derivados se ha tomado como referencia las
valoraciones realizadas por terceros expertos independientes (Solventis A.V., S.A,, tanto para el gjercicio 2019 como
para el 2018).
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A efectos de reconocimiento contable, se han utilizado los siguientes criterios:

- Coberturas de flujos de caja: las variaciones positivas o negativas de la valoracion de las operaciones con
tratamiento de contabilizacién de cobertura se imputan, netas de impuestos, directamente en el epigrafe
“Resultados por instrumentos financieros de coberiura” del otro resultado global consolidado hasta que [a
fransaccion comprometida o esperada ocurra, siendo en este momento reclasificados, segin corresponda,
al epigrafe "Gastos financieros” o "Ingresos financieros” del estado de resultado consolidado. Las posibles
diferencias positivas o negativas de la valoracion de la parte ineficiente se reconocen, en caso de existir,
directamente como resuitado financiero en el estadoe de resultado consolidado.

- Contabilizacion de instrumentos financieros no asignados a ningln pasivo o que no son cualificados
contablemente como cobertura: la variacion positiva o negativa surgida de la actualizacién a valor razonable
de dichos instrumentos financieros se contabiliza directamente como resultado financiero en el estado de
resultado consolidado.

De acuerdo con la NIIF 13, el Grupo ha estimado la consideracion del riesgo de crédito propio y de la contraparte en
la valoracién de la cartera de derivados.

l.a contabilizacidn de coberturas deja de aplicarse cuando un instrumento de cobertura llega a vencimiento, es vendido
o gjercido, o bien no cualifica contablemente para la cobertura. Todo beneficio o pérdida acumulada realizada sobre
el instrumento de cobertura contabilizado en ofro resultado global consolidado se manfiene hasta que dicha
transaccion se realice. En ese momento, el beneficio o pérdida acumulada en el ofro resultado global consolidado se
transfiere al resultade consolidado neto del ejercicic. Cuando no se espera que se produzca la operacion que estd
siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas acumutados netos reconocidos en el otro resultado consolidado
se transfieren al resultado consclidado neto del periodo.

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

- e 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 funcién del
comporiamiento futuro de la curva de fipos de interés, segun publicacion en la pantalla Bloomberg a la fecha
de la medicion. Este calculo se ajusta mes a mes desde el inicio de la operacién 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 calcuio de
la correlacién estadistica que existe entre los tipos de interés de referencia a cada fecha de fijacién del derivado y del
pasivo cubierto relacionado, considerando que el instrumento financiero de cobertura es eficaz cuando el resultado de
la correlacion estadistica anterior se encuentra situado entre 0,80y 1.

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

i) Corriente [ no corriente

Se entiende por ciclo normal de explotaciéon, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisicion de fos activos
gue se incorporan al desarrollo de las distintas aclividades del Grupo y la realizacién 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 gue el ciclo normal de
sus operaciones se corresponde con el gjercicio naturat 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 incentivos al alquiler (Notas 4-n y 13-¢) que son linealizados durante
la duracién minima 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
irrevacable de atender a las mismas en un plazo superior a doce meses a partir del cierre del periodo.
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m) Impuesto sobre las ganancias (Nota 19)
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 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.

Elimpuesto sobre |las ganancias representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del efercicio y la variacion
en Jos activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos.

El gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio se calcula sobre fa base imponible del ejercicio, a cual difiere
del resultado neto presentado en el estado de resullado consolidado porque excluye partidas de ingresos o gastos
que son gravables o deducibles en ofros 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 fos mismos en [a medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura. Asimismo, en cada cierre
se evaldan los activos por impuestos diferidos no registrados en el estado de situacién 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 consolidado
del ejercicio en el que se aprueban dichas modificaciones.

De acuerdo con lo establecido en la NIC 12, en la medicién de los pasivos por impuesto diferido el Grupo refleja las
cansecuencias fiscales gue 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
inmobiliatias del Grupo ubicadas en Espafia se ha calculado aplicando un tipo impositivo del 25% minorado por los
créditos fiscales existentes y no registrados a 31 de diciembre de 2019. Con ello, la tasa efectiva de liguidacion se ha
fijado en un 18,75%.

Hasta el 31 de diciembre de 2016, 1a Sociedad dominante era la cabecera de un grupo de sociedades acogido al
régimen de consolidacion fiscal, con el grupo fiscal nimero 6/08.

Régimen SOCIMI -

Con efectos 1 de enero de 2017 {Nota 1), &l régimen fiscal de la Sociedad dominante y la mayor parte de sus
sociedades dependientes espaficlas se encuentra regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la gue se regulan las sociedades andnimas cofizadas de inversidn en el mercado
inmabiliario (SOCIMD), Ei articulo 3 establece los requisitos de inversion de este tipo de sociedades, a saber:

1. Las SOCIM! deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor dei active en bienes inmuebles de
naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la promocidn de bienes inmuebles que vayan a
destinarse a dicha finalidad siempre que la promocidn se inicie dentro de los tres afios siguientes a su adquisicion, ast
come en participaciones en el capital o patrimonio de otras entidades a que se refiere el apartado 1 det articulo 2 de
la citada Ley.

El valor del activo se determinaré segln la media de los balances individuales trimestrales del ejercicio, pudiendo optar
la SOCIMI, para calcular dicho valor por sustituir el valor contable por el de mercado de los elementos integrantes de
tales balances, el cual se aplicaria en todos los balances del ejercicio. A estos efectos no se computaran, en su caso,
el dinero o derechos de crédito procedente de la transmisién de dichos inmuebles o participaciones que se haya
realizado en el mismo ejercicio o anteriores siempre gue, en este Ultimo caso, no haya transcurrido el plazo de
reinversion a que se refiere el articulo 6 de la mencionada Ley.
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Este porcentaje se calculara sobre la media de los balances consolidados en el caso de gue la sociedad sea dominante
de un grupo segln los criterios establecidos en el articulo 42 del codigo de comercio, con independencia de fa
residencia y de la obligacidén de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estaréd integrado exclusivamente
por las SOCIMI y el resto de las entidades a que se refiere el aparlado 1 del articulo 2 de fa citada Ley.

2. Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo correspondientes a cada ejercicio, excluidas
las derivadas de la transmision de [as participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos al cumplimiento de su
objeto social principal, una vez franscurrido el plazo de mantenimiento a que se refiere el apartado siguiente, debera
provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y de dividendos o participaciones en beneficios procedentes de dichas
participaciones.

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que la sociedad sea dominante de un grupo
segun los critetios establecidos en el articulo 42 del cédigo de comercio, con independencia de la residencia y de la
obligacién de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las SOCIMI y
el resto de las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la citada Ley.

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la SOCIMI deberan permanecer arrendados durante al menos tres
afios. A efectos del cdmputo se sumara el tiempo que los inmuebles hayan estado ofrecidos en arrendamiento, con
un maximo de un afio.

El plazo se computara:

a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonic de la SOCIMI antes del momento de acogerse al
régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establecido
en esta Ley, siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento. De lo contrario,
se estara a lo dispuesto en el parrafo siguiente.

b) En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la SOCIMI, desde la fecha en que
fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez.

¢) En el caso de acciones o participaciones de entidades a gue se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley,
deberan mantenerse en el activo de {a SCCIMI| al menos durante tres afios desde su adquisicion o, en su caso, desde
el inicio del primer periodo impositivo en que se aplique ef régimen fiscal especial establecido en esta Ley.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por fa Ley
16/2012, de 27 de diciembre, por fa que se regulan las sociedades andnimas cotizadas de inversion en el mercado
inmobiliario, podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 8 de
dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos se
cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcion por aplicar dicho régimen.

El incumplimiento de tal condicién supondra que la SOCIMI pase a tributar por el régimen general del impuesto sobre
sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho incurnplimiento. Ademas, la SOCIM| estara
obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto
resulte de aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resultd de aplicar el régimen fiscal especial en los
periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los infereses de demora, recargos y sanciones gue, en su caso,
restilten procedentes.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el impuesto sobre sociedades se fija en ef 0%. No obstante, cuando los
dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participacion superior o igual al 5% estén
exentos o fributen a un tipo inferior al 10% en sede de dicho socio, la SOCIMI estara sometida a un gravamen especial
del 18%, que tendra la consideracion de cucta del Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe del dividendo
distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial debera ser satisfecho por la SOCIMI en el
plazo de dos meses desde la fecha de distribucion del dividendo.

24



Régimen SIIC — Subgrupo SFL -

Las sociedades def subgrupo SFL estan acogidas desde el 1 de enero de 2003 al regimen fiscal francés aplicable a
las sociedades de inversién inmobiliaria colizadas (en adelante régimen SHC). Dicho régimen permite registrar los
activos afectos a la actividad pafrimonial a valor de mercade de la fecha de opcidn por el régimen, tributando
actualmente a un tipo imposifivo det 19% (en adelante “exit tax”) sobre la plusvalia latente en el momento de |a opcién,
pagadero en un plazo de cuatro aftos, sobre las plusvalias registradas.

Dicho régimen Onicamente afecta a la actividad inmobiliaria, no habiéndose incluido en el mismo las sociedades con
actividad comerciat 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 regimen permite al subgrupo SFL eslar exonerado de impuestos por los resultados generados en la explotacion
de su negocico de patrimonio, asi como por las piusvalias obtenidas de ventas de inmuebles, con la condicién de
distribuir de forma anual como dividendos, el 95% de los resulfados afectos a dicha actividad y el 80% de las plusvalias
obtenidas por ventas de inmuebles de sociedades acogidas a dicho régimen.

Con fecha 30 de diciembre de 2008, se aprohd una nueva modificacion del régimen SIHC ("SIIC 4™, en la cual se
establecia, entre otros aspectos, que los dividendos distribuidos anualmente a los accionistas que mantengan directa
o indirectamente al menos un 10% del capitai de una sociedad SIIC, y que estén exentos de impuestos o somefidos 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 |a sociedad SlIC. Dicha dispesicion es de aplicacion a los dividendos distribuidos a partir
del 1 de julio de 2007. A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad dominante comunicé a SFL., que los dividendos
distribuidos a partir del 1 de julio de 2007 tributan en Espafia a un tipo impositive superior al 11,11% mediante la
renuncia parcial a la exencion de dichos dividendos, En consecuencia, no era de aplicacion la retencidn en origen def
20% mencionada anteriormente.

Tras la opcion por el régimen SOCIMI por parte de la Sociedad dominante, la retencion en origen del 20% no resulta
de aplicacion, siempre gue los accionistas significativos cumplan con sus obligaciones de tributacién minima segin fa
normativa SIIC.

n} Ingresos y gastos (Nota 20)

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de
hienes y servicios gue 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 tas NIIF-UE, el Grupo registra los ingresos
gue se devengan y todos los gastos asociados necesarios. Las ventas de bienes se reconocen cuando los bienes son
entregados y la titularidad se ha traspasado.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcion del principal pendiente
de pagoy 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 [as juntas generales de accionistas/socios
de las sociedades participadas aprueban su distribucion.

Arrendamiento de inmuebles-

De acuerdo con lo establecido en la NIIF 16, los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros
siempre que de las condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren at 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 2019 y 2018, la totalidad de los
arrendamientos del Grupo tienen el tratamiento de arrendamientos operativos.
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Arrendamiento de inmuebles-Arrendador -

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingreso de forma lineal a lo largo def
plazo de arrendamiento, y los costes iniciales directos incurridos en la contratacion de dichos arrendamientos
operativos se imputan al estado de resultado consclidado de forma lineal durante fa duracion minima del contrato de
arrendamiento.

Se censidera gue la duracion minima de un contrato es aguella gue transcurre entre 1a fecha de inicio de dicho contrato
y la primera opcion de rencvacién del contrato,

Condiciones de arrendamiento especificas: incentivos al alquiler -

Los contratos de arrendamiento incluyen ciertas condiciones especificas vinculadas a incentivos o periodos de
carencia de renta ofrecidos por el Grupo a sus clientes. El Grupo reconoce el coste agregado de los incentivos que ha
concedido coma una reduccion de los ingresos por cuotas del contrato de arrendamiento. Los efectos de los periodos
de carencia se reconocen durante la duracién minima del contrato de arrendamiento, utilizando un sistema lineal.

Asimismo, las indemnizaciones pagadas por ios arrendatarios para cancelar sus contratos de arrendamiento antes de
ta fecha minima de terminacién de los mismos se reconocen como ingreso en el estado de resultado consolidado en
ta fecha en que son exigibles por el Grupo.

Arrendamiento de inmuebles-Arrendatario -

Hasta el gjercicio 2018, los alquileres de inmovilizado material se clasificaban como arrendamientos operativos. Los
pagos hechos bajo arrendamientos operativos (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargaban a
resultados de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

Desde el 1 de enero de 2019, los arrendamientos se reconocen como un active por derecho de uso y el
correspondiente pasivo en la fecha en que el active arrendado esta disponible para su uso por el Grupo. Cada pago
por arrendamiento se asigna entre el pasivo y et gasto financiero. El gasto financiero se carga a resultados durante el
plazo del arrendamiento de forma que produzca un tipo de interés periddico constante sobre el saldo restante del
pasivoe para cada ejercicio. El activo por derecho de uso se amorliza durante la vida Gtil del activo o el plazo de
arrendamiento, el mas pequefio de los dos, sobre una base lineal.

Los activos y pasivos que surgen de un arrendamiento se valoran inicialmente sobre la base del valor actual. Los
pasivos por arrendamiento incluyen el valor actual neto de los siguientes pagos por arrendamiento:

- pagos fijos (incluyendo pagos fijos en esencia), menos cualquier incentive por arrendamiento a cobrar,

- los pagos variables por arrendamiento que dependen de un indice o un tipo,

- los importes que se espera gue abone el arrendatario en concepto de garantias de valer residual,

- el precio de gjercicio de una opcién de compra si el arrendatario tiene la certeza razonable de que gjercera
esa opcion, y

- los pagos de penalizaciones por rescision del arrendamiento, si el plazo del arrendamiento refleja el ejercicio
por el arrendatario de esa opcién.

Los pagos por arrendamiento se descuentan usando el tipo de interés implicito en el arrendamiento. Si ese tipo no se
puede determinar, se usa el tipo incremental de endeudamiento, siendo el fipo que el arrendatario tendria que pagar
para pedir prestados los fondos necesarios para obtener un activo de valor similar en un entorno econémico similar
con términos y condiciones similares.

Los activos por derecho de uso se valoran a coste gue incluye lo siguiente:

- el importe de Ia valoracién inicial del pasivo por arrendamiento,

- cualguier pago por arrendamiento hecho en o antes de la fecha de inicio menos cualquier incentivo por
arrendamiento recibido,

- cualguier coste directo inicial, y

- los costes de restauracion.
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Los pagos asociados con arrendamientos a corto plazo y arrendamientos de activos de escaso valor se reconocen
sobre una base lineal como un gasto en resultados. Arrendamientos a corto plazo son arrendamientos con un plazo
de arrendamiento de 12 meses o menos.

o) Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicion, construccion o produccién de inversiones
inmobiliarias o existencias (Notas 10 y 12), que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar
preparados para su uso o venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que [os activos
estén sustancialmente preparados para su uso o venta.

p) Estado de flujos de efectivo consolidado (método indirecto)

En el estado de flujos de efective 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 explotacion: actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios, asi como
olras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: fas 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 tamaiio y composicién 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-UE, el Grupo no considera come ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de sus
inversiones Inmobiliarias, vy se presentan minorando los correspondientes costes en el estado de resultado
consolidado. |.os importes repercutidos por estos conceptos en los gjercicios 2012 y 2018 ha ascendido a 64.155 y
65.341 miles de euros, respectivamente.

En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion gue generaron ingresos
por rentas durante los gjercicios 2018 y 2018, incluidos dentro del epigrafe “Beneficio de explotacion” del estado de
resultado consclidado, ascienden a 91.726 y 91.780 miles de euros, respectivamente, antes de ser minorados por los
costes repercutidos a los arrendatarios. £l importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversion que no
generaron ingresos por rentas no ha sido significativo.

r} Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de metcado. 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
consideracién en el fufuro.

s) Activos clasificados como mantenidos para la venta (Nota 24)

Los activos clasificados como 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, ef menor.

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

£l Grupo Colonial procede a clasificar los activos clasificados como mantenidos para la venta cuando existe para estos

una decision formalizada en ef consejo de administracion o por la comision ejecutiva, y se estima que existe una alta
probabilidad de venta en el plazo de doce meses.
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t) Existencias

Las existencias, constifuidas por terrenos, promociones en curso y terminadas, se encuentran valoradas al precio de
adquisicion o coste de ejecucion.

El coste de ejecucion recoge los gastos directos e indirectos necesarios para su construccién, asi como de los gastos
financieros incurridos en la financiacion de las obras mientras las mismas se encuentran en curso de construccion,
siempre y cuando dicho proceso tenga una duracion superior a un afio.

Las entregas a cuenta, fruto de [a suscripcion de contratos de opcién de compra, se registran como anticipos de
existencias y asumen el cumplimiento de las expectativas sobre las condiciones que permitan el gjercicio de las
mismas.

El Grupo registra las oportunas pérdidas por deterioro del valor de existencias cuando el valor de mercado es inferior
al coste contabilizado.

El valor de mercado se determina periédicamente a través de valoraciones de expertos independientes (Jones Lang
LaSalle) que han sido realizadas de acuerdo con los estandares de valoracion y tasacion publicados por la Royal
Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo con los estandares internacionales de
valoracion (IVS) publicados por el comité internacional de estandares de valoracién (IVSC).

Para los proyectos en curso se ha aplicado el método residual dinamico como la mejor aproximacién al valor. Este
método parte del valor de la promocién finalizada y completamente alquilada de |a cual se restan todos los costes de
fa promocion, coste de urbanizacion, de construccion, coste de demolicidn, honorarios profesionales, icencias, costes
de comercializacion, costes de financiacion, beneficio del promotor, etc., para llegar af precio que un promotor podria
llegar a pagar por el activo en curso.

u) Jerarqguia del valor razonable

La valoracion de los activos y pasivos financieros valorados por su valor razonable se desglosa por niveles seguin la
jerarquia siguiente determinada por las NHF 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 gque 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 refiejan estimaciones de los supuestos
de mercado para la determinacion del precio detf 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 aplicacion 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 2019 y 2018.
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El desglose de los activos y pasivos financieros del Grupo valorados al valor razonable segtn los citados hiveles es el

siguiente:
Miles de Euros
31 de diciembre de 2019 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos
Instrumentos financieros derivados:

Calificados de cobertura - 25.379 -

No calificados de cobertura - - -
Total activos (Nota 16) - 25379 -
Pasivos
Instrumentos financieros derivados:

Calificados de cobertura - 1.792 -

No calificados de cobertura - 1.665 -
Total pasivos (Nota 16) - 3.457 -

Miles de Euros
31 de diciembre de 2018 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos
Instrumentos financieros derivados:

No calificados de cobertura - 591 -
Total activos (Nota 16) - 591 -
Pasivos
Instrumentos financieros derivados:

Catificados de cobertura - 2.650 -

No calificados de cobertura - 1.041 -
Total pasivos (Nota 16} - 3.691 -

5. Resultado por accion

El resultado basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido a los accicnistas de la Sociedad
dominante (después de impuestos y minoritarios) entre el niimero medio ponderado de [as acciones en circulacion

durante ese periodo.

Tanto a 31 de diciembre de 2019 como de 2018 no existen instrumentos que puedan tener efecto dilutivo significative

sobre el ndmero promedio de acciones ordinarias de la Sociedad dominante.

Miles de Euros

2019

2018

Resultado béasico.por accién:
Resuliado diluido por accidn:

Resultado consolidado atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante:

Nuamero promedio de acciones ordinarias (en miles)

826.799

§24.763

N° de acciones

N° de acciones

507.651 448,214
Euros Euros
1,63 1,17
1,63 1,17

6. Informacion financiera por segmentos

a) Criterios de segmentacién

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcion de |as distintas areas de negocio dei Grupo

y, en segundo lugar, siguiendo una distribucion geogréfica,
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l.as 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 2019y 2018 y que se ha utilizado por [a direccién del Grupo para analizar
el desempefio financiero de los distintos segmentos de operacion.

b) Bases y metodologia de la informacion por segmentos de negocio

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se hasa 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 def segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al segmento,
asi como las ganancias procedentes de ventas de inversiones inmobiliarias. Los i |ngresos ordinarios de cada segmento
no incluyen ingresos por intereses y dividendos.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacién 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 las ganancias ni los gastos generales de administracion
correspondientes a los servicios generales que no estén directamente imputados a cada segmento de negocio.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la actividad y explotacion de los
mismos. E|l Grupo no fiene 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 continuacidn, se presenta fa informacion por segmentos de estas actividades:

Miles de Eufos
v Patrimonio
Informacién por segmentos 2019 " Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto Patrimonto corporativa § Total Grupo

ingresos

Cifra de negocios (Mota 20-a) 48,248 101.290 198.710 B.266 354,514 - 354,514

Otros ingresos (Nota 20-b) 6 53 7.403 - 7.462 2.155 9.617
Beneficio neto por ventas de activos (Nota 20-g) 3.949 9.569 - 6.406 19.924 - 19.924
Beneficio / (Pérdida) de expiotacion 47.209 94,669 195,773 12.093 349.744 (60.679) 299.065
Variacion de valor en inversiones inmoblliarias {Nota 171.813 176.502 526.889 {1.505) 873.699 - 873,689
20-f)
Resultade por variacion de valor de activos por (27} (236) 3 - (266) (61.628) (81.894)
deterioro (Nota 20-)
Resultade financiero (Nota 20-h) - - - - - (96.088) (96.088)
Resultado antes de impuestos - - - - - 1.014.782 1.014.782
Resultade consolidado neto - - - - - 992,523 992523
Resultade neto atribuide a paricipaciones no - - - B - (165.724) (165.724)
dominantes {Nota 20-])
Resultade nete aldbuido a los accionistas de la - - - - - 826.799 826,799
Sociedad deminante (Nota 5)

No se han producido transaccicnes significativas entre segmentos durante el ejercicio 2019,

Ninguno de los clientes del Grupo supone més de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.
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Miles de Euros
Pairimonio
Total Unidad
Barcelona Madrid Parls Resto Patrimonio corporativa | Total Grupo
Activo
Fondo de comercio - - - - - - -
Activos intangibies, inmovilizado material, activos por
darechos de uso, inversiones inmobiliarias, existencias
y activos clasificados como mantenidos para la venta
{Notas 8, 8, 10, 12y 24) 1.534.678 3.416.824 7.046.253 489.576 12.047.331 43.003 12.680.334
Activos financieros 2.098 5.691 8.225 (314) 15,700 280.135 275.835
Otros activos no corrientes - - - - - 8.681 8.681
Detdores comerciales y otros activos corrientes - - - - - 126,861 126.661
Total Activo 1.536.776 3.422.515 7.054.478 49,262 12.063.031 438.480 12.501.511
Miles de Eurgs
Patrimanio
Total Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto Patrimonio corporativa Total Grupo
Pasivo
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos
firancieros {Notas 15y 16) - - - - - 443.082 449.082
Emisién de obligaciones y valores similares {Nota 15} - - - - - 4.42¢.168 4.429.168
Pasives por arrendamiento (Nota 8) u - - - - 14.393 14,393
Pasivos operalives {proveadores y acreedores) - - - - - 158.578 158.5678
Otros Pasivos - ~ - - - 489.813 480.813
Total Pasivo - - - - - 5.541.014 5.541.014
Miles de Euros
Pairimonio
Fotal Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto Pafrimonio corporaliva [ Tolal Grupo
Oftra infermacion
Inversiones en inmovilizado intangible, material,
inversicnes inmobiliarias y existenclas 131.825 71.439 60.297 622 264.183 3.396 267.578
Amortizacicnes (609) (3.6486) (492) - (4.747) (2.183) (6.940)
Gastos que no suponen salida de efectivo diferente a
las amortizaciones del periodo:
- Variacion de provisiones (Nota 20-g) 25 235 47 2 305 6.655 6.960
- Variacion de valor en inversiones inmobiliarias (Nota 171.813 176.502 526.889 (1.508) 873.899 - 873.699
20-f)
- Resuitado por variacidn de valor de activos por
deterioro {Nota 20-f) @n (236) {3) - (266) (61.628) (61.894)
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Miles de Euros

" Patrimonio
Informacién por segmentos 2018 Toml Unidad
Barcelena Madrid Paris Resto Patrimenio corporativa | Total Grupe
Ingresos
Gifra de negocios {Nota 20-a) 41.629 108.144 193,509 6,757 348.039 234 348.273
Otros ingresos (Nota 20-b) 20 281 3.943 - 4.244 1.433 5.877
Beneficio / (Pérdida) neta por ventas de activos (Nota
20-g) - 11,745 21 45) 11.721 - 11.721
Beneficio / (Pérdida) de explolacion 48.802 105.522 185.577 6.466 336.367 (60.845) 275.522
Varlacion de valor en inversiones inmobiliarias (Nota
20-f) 180.283 237.583 289.014 (4.908) 701.952 - 701.852
Resultado por variacion de valor de activos por
deterioro (Nota 20-§ (15.610) (10} - - {15.620) {115.770) {(131.360)
Resuitado financiero (Nota 20-h) - - - - - {141.748) {141.745)
Resuitado antes de impuestos - - - - - 704.339 704.339
Resuftado consolidado neto - - - “ B 678.109 678.109
Resuftado neto atribuido a participaciones no
dominantes (Nota 20-)) - - - - - {153.348) (153.346)
Resuttado neto atribuido a fos accionistas de la
Saociedad dominante (Nota 5) - - - - - 524.763 524.763
No se produjeron transacciones significativas entre segmentos durante el ejercicio 2018,
Ninguno de los clientes del Grupo supuso mas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.
Miles de Euros
Patrimonio .
Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto Patri m&:}% carporativa Totaf Grupo
Aclive
Fordo de comercio - - " - 62.225 - 62.225
Actives intangibles, inmovilizado material, inversionas
inmobiliarias, activos clasificados como mantenidos
para la venta y existencias (Notas 8,8, 10, 12y 24) 1.246.581 | 3.344.285|  6.459.341 11540 | 11.961.747 41,155 | 11.202.902
Aclivos financieros 2.468 3.714 820 2 7.004 95.043 102.047
Otros activos no corrienies - - - - - 411 411
Deudores comerciales y olros activos corrientes - - - - - 119.729 119.729
Total Activo 1.248.049 3.347.99% 5.460,461 111.542 11.230.976 256.338 11.487.314
Miles de Euros
Patrimonio
Tatal Unidad
Bazrcelona Madrid Paris Resto Patrimonio corporativa | Tofal Grupo
Pasiva
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos
financieros (Notas 15 y 16) - " . - - 733.028 733.028
Emision de obligaciones y valores similases {Nota 15} . - - - - 4.061.108 4.061.108
Pasivos operativos (proveedores y acreedoras) - - - - - 14.779 114,779
Otros Pasivos - - - - - 476,604 476.504
- - " - - 5.385.519 5.385.519

Total Pasivo
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Mites da Euros
Patrimaonio
Total Unidad
Barcelona Madrid Paris Resto Patrimonio corporativa | Total Grupo

Otra informacion
Inversiones en inmovilizado intangible, material e
inversiones inmobiliarias 82.105 104,899 50.667 871 238.542 1.9418 240.460
Amortizaciones (62) {302) (468) - (832) (2.621) {3.353)
Gastos que no supenen salida de efective diferente a
las amortizaciones del periodo:

- Variacion de provisiones (Nota 20-g) (95) 266 (660) - {489) 2.925 2.436

- Varlacion de valor en inversiones inmabiliarias {Nota
20-f) 180,263 237.583 2859.014 {4.908) 701.952 - 701.952

- Resultado por vasiacion de valor de activos por
deterioro (Nota 20-f) (16.610) {(10) - - (15.620) (115.770) (131.390)

7. Fondo de comercio

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacion financiera se presenta en [a siguiente tabla:

Miles de
Euros
Saldo a 31 de diciembre de 2017 -
Combinacién de negocios (Nota 2-f) 176.529
Deterioro del fondo de comercio (Nota 20-f) (114.304)
Saldo a 31 de diciembre de 2018 62.225
Deterioro del fondo de comercio (Nota 20-f) (62.225)
Saldo a 31 de diciembre de 2019 -

El fondo de comercio registrado al 31 de diciembre del 2018 era consecuencia de la combinacion de negocios con
Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. ¥y sus sociedades dependientes (Nota 2-f), y fue asignado a una (nica unidad
generadora de efectivo, la cual correspondia a la cartera estructurada de activos inmobiliarios adquirida mediante la
combinacién de negocios con Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.

La Sociedad dominante considera que fa variacion de valor registrada por la cartera estructurada adquirida mediante
la combinacién de negocios de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. con posterioridad a la fecha de toma de control,
representa la materializacion de las expectativas existentes a la fecha de dicha combinacion.

Los administradores de la Sociedad dominante consideraron que lo mas razonable para poder valorar los flujos de
efective asociados a la cartera estructurada de activos adquirida (activos inmobiliarios), y compararios de forma
homogénea con |as valoraciones de los activos inmobiliarios realizadas por tasadores expertos independientes, era
utilizar el mismo horizonte temporal que el utilizado por los tasadores para valorar dichos activos inmobiliarios, guienes
utitizan un herizonte temporal de 10 afios de conformidad con la practica habitual en el mercado. Asimismo, las
expectativas de valor de los administradores de la Sociedad dominante se fundamentan en su amplia experiencia en
el sector inmobiliario, asi como en la alta calidad de ios activos en cartera y de sus clientes, gue se traducen en altos
niveles de ocupacién y fidelizacion, hecho que les permite realizar estimaciones razonables en un horizonte temporal
de 10 afios.

Durante el ejercicio 2018, se redujo el importe del fondo de comercio en linea con la revalorizacion de ias inversiones
inmobiliarias procedente de la combinacion de negocio.

Durante el ejercicio 2019, se ha detericrado completamente ef importe del fondo de comercio en linea con la

revalorizacion correspondiente a las inversiohes inmobiliarias procedentes de la combinacion de negocios con Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A.
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8. Arrendamientos

La sociedad dependiente Utopicus alquita varias oficinas. Los contratos de alquiler se hacen normalmente para plazos
fijados de 4 a 10 afios. Los plazos de arrendamiento se negocian sobre una base individual y contienen un rango
amplio de términos y condiciones diferentes. Los acuerdos de arrendamiento no imponen covenants, pero los activos
arrendados no pueden utilizarse como garantia para obtener préstamos.

Tras la entrada en vigor de la aplicacion de la normativa NIIF 16 “Arrendamientos” con fecha 1 de enero de 2019 (Nota
2-g), los movimientos relacionados en el estado de sifuacion financiera consolidado durante el ejercicio 2019 han sido

fos siguientes:

a) Activos por derechos de uso

Miles de Euros

1 de enero

31 de diciembre de 2019

de 2019 (Nota 4-n)

Inmovilizado material 12.787 16.593
Activos por derecho de uso 12.787 16.593

b) Impuestos diferidos por derecho de uso

Miles de Euros

1 de enero

31 de diciembre de 2019

de 2019 {Nota 4-n)

Impuesto diferido de activo por derechos de uso 369 330
Impuesteo diferido por derechos de uso (Nota 12) 369 330

c) Pasivos por arrendamiento

Miles de Euros

1 de enero

31 de diciembre de 2019

de 2019 (Nota 4-n}

Pasivos por arrendamiento no corriente 12.262 15.616
Pasivos por arrendamiento corriente 213 2.298
Pasivo por arrendamiento 14.393 17.914

d) Arrendamientos operatives como arrendataria —

La sociedad dependiente Utopicus tiene contratadas con los arrendadores las siguientes cuotas de arrendamiento
minimas, de acuerdo con fos contratos en vigor, teniendo en cuenta las repercusiones de gastos, incrementos futuros

de 1IPC y ofras actualizaciones de rentas pactadas:

Miles de Euros

2019 2018

Hasta 12 meses 2.152 2141
Entre 1 y 5 afios 5.150 7.038
Mas de 5 afios 276 347
Total cuotas minimas arrendamientos operatives ~ como arrendataria 7.578 9.526

Estos importes corresponden a los contratos de arrendamiento firmados por la sociedad dependiente Utopicus por los

locales donde realiza su actividad.
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e) Conciliacién entre pasivos por arrendamiento y cuotas minimas por arrendamiento operativo

La conciliacion entre ambas magnitudes se presenta en la siguiente tabia:

31 de diciembre

de 2019

Pasivo por arrendamiento 14,393
Cuotas adicionales de arrendamiento minimas a valor nominal -9.768
Incrementos futures de IPC -292
Efecto descuento 3.245
Total cuotas minimas arrendamientos operativos — como arrendataria 7.578

9. Inmovilizado material

Los movimientos habidos en este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado han sido los siguientes:

Miles de Euros
Otro
Inmuebles para inmovilizado

uso propio materiai Total
Saido a 31 de diciembre de 2017 33.769 5.600 39.369
Coste de adquisicion 42.697 12.814 55,511
Amoriizacion acumulada {(4.000} (7.214) {11.214)
Deterioro del valor acumuladao (4.928} - (4.928)
Adicicnes 2.947 977 3,924
Altas perimetro (Nota 2-) 131 505 636
Dotaci6n a fa amortizacion (575) {1.063) (1.638)
Retiros (270) {330) {600}
Traspasos {Nota 10} - 11 H
Deterioro del valor {(Nota 20-f) 1.630 - 1.630
Saldo a 31 de diciembre de 2018 37.632 5.700 43.332
Coste de adquisicion 44.789 13.553 58.342
Amortizacion acumulada (3.859) (7.853) {(11.712)
Deterioro def valor acumulado (3.298) - {3.298)
Adiciones 6.657 2.476 9.133
Dotacidn a la amortizacién {1.079) (1.392) (2.471)
Retiros (187) {(115) {302}

Traspasos 70 {70} -
Deterioro del valor {Nota 20-f) 1.208 - 1.208
Salde a 31 de diciembre de 2019 44.301 6.599 50.900
Coste de adquisicin 51.280 15.684 66.964
Amoriizacion acumulada {4.889) (9.085} (13.974)
Deterioro del valor acumulado {2.080) - (2.680)

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Grupo tiene destinadas al uso propio dos plantas del edificio situado en la
Avenida Diagonal, 530 de [a ciudad de Barcelona, una planta del edificio situado en el Paseo de la Castellana 52 de
{a ciudad de Madrid, y una planta del edificio situado en 42, rue Washington de la ciudad de Parig, encontrandose el
resto de estos edificios destinados al arrendamiento, El coste de las edificaciones que son utilizadas para uso propio
del Grupo se encuentra recogido en la parfida “Inmuebles para uso propio”.

A 31 de diciembre de 2019, se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una reversion del deterioro del valor
de los activos por importe de 1.208 miles de euros, determinado a partir de valoraciones de expertos independientes
{Nota 4-b). En el ejercicio 2018 se registro una reversion del deterioro del valor de los activos de 1.630 miles de euros.
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10.Inversiones inmobiliarias

Los movimientos habidos en este epigrafe del estado de situacién han sido los siguientes:

Miles de Euros
Inversiones| Inmovilizado en Anticipos de

inmobiliarias curso|  Inmovilizado Total
Saldo a 31 de diciembre de 2017 8.545.388 247,008 - 8.792.395
Adiciones 106.450 127.148 - 233.598
Altas perimetro (Nota 2-f} 1.700.094 110.616 - 1.810.710
Retiros (Nota 20-g) {358.466) {24.368) - (382.834)
Traspasos (Natas 9, 12 y 24) {147.292) 74.603 - {72.689)
Variaciones de valor (Nota 20-f} 651.382 50.570 - 701.952
Saldo a 31 de diciembre de 2018 10.497.556 5B5.577 - 11.083.133
Adiciones 155.137 97.761 1.000 253.898
Retiros (Nota 20-g} {641 (17.321) - {17.962)
Traspasos (Nota 24) {567.859) 203.250 - (364.609)
Variaciones de valor (Nota 20-) 831.407 11.250 - 842.657
Saldo a 31 de diciembre de 2019 10.915.600 880.517 1.000 11.797.117

Movimientos del ejercicio 2019 -

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad dominante ha adquirido un inmueble en Barcelona, asi como una planta de un
edificio de Madrid por importe conjunto de 108.868 miles de euros. Asimismo, ha firmado dos opciones de compra de
dos plantas sobre el mismo edificio de Madrid, lo que ha supuesto un anticipo de 1.000 miles de euros.

El resto de las adiciones del ejercicio 2019 corresponden a inversiones realizados en actives inmobiliarios, tanto en
desarrollo como en explotacion, por imporie de 144.030 miles de euros, incluidos 4.882 miles de euros de gastos
financieros capitalizados.

Las bajas del ejercicio 2019, por importe total de venta de 22.950 miles de euros han supuesto un beneficio de 3.873
miles de euros, incorporando los costes indirectos de la venta (Nota 20-g). Las principales operaciones han sido la
venta de unos locales sitos en Madrid, un local sito en Tenerife y unos terrenos sitos en Barcelona.

Adicionalmente, durante el gjercicio 2019 se han registrado bajas por sustitucion por importe total de 62 miles de euros.
Durante el gjercicio 2019, se han reclasificado 19 inmuebles del epigrafe “Inversiones inmobiliarias” al epigrafe "Activos
clasificados como mantenidos para la venta” del estado de situacidn financiera consolidado, por importe total de
364.609 miles de euros (Nota 24).

Movimientos del efercicio 2018 -

Durante el ejercicio 2018 la Scciedad dominante adquiridé activos inmobiliarios en Barcelona y Madrid por importe
conjunio de 73.230 miles de euros.

El resto de las adiciones del ejercicio 2018 correspondian a inversiones realizados en activos inmobiliarios, tanto en
desarrolio como en explotacion, por importe de 160.368 miles de euros, incluidos 5.307 miles de euros de gastos
financieros capitalizados.

Adicionalmente, y segiin lo comentado en la Nota 2-f, durante el ejercicio 2018, se adquirié participaciones de la
sociedad dependiente Egeo y se regisiro la combinacion de negocios entre la Sociedad dominante y Axjare Patrimonio,
SOCIMI, S.A. que supuso un alta de perimetro totat de 1.810.710 miles de euros.

Las bajas del ejercicio 2018 fueron de 389.189 miles de euros, incorporando los costes indirectos de la venta (Nota
20-g). Las principales operaciones fueron diversos inmuebles situados en Madrid, incluido un centro comercial, asi
como un piso en Tenerife,

Adicionalmente, durante el ejercicio 2018 se registré bajas por sustitucion por importe de 15.618 miles de euros.
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Con fecha 3 de octubre de 2018, la Sociedad dominante firmé un contrato de compraventa, sujeto a condiciones
suspensivas, de un activo por construir en un terreno de su propiedad, cuya transmision se perfeccionara entre los
meses de mayo de 2022 y febrero de 2023, siempre que se hayan cumplido las condiciones suspensivas en él
previsias. En este sentido, los administradores de la Scciedad dominante consideraron el cambio de uso de dicho
activo, reclasificandolo al epigrafe "Existencias” del estado de situacién financiera consolidado, por importe de 46,587
mites de euros.

A 31 de diciemhre de 2018, se reclasificod un inmueble del epigrafe "Inversiones inmobiliarias” al epigrafe "Activos
clasificados como mantenidos para la venta” del estado de situacion financiera, por importe de 26.091 miles de euros
(Nota 24).

a) Variaciones de valor de inversiones inmobiliarias

£l epigrafe "Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias” del estado de resultado consolidado recoge los
beneficios por revalorizacion de las inversiones inmobiliarias para los ejercicios 2019 y 2018, por importes de 842.657
y 701.952 miles de euros (Nota 20-f}, respectivamente, de acuerdo con valoraciones de expertos independientes a 31
de diciembre de 2019 y 2018 (Nota 4-¢).

b) Costes financieros capitalizados

El detalle de los costes financieros capitalizados se detalla en el siguiente cuadro (Nota 20-h):

Miles de Euros
Capitalizado en| Tipo de interés
el periodo medio
Ejercicio 2019:
Subgrupo SFL 4.882 1,44%
Total ejercicio 2019: 4.882
Ejercicio 2018:
Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. 755 2,44%
Moorage inversions 2014, S.L.U. 297 2,44%
Subgrupo SFL 4.255 1,72%
Total ejercicio 2018; 5.307

c¢) Otra informacion

La superficie total (sobre y bajo rasante) de las inversiones inmobiliarias y el inmovilizado en curso es la siguiente:

Superficie total (m?) inversiones inmobiliarias
nversiones inmobiliarias [ Inmovilizado en curso (**} Total
31 de 3t de 31 de 3t de 31 de 31 de
diciembre| diciembre| diciembre| diciembre{ diciembre| diciembre
de 2018 de 2018 de 2019 de 2018 de 2019 de 2018

Barcelona (*) 407.916 356.486 25.179 60.220 433.085 416,706
Madrid 5564.978 562.419 166.556 55.066 721.534 617.485
Resto Espafia 189,159 492,324 24.741 83.389 223.900 575.723
Paris (*) 356.215 362,742 86.003 78.292 442.218 441,034

1.518.268] 1.773.971 302.479 276.977] 1.820.747| 2.050.948
(*) Para el ejercicio 2019, se incluye el 100% da la superficie de Washington Plaza (inmueble perteneciente a la sociedad del Grupo SCl Washington,
sociedad participada er un 88% por SFL), de los inmuebles Haussmann, Champs Elysées, 82-88 y Champs Elysées, 90 (pertenecientes al subgrugo
Parholding, participado en un 50% por SFL), y del inmueble Torre Europa, 46-48 (perteneciente a Inmocol Torre Europa, S.A. participado en un 50%
por la Sociedad Dominante). Adicionalmente, en el ejercicio 2018, también se incluia el 100% de la superficie del inmueble Torre del Gas (pertenaciente
a Torre Marenostrum, S.L., participado en un 5% por la Sociedad dominante.

(**) No se Incluyen 20.275 m? de superficie de la sociedad dependiente Pefialvento por estar dasificado el activo en el epigrafe de “Existencias” (Nota
12) ni 89.163 m? de superficie de activos inmobiliarios registrados en el epigrafe de “Activos clasificados como manienides para la venta”,

A 31 de diciembre de 2019, el Grupo tiene entregados activos en garantia de préstamos hipotecarios cuyo valor
contable asciende a 1.189.474 miles de euros, en garantia de deudas por importe de 274.860 miles de euros (Nota
156-g). A 31 de diciembre de 2018, los importes antericres ascendian a 1.826.491 y 515642 miles de euros,
respectivamente.
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11.Activos financieros no corrientes

Los movimientos habidos en este epigrafe dei estado de situacion financiera consolidado han sido los siguientes:

Miles de Euros
3 de
31 de diciembre diciembre de
de 2018 Altas Retiros 2019
Depdsitos v fianzas constituidos 31.863 1,722 - 33.585
Total activos financieros a coste amortizado 31.863 1.722 - 33.685
Miles de Euros
31 de
31 de diciembre| Altas perimetro diciembre de
de 2017 (Nota 2-0) Retiros 2018
Depésitos y fianzas constituidos 23.589 12.886 (4.612) 31.863
Total activos financieros a coste amortizado 23.589 12.886 {4.612) 31.863
Aclivos financieros disponibles para la venta 419.277 - {419.277) -
Total activos financieros a valor razonable con cambios
en patrimonio neto 419.277 - (419.277) -

a) Depdsitos y fianzas constituidos

Los depoésitos y fianzas no corrientes corresponden, basicamente, a los depositos efectuados en los organismos
oficiales de cada pais por las fianzas cobradas por los arrendatarios de inmuebles de acuerdo con la legistacion

vigente.

b} Activos financieros disponibles para ia venta — Participacion en Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.

Durante los ejercicios 2016 y 2017, la Sociedad dominante adquirio 22.762.064 acciones de Axiare Patrimonio
SOCIMI, S.A., por imperte conjunto de 348.862 miles de euros, y que representaban el 28,79% del capital social da
Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A,

A 31 de diciembre de 2017, la Scciedad dominante registré su participacion en Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. ala
cotizacién de cierre del efercicio, que ascendid a 18,42 euros por accidn, lo que supuso un impacto acumulado en el
patrimonic neto de la Sociedad dominante de 70.415 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2017, los administradores de la Sociedad dominante determinaron gue no existia influencia
significativa en la sociedad Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. pese a la asuncion prevista en la normativa cuando la
participacion en el capital social de la parficipada es superior al 25%. No existia dicha influencia significativa dado que:

- La Sociedad dominante no ostentd nunca la mayoria de los derechos de voto o la posibilidad de nombrar |la
mayoria de los miembros del consejo de administracion de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. Dado que la
Sociedad dominante no podia nombrar ningan representante, su participacion en el funcionamiento de Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A. se realizd s6lo a través del gjercicio de sus derechos como socio.

- La Sociedad dominante no participo o intervine en la politica financiera o de explotacion de Axiare Patrimonio
SOCII, S.A., dado que no tenia ningun representante en el consejo de administracién. No consta que la
politica financiera o de explotacién de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. se sometiera a decision de la junta
general en la que la Sociedad dominante hubiera podido ejercer sus derechos de voto.

- Tras la adquisicion por la Sociedad dominante de una patticipacion que le atribuia mas del 20% de los
derechos de voto de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., y dado que no tuvo ningln representante en su consejo
de administracion, la Sociedad dominante no intervino de forma directa en las politicas generales vy,
especiaimente, de dividendos de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. En ese momento temporal, no se celebro
ninguna junta general de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., por lo que la Sociedad dominante tampoco pudo
ejercer influencia alguna a través de sus derechos de voto.
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- No se realizaron transacciones de importancia entre ambas sociedades, intercambio de personal directivo o
surninistro de informacidn técnica esencial desde la adquisicion por la Sociedad dominante de mas del 20%
del capital social de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.

En consecuencia, de la situacion de la Sociedad dominante en relacién con su participacion en el capital social de
Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. puede concluirse gque no existié grupo de sociedades, ni un control directo o indirecto
ni influencia significativa sobre la entidad. Por todo lo anterior, se considert [a participacion financiera en el capital de
Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. como una inversion financiera.

Durante el ejercicio 2018, y hasta la fecha de la obtencion del control de la sociedad Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.,
la Sociedad dominante continud registrando las variaciones en el valor razonable de la participacién directamente
contra la partida “Ajustes valoracion de activos financieros disponibles para la venta" del patrimonio neto consolidado.

Tras la obtencién del control de la sociedad participada, el coste de la participacion pasé a formar parte del coste de
la combinacion de negocios por etapas descrita en la Nota 2-f,

12.Existencias

La composicion de este epigrafe del estado de situacién financiera consolidado es la siguiente:

Miles de Euros
Saldo a 31 de diciembre de 2017 -

Traspaso {Nota 10) 46.587
Saldo a 31 de diciembre de 2018 46.587
Adiciones 1.609
Saldo a 31 de diciembre de 2019 48.196

Los costes de existencias se determinan mediante identificacion especifica e incluyen el coste de adquisicion,
desarrollo y costes por intereses incurridos durante el desarrollo.

Las existencias comesponden al edificio de oficinas que el Grupo estd promoviendo para un tercero. El Grupo ha
recibido en total 21.215 miles de euros en concepto de pagos a cuenta (Nota 17).

El coste financiero capitalizado durante el ejercicio 2019 ha ascendido a 184 miles de euros, a un tipo de interés medio
de 2,12% (Nota 20-h). Durante el ejercicio 2018 no se registrd nada por este concepto.

13.Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La composicion de este epigrafe del activo corriente del estado de situacion financiera consolidado es la siguiente:

Miles de Euros

31 de 31 de

diciembre diciembre

de 2019 de 2018

Clientes por ventas y prestacidn de servicies 14.403 14.881

Clientes por venta de inmuebles 14.070 146

Periodificacidn incentivos al arrendamiento 86.733 88.061

Otros deudores 91.034 85.704

Otros activos corrientes 318 1.277
Deterioro del valor de créditos -

- Glientes por ventas y prestacién de servicios (3.990) (4.624)

- Otros deudores (85.473) (85.473)

Total deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 117.095 99.972
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a) Clientes por ventas y prestacion de servicios

Recoge, principalmente, las cantidades de las cuentas por cobrar de clientes del negocio de patrimonio del Grupo,
con perfodos de facturacion mensual, trimestral o anual, no existiendo a 31 de diciembre de 2019 y 2018 saldos
vencidos significativos.

b) Clientes por ventas de inmuebles

Recoge, fundamentaimente, el registro del pago aplazado de la venta de un aclivo de importe 13.750 miles de euros
que sera satisfecho por las compradoras a la Sociedad dominante como maximo ef 30 de marzo de 2020. Esta cantidad
esta garantizada por las compradoras mediante la constitucién de hipoteca inmobiliaria de primer rango a favor de Ia
Sociedad dominante,

c) Periodificacion incentivos al arrendamiento (Nota 4-n)

Recoge el importe de los incentivos incluidos en los contratos de arrendamiento operativo (periodos de carencia, etc.)
ofrecidos por el Grupo a sus clientes, fos cudles son imputados al estado de resultado durante la duracién minima del
contrato de arrendamiento. De ellos, 66.210 miles de euros tienen vencimiento superior a 1 afio (68.014 miles de euros
a 31 de diciembre de 2018).

d) Otros deudores

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, en fa partida “Otros deudores”, se recoge principalmente [as 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,

En la actualidad Nozar, S.A. sigue en situacion concursal, por lo que a 31 de diciembre de 2019 y 2018, el estado de
situacion financiera consolidade adjunto recoge el deterioro de |a totalidad del crédito comercial con la citada sociedad.

14.Patrimonio Neto

a) Capital social

A 31 de diciembre de 2017 el capital social estaba representado por 435.317.356 acciones de 2,5 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el gjercicio 2018 se produjeron las siguientes ampliaciones del capital social:

- Con fecha 4 de julio de 2018 quedo inscrita en el Registro Mercantil de Madrid la escritura de fusion otorgada
en fecha 2 de julio de 2018 entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. y Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. En
este sentido, para atender el canje de la fusién, la Sociedad dominante emitié 19.273.622 nuevas acciones
ordinarias de 2,5 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las actualmente en
circulacion, representativas de un 4,43% del capital social de Colonial antes de la fusién, para su entrega a
los accionistas de Axiare conforme al régimen y procedimiento de canje establecido al efecto. El importe total
de la ampliacion ascendid a 157.909 miles de euros, de los cusles 48.184 miles de euros correspondian a
capital social y 109.7256 miles de euros a prima de emision. Las nuevas acciones fueron admitidas a
negociacion con fecha 9 de julio de 2018.

- Con fecha 16 de noviembre de 2018, qued¢ inscrita en el registro mercantil la emisién de 53.523.803 nuevas
acciohes de 2,5 euros de nominal cada una de ellas, por importe de 487.602 miles de euros, resultando un
aumento de capital de social de 133.810 miles de euros mas 353.792 miles de euros de prima de emision.
Esta ampliacion esta vinculada a la operacién de adquisicion de acciones de la sociedad dependiente a Qatar
Holding, LLC y DIC Holding, LLC descrita en la Nota 1.

En consecuencia, & 31 de diciembre de 2018 el capital social estaba representado por 508.114.781 acciones de 2,5
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el ejercicio 2019 el capital social de fa Sociedad dominante no ha variado.
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De acuerdo con las comunicaciones sobre el niimero de participaciones societarias realizadas ante la CNMV, los
accionistas titulares de parlicipaciones significativas en el capital social de la Sociedad dominante, tanto directas como
indirectas, a 31 de diciembre de 2019 y 2018, eran las siguientes:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Nitmero de % de Nidmero de % de
acciones*t  participacién acciones*t participacion

Nombre ¢ denominacion social del accionista:
Qatar investment Authority C? 102.675.757 20,21%| 102.675.757 20,21%
Grupo Finacoess 80.028.647 15,75% 80.028.647 15,75%
Inmo S.1.. 29.002.980 571% 20.011.180 3,94%
Aguila Ltd. 28.880.815 5,68% 28.800.183 5,67%
PGGM Vermongensheheer B.V. 25,438,346 5,01% - -
BlackRock Inc 15.343.358 3,02% 15.256.886 3,00%

* No se incluyen determinados instrumentos financieros ligados a acciones existentes de la Sociedad deminante.
= Oatar Investment Authority es responsable de gestionar 21.782.588 acciones de la Seciedad dominante propiedad de la seciedad DIC Holding, LLC.

A 31 de diciembre de 2018 Aguila Ltd. v BlackRock Inc. tienen formalizados instrumentes financieros ligados a
acciones de la Sociedad dominante que podrian dar lugar, en caso de gjercicio, a una participacion adicional en el
capital social de Colonial. A 31 de diciembre de 2018 BiackRock Inc. tenia formalizado instrumentos financieros ligados
a acciones de la Sociedad dominante que podrian dar lugar, en caso de ejercicio, a una participacion adicional en el
capital social de Colonial. Estos instrumentos financieros no implican, ni pueden implicar, la emision de nuevas
acciones de la Sociedad dominante.

No existe conocimiento por parte de la Sociedad dominante de ofras participaciones sociales significativas.

La junta general celebrada el 24 de mayo de 2018, acordd autorizar al consejo de administracion para emitir, en
nombre de la Sociedad dominante y en una o varias ocasiones, y por un plazo méaximo de 5 afios, obligaciones
convertibles en huevas acciones de la Sociedad dominante u otros valores andlogos que puedan dar derecho, directa
o indirectamente, a ia suscripcion de acciones de la Sociedad dominante, con expresa atribucién de la facultad de
excluir el derecho de suscripcién preferente de los accionistas hasta un maximo del 20% del capital social, asi como
de aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender fa conversion. Elimporte maximo de la emision o emisiones
de los valores que pueden realizarse al amparo de la presente delegacién no podra exceder en un importe conjunto
de 500.000 miles de euros o su equivalente en otra divisa.

Adicionaimente, el 14 de junio de 2019, la junta general de accionistas de la Sociedad dominante ha acordado autorizar
al consejo de administracion, conforme a fo dispuesto en el articulo 297.1 b) de la Ley de sociedades de capital, para
aumentar el capital social mediante aportaciones dinerarias hasta la mitad de la cifra del capital social, dentro del plazo
maximo de 5 afios, en Una o varias veces y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas. Dentro de la cuantia
méaxima indicada, se atribuye al consejo de administracion la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente
hasta un maximo dei 20% del capital social.

b) Prima te emisién
Durante e! ejercicio 2018, y como consecuencia de las dos ampliaciones de capital antes comentadas, el importe de
la prima de emision se incrementd en 463.517 miles de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2018, el importe de la prima de emision se vio reducido en 11.326 miles de euros como
consecuencia del acuerdo de distribucion de dividendo aprobado por la junta general de accionistas de fecha 24 de
mayo de 2018.

Gon fecha 14 de junio de 2019, la junta general de accionistas ha acordado y distribuido dividendos con cargo a prima
de emisién por importe de 64.690 miles de euros.

c¢) Reserva Legal

De acuerdo con el fexto 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.
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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 mencicnada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas dispenibles
suficientes para este fin.

A 31 de diciembre de 2017, la reserva legal ascendia a 39.099 miles de euros. Considerando la dotacién a la reserva
legal incluida en la distribucion de resultados del ejercicio 2017 de la Sociedad dominante aprobada por ia junta de
accionistas de fecha 29 de junio de 2018, la reserva legal a 31 de diciembre de 2018 ascendié hasta los 42.349 miles
de euros.

A 31 de diciembre de 2019, considerando la dotacidn a [a reserva legal incluida en la distribucion de resultados del
efercicio 2018 de la Sociedad dominante aprobada por la junta de accionistas de fecha 14 de junio de 2019, la reserva
legal ha ascendido hasta los 45.980 miles de euros, si bien, a ta fecha de formulacidn de las presentes cuentas anuales
consolidadas aln no se encuentra integramente constituida.

dj Otras reservas de la Sociedad dominante

La junta general de accionistas celebrada el 29 de junio de 2018, aprobé y distribuyé, entre otros acuerdos la
distribucion de 37.048 miles de euros con cargo a reservas como parte de la distribucidn del resultado del gjercicio

2017,

La junta general de accionistas celebrada el 14 de junic de 2019, ha aprobado y distribuido, entre otros acuerdos, ta
distribucidn de 4.200 miles de etiros con cargo a las reservas como parte de la distribucion del resultado del ejercicio

2018,

Asimismo, las ampliaciones de capital descritas en la Nota 14-a supusieron el registro de unos costes de 1.149 miles
de euros en el gjercicio 2018, que fuercn registrados en el epigrafe "Reservas Sociedad dominante” del patrimonio
neto consolidado,

Burante el ejercicio 2018, se realizaron operaciones con valores propios de la Sociedad dominante que supusieron un
resultado positive por importe de 7.332 miles de euros, y que fueron registrados directamente en el patrimonio neto

de la Sociedad dominante.

Adicionalmente, también se ha registrado en las reservas de la Sociedad dominante el resultado generado por las
entregas de accionhes propias a los beneficiarios del plan de incentivos a largo plazo (Nota 21-a), calculado como la
diferencia entre el valor contable de las acciones entregadas y el importe de la obligacién asumida por la Sociedad
dominante (Nota 4-j), y que ha ascendido a 1.131 miles de euros para el ejercicio 2019 (1.513 miles de euros para el
ejercicio 2018).

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad dominante mantiene 169.439 miles de euros de reservas indisponibles.

e) Ajustes al ofro resultado integral consolidadoe por valoracion de instrumentos financieros

Este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado recoge el importe nete de las variaciones de valor de los
derivados financieros eficientes designados como instrumentos de cobertura en goberturas del flujo de caja (Nota 16).

El movimiento del saldo de este epigrafe se presenta seguidamente:

Miles de Euros
31de 31 de
diciembre de | diciembre de
2019 2018
Saldo inicial (2.078) {559)
Cambios en el valor razanable de las coberturas en el ejercicio 22.335 (3.850)
Transferencias al resultado consolidado neto 2.146 2.371
Saldo final 22.403 {2.078)
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Durante el ejercicio 2018, el Grupo fransfirié al resultado consolidada neto 2.371 miles de euros por cancelaciones de
derivados procedentes, fundamentalmente, de la combinacidn de negocios con Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. (Nota

2-9).

f) Acciones propias de la Sociedad dominante

El ntimero de acciones propias de la Sociedad dominante en autocartera y su coste de adquisicion es el siguiente:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018

N° de acciones| Miles de euros! N° de acciones| Miles de eurcs
Saldo inicial 543.260 3.748 4.279.940 29.421
Plan de recompra 16 octubre 2017 - - - 41
Pian de recompra 2019 300.000 3.376 - -
Entrega de acciones plan incentivos (Nota 21} (453.894) (2.822) (421.813) (2.902)
Otras adquisiciones - - 133 -
Otras enajenaciones - - (3.315.600) (22.812)
Saldo final 349.366 4.301 543.260 3.748

Planes de recompra de acciones de la Sociedad dominante -

Con fecha 10 de diciembre de 2019, la Sociedad dominante ha acerdado llevar a cabo un programa de recompra de
acciones propias. El nimero maximo de acciones a adquirir asciende a 300.000 acciones, equivalentes al 0,65%% del
capital social de la Sociedad dominante a dicha fecha. Con fecha 18 de diciembre de 2019 la Sociedad dominante ha
dado por finalizado el plan de recompra de acciones de forma anticipada.

Entregas de acciones de la Sociedad dominante derivadas del Plan de Incenfivos a largo plazo (Mofa 21} -

La Sociedad dominante liguida anualmente las obligaciones correspondientes al cumplimiento del plan del ejercicio
anterior mediante la entrega de acciones a los beneficiarios del plan de retribucion, una vez evaluado el grado de
cumplimiento de los indicadores en él establecidos.

Otras enajenaciones -

Con fecha 16 de noviembre de 2018, la Sociedad dominante canjed 3.000.000 de acciones en autocartera por 400.000
acciones de la sociedad dependiente SFL (Nota 2-f). Adicionalmente, durante el mes de diciembre de 2018 se
canjearon 315.000 acciones de la Sociedad dominante por 42.000 acciones adicionales de la sociedad dependiente
SFL.

g) Contratos de liquidez
La Sociedad dominante suscribe contratos de liguidez, con el objeto de favorecer la liquidez de las transacciones y la
regularidad de fa cotizacion de las acciones.

El niimero de acciones propias de la Sociedad dominante incluidas en el contrato de liquidez y su coste de adquisicion
es el siguiente:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
N° de acciones| Miles de euros| N°® de acciones| Miles de euras

Satdo inicial 229.500 1.858 229.500 1,841
Contrato liquidez de fecha 11 de julio de 2017 - 20 - 17
Saldo final 229.500 1.878 229.500 1.858

Contrafo de liquidez de fecha 11 de julio de 2017-

Con fecha 11 de julio de 2017, la Sociedad dominante suscribié un nuevo contrato de liguidez con el objeto de
favorecer la liquidez de las transacciones y la regularidad de la cotizacién de sus acciones al amparo de fa Circular
172017, de 26 de abril, de la CNMV. La vigencia del contrato es de doce meses. El contrato se encuentra suspendido.
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i) Participaciones no dominantes

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

Miles de Euros
Inmocol
Torre Torre
Marenostrum, Europa,| Subgrupo Subgrupe}  Subgrupo

S.L S.A. Utopicus SFLI  Acxiare () Totai
Saldo a 31 de diciembre de 2017 24.351 11.037 26 2.052.456 - 2.087.870
Resultado del ejercicio 2.831 563 (478) 147.971 2.459 153.346
Dividendos v otros (619} - 12 (60.711) - {51.318)
Maodificaciones de perimetra (Nota 2-f) - - 645 (897.611) (2.459) (899.425)
instrumentos financieros 13 - - - - 13
Saldo a 31 de diciembre de 2018 26.576 11.600 205 1.252.105 - 1.290.486
Cambio de politica contable {Nota 2-g} - - {t104) - - (104)
Saldo a 1 de enerc de 2019 26.576 11.600 101 1.252.105 - 1.290.382
Resultado def ejercicio 314 10 (435) 165.835 - 165.724
Dividendos y otros - 1.060 365 (30.268) - (28.803)
Madificaciones de perimetre (Nota 2-f) (26.726) - 544 - - (26.182)
Instrumentos financieros {164) - - 1.042 - 878
Saldo a 31 de diciembre de 2018 - 12.610 575 1.388.714 - 1.401.899

(*) Participaciones no dominantes def subgrupo Axiare generadas desde la fecha de toma de controt hasta 1a fecha de fusidn {Nota

2-).

El detalle de los conceptos incluidos en la partida "Dividendos y otros" se detalla en el siguiente cuadro:

Miles de Euros

31 de 31 de

diciembre de | diciembre de

2019 2018

Dividendo pagado por subgrupo SFL a minoritarios {22.445) {44.089)
Dividendo pagado por Washington Plaza a minoritarios (8.299) (6.921)
Dividendo pagado por Torre Marenostrum a minoritarios - {618)
Otros 1.841 310
Total {28.903) (61.318)

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

- Acuerdo en la sociedad SC| Washington, en la que SFL posee el 86%. En caso de cambio de control de SFL,
Prédica tiene la facultad o bien de acordar el cambic 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.

- 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.
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15.Deudas con entidades de crédito, otros pasivos financieros y emision de

obligaciones y valores similares

El detalle de estos epigrafes del estado de situacion financiera consolidado por tipe de deuda y vencimientos es el

siguiente;
Miles de Euros
" Corriente No corriente
31 de diciembre de 2019 - Entraty 2 Entre 2y 3 Entre 3y 4 Enired4y 5 Mayor de 5 Total no
Menor 1 afio 2 2 o p )
afos afos anos anos afios carriente Total
Deudas con entidades de crédito:
Préstamos 2.080 2.080 195.000 78700 125.000 - 397.780 399.860
Intereses 895 . - - - - - 895
Gastos formalizacion deudas (2.242) {2,179 (1.618) (1.227) (264) - {5.288) {7.530)
Totlal dewdas con entidades de crédito 733 (99) 193.382 74.473 124.736 - 392.492 393.225
Otros pasivos financieros:
Cuentas corrientes - 49.866 - - - - 49.866 49,866
[ntereses cuentas corrientes 23 - “ - - - - 23
QOtros pasivos financieros 2,491 - - - - - - 2,491
Total otros pasivos financieros 2.514 49,866 - - - - 49,866 52,380
Total deudas con entidades de
crédito y otros pasivos financieros 3.247 49.767 153,382 74.473 124.736 “ 442,368 445.605
Emisién de obligacicnes y valores
similares:
Emisiones de bonos y pagarés 626.000 350.000 350.000 500.000 £800.000 2.000.000 3.800.000 4.426.000
Intereses 26,302 - - - - - - 26,302
Gastos formalizaciéon deudas (4.578) (4.542) {4.220) {3.672) {3.303) {2.821) {18.558} {23.134)
Total emisién de obligaciones y
valores similares 647,726 345.458 345.780 496.328 596.697 1.997.179 3,781,442 4.429.168
Total 650.973 395.225 539,162 570.801 721.433 1.997.179 4.223.800 4.874.773
Milas de Euros
. Corriente No corriente
31 de diciembre de 2018 Menor 1 afio Entre 1y 2 Entre 2y 3 Entre 3y 4 Entred4y s Mayor de 5 Tolal no
afios anos anos anos anos corrienta Total
Deudas con entidades de crédito:
Préstamos 7.494 10.721 62.186 268.265 90.282 176.955 608,409 615.903
Préstamos sindicados - - - 20,000 50,000 - 70,000 70,000
Intereses 1.313 - - - - - - 1.313
Gasto formalizacion deudas (2.711) (2,645) (2.472) (1.761) {1.237) {1.830) (9.845) (12.656)
Total deudas con entidades de crédito 6.006 8.076 59.714 286.504 139.045 175.126 668.464 674.560
Otros pasivos financieras:
Cuentas corrigntes - §2.248 - ) h h 52.248 52.248
Intereses cuentas corrientes 40 - - - - - - 40
Otros pasives financieros 2491 - - - - - - 2.491
TFotal otros pasivos financieros 2.531 52,246 - - - - 52,2468 54777
Total deudas con entldades de B.627 60,322 59.714 286.504 139.045 175125 720,710 729.337
crédito y otros pasivos financieros
Emisién de obligaciones y wvalores
simiares:
Emisicnes de bonos 262.500 - 350.000 350.000 500.000 2.600,000 3.800.600 4,062,500
Intoreses 25.310 - - - - - - 26.310
Gastos de formaiizacién (4.568) (4.576) {4.542) {4.220) (3.672} (6.124) (23.134) (27.702)
Total emisién de obligaciones y
valores similares 284,242 (4.576) 345.458 345.780 496.328 2.593.876 3.776.866 4.061.108
Total 292.869 55.746 405.172 632.284 636.373 2.769.001 4.497.578 4,790,445
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Los cambios en el endeudamiento financiero neto acaecido durante el ejercicio 2019, surgidos de flujos de efectivo y
otros, se presentan en |a siguiente tabla:

Miles de euros

31 de 3 de
diciembre Flujosde | diciembre
de 2018 efectivo de 2019
Préstamos 615.903 (216.043) 399.860

Préstamos sindicados 70.000 (70.000) -
Emisién de pagarés 262.500 363.500 626.000
Emisiones de bonos 3.8060.000 - 3.800.000
Endeudamiento financiero bruto (nominal deuda bruta) 4.748.403 77.487 | 4.825.860
Efectivo y medios equivalentes {68.293) (148.488) {216.781}
Endeudamiento financiero neto 4.680.110 (71.031) | 4.609.079

a) Emisiones de obligaciones simples de la Sociedad dominante

Fl detalle de las emisiones de obligaciones simples realizadas por la Sociedad dominante es el siguiente:

Mites de Euros

Cupén fijo 31 de 31 de

pagadero | Importe de | diciembre de | diciembre de
Emision Duracion Vencimiento antalmente | la emision 2019 2018
05/06/2015 8 afios 05/06/2023 2,728% 500.000 500.G00 500.000
281102016 8 afios 28/10/2024 1,450% 600.000 600.600 600.000
16M11/2016 10 afios 10/11/2026 1,875% 50.000 50.000 50.000
281112017 8 afios 28(11/2025 1,625% 500.000 500.000 500.000
28/11/2017 12 afios 28/11/2029 2,500% 300.000 300.000 300.000
17/0412018 8 afios 17/04/20286 2,000% 650.000 650.000 650.000
Total emisiones 2.600.000 2.600.000

{.as obligaciones han sido admifidas a negociacién en el mercado regulado (Main Secunifies Markelf) de la Bolsa de
Irlanda (Irish Stock Exchange).

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor razonable de los bonos emitidos por la Sociedad dominante es de 2,784.774
y 2.557.454 miles de euros, respectivamente.

Programa European Medium Term Nofe -

Con fecha 5 de octubre de 2016 la Sociedad dominante registrd en la bolsa de Irlanda (frish Stock Exchange) un
programa EMTN (European Medium Term Note) por importe de 3.000.000 miles de euros, ampliable hasta los
5.000.000 miles de euros, con una vigencia de 12 meses. Con fecha 19 de diciembre de 2019, [a CNMV ha aprobado
la inscripcion de la renovacion y ampliacién a 5.000.000 miles de euros en los registros oficiales del Folleto de Base
de Renta Fija (Euro Medium Term Note Programme) de la Sociedad dominante.

Cumplimiento de ratios financieras -
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 de Grupo Colonial

del estado de situacion financiera consolidado en cada una de las fechas tendra gue ser, al menos, igual a la deuda
financiera no garantizada. A 31 de diciembre de 2018 y 2018 se cumple ia citada ratio.
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b} Emision de obligaciones simples de SFL

El detalie de las emisiones de obligaciones no convertibles realizadas por SFL es el siguiente;

Miles de Euros
Cupdn fijo 31de 31de
pagadero { Importe de | diciembre de diciembre
Emision Buracién Vencimiento anualmente | la emision 2019 de 2018
20/11/2014 7 afios 26/11/2021 1,875% 500.000 350.000 350.000
16/11/2015 7 afos 16/11/2022 2,250% 500.000 350.000 350.000
29/05/2018 7 afios 29/05/2025 1,500% 500.000 500.000 500,000
Total emisiones 1.200.000 1.200.000

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

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor razonable de los bonos emitidos por SFL es de 1.254.542 y 1.222.330
miles de euros, respectivamente.

c) Emisién de pagarés de la Sociedad dominante

La sociedad dominante registrd en la Bolsa de Irfanda (Irish Stock Exchange) en el mes de diciembre 2018, un
programa de papel comercial (Ewropean Commercial Paper} por un limite méaximo de 300.000 miles de euros con
vencimiento a corto plazo, ampliado posteriormente a 500.000 miles de euros. A 31 de diciembre de 2019 las
emisiones vigentes ascienden a 239.500 miles de euros, mientras que a 31 de diciembre de 2018 no habia ninguna
emisién viva bajo el programa.

d) Emisién de pagarés de SFL

En el mes de septiembre de 2018, la sociedad dependiente SFL, registro un programa de emisién de pagarés (NEU
CP) a corto plazo por un importe maxima de 500.000 miles de euros siendo [as emisiones vigentes a 31 de diciembre
de 2019 y 2018 de 386.500 y 262.500 miles de euros, respectivamente.

e) Financiacion sindicada de la Sociedad dominante

El detalle de la financiacion sindicada de la sociedad dominante se detalia en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Miles de euros Vencimiento Nominal Nominal
Limite Dispuesto Limite Dispuesto
Péliza de crédito Diciembre 2023 500.000 - 500.000 50.000
Péliza de crédito Marzo 2022 375.000 - 375.000 20.000
Total financiacion sindicada Sociedad
dominante 875.000 - 875.000 70.000

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

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Saciedad dominante cumple con todas las ratios financieras.
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f) Financiacién sindicada de SFL

El detalle de la financiacion sindicada de SFL se detalla en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Miles de euros Vencimiento Nominal Nominal
Limite Dispuesto Limite Dispuesto
Pdliza de crédito Junio 2024 380.000 - 250,000 -
Total financiacién sindicada SFL 3980.000 - 250.000 -

Durante ef mes de junio de 2019, SFL ha novado la poliza de crédito, incrementando el limite y mejorando el margen
y su vencimiento.

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

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, SFL cumple las ratios financieras previstas en sus respectivos confratos de
financiacién.

g) Préstamos con garantia hipotecaria

El detalle de los préstamos con garantia hipotecaria que mantiene el Grupo sobre determinadas inversiones
inmobiliarias se presenta en la tabla siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Valor de Valor de
Deuda | mercado del Peuda mercado
hipotecaria activo hipotecaria del activo
inversién inmobiliaria (Nota 10) 274.860 1.194.435 515.642 1.828.786
Total préstamos con garantia hipotecaria 274.860 1.194.435 515,642 1.828.786

Durante el primer semestre del ejercicio 2019 la Sociedad dominante ha procedido a la cancelacion de 205.782 miles
de euros de deuda hipotecaria procedente de la combinacién de negocios con Axiare y 31.722 miles de euros
procedente de la sociedad dependiente Torre Marenostrum.

Une de dichos préstamos hipotecarios, por importe de 75.700 miles de euros tiene la consideracion de “préstamo
sostenible” ya que su margen variara segun el rating que la Sociedad dominante obtenga en materia ESG (medio
ambiente, social y gobierno corporativo) por parte de la Agencia de sostenibilidad GRESB. Adicionhalmente existe un
instrumento financiero derivado que cubre el 75% del nominal det vivo de dicho préstamo.

Adicionalmente, ef subgrupo SFL mantiene deuda hipotecaria a tipo fijo a 31 de diciembre de 2019 y 2018 por importe
de 199.160 y 201.240 miles de euros, respectivaments.

Cumplimiento de ratios financieras -
Los préstamos con garantia hipotecaria del Grupo estan sujetos al cumplimiento de diversas ratios financieras. A 31

de diciembre de 2019 y 2018 el Grupo cumple las ratios financieras exigidas en sus coniratos de financiacion
hipotecaria.
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h) Otros préstamos

A 31 de diciembre de 2019 el Grupo mantiene 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 2019 31 de diciembre de 2018

Miles de euros Sociedad Vencimiento Neminal Nominal

Limite Dispuesto Limite Dispuesto
BECM SFL. Julio 2023 150.600 - 150.000 -
Banco Sabadell SFL Junio 2020 - - 70.000 -
BNP Paribas SFL Mayo 2021 100.000 - 150.000 50.000
CADIF SFL Junio 2023 175.000 - 175.000 -
Bangue Postale SFL Junio 2024 75.000 - 75.000 -
Societé Générale SFL Octubre 2024 160.000 - 104.000 -
Bankinter Colonial Julio 2024 50.000 50.000 50.000 50.000
CaixaBank Colonial Julio 2024 75,000 75.000 - -
Total otros préstamos 725.000 125.000 770.000 100.000

Durante el primer semestre del ejercicio 2019 la Sociedad dominante ha formalizado un préstamo hilateral con
CaixaBank por importe de 75.000 miles de euros con vencimiento a cinco afios que tiene la condicion de “"préstamo
sostenible” ya que su margen variara segun el rating que la Scciedad dominante obtenga en materia ESG (medio
ambiente, social y gobierno corporativo) por parte de la agencia de sostenibilidad GRESB.

Asimismo, en el ejercicio 2019 [a sociedad dependiente SFL, ha cancelado anticipadamente el préstamo con Banco
Sabadell de vencimiento junio 2020.

Finalmente, las sociedades del subgrupo Utopicus han procedido a cancelar anticipadamente los préstamos que
tenian dispuestos a 31 de diciembre de 2018 por un importe total de 261 miles de euros.

Cumplimiento de rafios financieras

Todos los préstamos estan sujetos al cumplimiento de determinadas ratios financieras, con periodicidad trimestral para
la Sociedad dominante y semestfral para la sociedad dependiente SFL,

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad dominante y la sociedad dependiente SFL cumplen las ratios
financieras previstas en sus respectivos contratos de financiacion.

i} Otros pasivos financieros — Cuentas corrientes

A 31 de diciembre de 2018, la sociedad dependiente SCI Washington mantiene una cuenta corriente de importe 49.868
miles de euros (52.246 miles de euros a 31 de diciembre de 2018). Dicha cuenta corriente devenga un margen
adicional sobre Euribor a tres meses.

j} Garantias entregadas

La Sociedad dominante tiene avales concedidos a organismos oficiales, clientes y proveedores a 31 de diciembre
de 2019 por importe de 55.271 miles de eurcs (24.155 miles de euros a 31 de diciembre de 2018). De ellos, existe un
aval por un importe de 30.300 miles de euros entregado en garantia de pago aplazado derivado de una operacion de
compra de inversion inmobiliaria durante el ejercicio 2019 (Nota 17-b).

Adicionalmente se han constituido diversos avales por un importe de 18.259 miles de euros en garantia de diversos
compromisos adquiridos por la Sociedad dominante por los importes recibidos en relacion a una operacion de venta
de varias inversiones inmobiliarias (Nota 24).

Del importe restante, la principal garantfa concedida es de 4.946 miles de eurgs, correspondientes a compromisos
adquiridos por la sociedad Asentia. En este sentido, la Sociedad dominante y Ia citada sociedad mantienen un acuerdo
firmado por el cual, en caso de ejecucidn de alguno de los avales, Asentia deberé resarcir a Ia Sociedad dominante
de cualquier perjuicio sufrido en un plazo maximo de 15 dias.
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Durante el ejercicio 2019 se han cancelado dos avales bancarios por un importe total de 14.250 miles de euros,
correspondientes a clientes por ventas y prestaciones de servicios.

k) Efectivo y medios equivalentes

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, dicho epigrafe recoge efective y medios equivalentes por importes de 216.781 y
£8.293 miles de euros, respectivamente, de los cuales, a 31 de diciembre de 2019 y 2018, son de uso restringido o se
encontraban pighorados 1.777 miles de euros.

1) Gastos de formalizacion de deudas

El Grupo ha registrado durante el ejercicio 2019 y 2018 en el estado de resultado consolidado 5.569 y 6.384 miles de
euros, respectivamente, correspondientes a los costes amortizados durante el gjercigio.

m) Interés de financiacion

El tipo de interés medio del Grupo en el gjercicio 2019 ha sido def 1,75% (2,00% en 2018) o del 2,02% incorporando
la petiodificacion de comisiones (2,28% en 2018). El tipo de interés medio de la deuda del Grupo vigente a 31 de
diciembre de 2019 (spot) es del 1,63% (1,77% a 31 de diciembre de 2018},

El importe de los intereses devengados pendientes de pago registrado en el estado de situacion financiera consolidado
asciende a.

Miies de Euros
31 de 31de
diciembre diciembre
de 2019 de 2018
Obligaciones 26.302 26,310
Deudas con entidades de crédito 895 1.313
Otros pasivos financieros — Cuentas corrientes 23 40
Total 27.220 27.663

n) Gestion del capital y politica de gestion de riesgos

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 yfo
susio.

La estructura financiera del Grupo requiere diversificar sus fuentes de financiacion tanto en enfidades como en
productos y en vencimiento, con el objetivo asegurar la continuidad de sus sociedades como negocios rentables y
poder maximizar el retorno a los accionistas.

o) Politica de gestion de riesgos financieros -

El Grupo realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objetivo de disponer de una adecuada estructura
financiera gue permita 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.

- Riesgo de tipo de interés: La politica de gestién 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 el nivel de endeudamiento
y el coste global de la deuda acordes con [a calificacion crediticia del Grupo.
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 cumpian con lo
previsto en la normativa contable para ser considerados como coberfura contable eficiente, y asi registrar sus
variaciones del valor de mercado directamente en el otro resultado consolidado del Grupo. A 31 de diciembre de
2019, ef porcentaje de deuda cubietta o a tipo fijo sobre ef total de deuda, se sittia en el 87% en Espafia y 90%
en Francia (a 31 de diciembre de 2018 90% y 93%, respectivamente}.

- Riesgo de liquidez: Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos el Grupo
realiza, partiendo del presupuesto anual de tesoreria, ef seguimiento mensual de las previsiones de tesoreria.
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Et Grupo considera los siguientes factores mitigantes para la gestion del riesgo de liquidez: (i) la generacion de
caja recurrente en los negocios en los que el Grupo basa su actividad; (i) la capacidad de renegociacién y
obtencion de nuevas lineas de financiacién basadas en los planes de negocio a largo plazo y (i) la calidad de los
activos del Grupa,

Eventualmente pueden producirse excesos de tesoreria que permiten tener lineas de crédito sin disponer o bien
depdsitos de maxima liquidez y sin riesgo. A 31 de diciembre de 2019 el Grupo dispone de suficientes lineas de
financiacion para atender sus vencimientos a corto plazo. El Grupo no contrata productos financieros de alto
riesgo como método para invertir las puntas de tesoreria.

Riesgos de contraparte: el Grupo mitiga este riesgo efectuando las operaciones financieras con instituciones de
primer nivel, asi como accediendo al mercado de deuda mediante emisiones de bonos.

Riesgo de crédito: la Sociedad dominante analiza de forma peridica la exposicion de sus cuentas a cobrar al
riesgo de mora, flevando 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.

16.Instrumentos financieros derivados

En la siguiente tabla se detallan los instrumentos financieros y el valor razonable de cada uno de ellos:

Vaior
razanable —
Nominal {Miles Activo /
Sociedad Contraparte Tipo de interés Vencimiento de Euros) (Pasivo)
Swap | sFL | cACIB 0,23% | 2022 160.000 | {1.665)
Goberturas de flujos de efectivo-
Collar SFL Société Générale -0,7525% / 0% 2026 100,800 1.404
Swap Colonial* Deutsche Bank 0,43% 2023 57.060 (1.792)
Coberturas de flujos de efectivo de transacciones futuras previstas -
Swap SFL CA-CIB -0,3475% 2026 100.000 1.877
Swap SFL CiC -0,4525% 2026 100.000 2.418
Swap Colonial MNatwest 0,0835% 2032 350.000 13.818
Swap Colonial Natwest 0,0935% 2032 110.000 4.242
Swap Colonial CA-CIB 0,098% 2032 40.000 1.622
Total a 31 de diciembre de 2019 957.000 21.922
* Procedentes de la combinacion de negocios con Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. descrita en |a Nota 2-f.
Valor
razonable —
Nominal (Miles Active /
Sociedad Contraparte Tipo de interés Vencimiento de Euros} (Pasivo)
Swap SFL CA-CIB 0,23% 2022 100.000 (1.041)
CAP SFL CADIF 0,25% 2022 100.000 591
Coberturas de flujos dg cafa-
Swap Colonial* Santander 0,25% 2022 18.000 {205)
Swap Colonial* ING 0,95% 2022 18.650 {823)
Swap Colonial* bB 0,27% 2022 18.650 {230)
Swap Venusaur* DB 0,43% 2023 57.000 (899)
Vanilla swap Torre Marenostrum Caixabank 0,94% 2032 26.197 (493)
Total a 31 de diciembre de 2018 338.497 (3.100)

* Procedentes de la combinacién de negocios con Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. descrita en la Nota 2-f.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2019, el Grupo ha formalizado diversos instrumentos de cobertura de flujos
de efectivo de operaciones previstas con la finalidad de cubrir los tipos de interés de futuras emisiones de deuda por
importe de 700.000 miles de euros. Todos ellos cumplen con lo previsto en las normas de contabilidad de coberturas,
cuya valoracion de mercado se regisira directamente en patrimonio neto.

En el mes de septiembre de 2019, la sociedad dependiente SFL ha procedido a la cancelacién anticipada del CAP
gue tenia contratado con CADIF de importe nominal 100.000 miles de euros y vencimiento 2022. El impacto se ha
registrado en el epigrafe “"Gastos financiercs” del estado de resultado consolidado.
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Con la combinacién de negocios entre la Sociedad dominante y Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., ia Sociedad
dominante integr6 los confratos de instrumentos financieros derivados de la sociedad dependiente, por importe
nominal de 394.248 miles de euros. Con posterioridad a la fecha de la combinacion de negocios, se procedio a la
cancelacion de varios instrumentos financieros, generando un gasto financiero de 3.267 miles de euros que se fue
registrado en el epigrafe "Gastos financieros™ del estado de resultado consolidado del ejercicio 2018.

El impacto en el estado de resultado consolidado por la contabilizacion de los instrumentos financieros derivados ha
ascendido, para los ejercicios 2019 y 2018, a 2.807 y 6.345 miles de euros de gasto financiero neto, respectivamente
(Nota 20-h).

a) Contabilidad de coberturas

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad dominante y la sociedad dependiente SFL aplican la contabilidad de cobertura
a diversos instrumentos financieros derivados. A 31 de diciembre de 2018 s6lo aplicaban contabilidad de cobertura la
Sociedad dominante y Torre Marenostrum.

A 31 de diciembre de 2019, el impacto acumulado reconocido en el estado de situacion financiera consolidado por la
contabilizacion de cobertura ha ascendido a un saldo acreedor de 22.403 miles de euros, una vez reconocido el
impacto fiscal y los ajustes de consolidacion. A 31 de diciembre de 2018, el impacto registrado en el estado de situacion
financiera consolidado ascendié a 2.078 miles de euros de saldo deudor (Nota 14).

b) Valor razonable de los instrumentos financieros derivados

Fl valor razonable de los instrumentos financieros derivados ha sido calculado en base a una actualizacion de flujos
de caja fuluros estimados en base a una curva de tipos de interés v a la volatilidad asignada a 31 de diciembre de
2019, usando las tasas de descuento apropiadas establecidas por un tercero experto independiente.

Variaciones de +/- 25 puntos basicos en la curva de los tipos de interés obtienen un efecto sobre el valor razonable de
fos instrumentos financieros derivados de 16.913 y -16.922 miles de euros, respectivamente.

17.Acreedores comerciales y otros pasivos no corrientes

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

Miles de Euros
31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018

Corriente MNo Corriente Corriente No cerriente
Acreedores comerciales y ofras cuentas por pagar 38.202 . 45.219 -
Acreedores por compra de inmuebles 50.170 - 32.676 -
Anticipos 41.471 21.215 22.748 14,142
Fianzas y depositos recibidos 14.426 58.547 2.207 51.710
Deudas con la Seguridad Social 1.863 - 1,782 -
Ingresos anticipados 458 - 564 -
Otros acreedores y pasivos 11.989 178 9.583 481
Total 158,578 79.240 114.779 66,333

a) Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

Recoge, principaimente, fos importes pendientes de pago por las compras comerciales realizadas por el Grupo, y sus
costes relacionados.
b) Acreedores por compra de inmuebles

Recoge las deudas derivadas de adquisiciones de participaciones y/o inmuebles. A 31 de diciembre de 2019 el importe
recogido en esta partida corresponde, fundamentalmente, a pagos aplazados de compras de inmuebles realizadas
por la Sociedad dominante durante ef ejercicio 2019, por importe de 30.300 miles de euros, y a obras de rehabilitacion
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o reforma de diversos inmuebles en desarrollo de SFL, por importe de 19.870 miles de euros (19.986 miles de euros
a 31 de diciembre de 2018). Fl efecto de la actualizacion de fos pagos aplazados no es significativo.

c) Anticipos

Los anficipos corrientes corresponden fundamentalmente, a cantidades satisfechas por adelantado por los
arrendatarios en concepto de arrendamientos de cardcter bimestral o trimestral, excepto por los 18.259 miles de euros
registrados por la Sociedad dominante en el marco de las opciones de compra vendidas sobre 7 activos logisticos
(Nota 24).

Los anticipos no cotrientes recogen la cantidad de 21.215 miles de euros (14.142 miles de euros a 31 de diciembre
de 2018) a cuenta del precio del activo que esta promoviendo el grupo segun el contrato de compraventa sujeto a
condiciones suspensivas firmado por la Sociedad dominante y un tercero (Nota 12),

d) Fianzas y depésitos recibidos

Recoge, fundamentalmente, los importes entregados por los arrendatarios en concepto de garantla.

e) Ingresos anticipados

Recoge el importe de fas cantidades recibidas por SFL en concepto de derechos de entrada, que corresponden a
cantidades facluradas por arrendatarios para la reserva de un espacio singular, y que se reconocen como ingreso de
forma lineal durante la duracién minima del contrate de arrendamiento correspondiente.

f) Periodo medio de pago a proveedores y acreedores comerciales

A continuacién 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, v que
modifica |a disposicién 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 resolucién de 29 de enero de 2016 del instituto de Contabilidad v Auditoria de
Cuentas (ICAC) sobre la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales consolidadas en relacién con
el periode medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, de las distinias sociedades espafiolas que
integran el grupo.

2019 2018

Dias Dias

Periodo medio de pago a proveedores 23 32
Ratio de operaciones pagadas 22 32
Ratio de operaciones pendientes de pago 41 48
importe (Miles de Eurgs)

Total pagos realizados 183.911 221.716
Total pagos pendientes 22,531 8.205

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquelios que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que se
incluyen los datos relativos a determinadas parfidas de los “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” del
estado de situacion financiera consolidado.

Con fecha 26 de julic de 2013 entré 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
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 gue lo eleve como maximo a 60 dias.

En relacion con los pagos realizados fuera del plazo maximo legal establecido, éstos corresponden principaimente 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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18.Provisiones y activos y pasivos contingentes

Ef movimiento para el ejercicio 2019 de los epigrafes del estado de situacion financiera consolidado "Provisiones
corfientes” y "Provisiones no corrientes” y su correspondiente detalle, es el siguiente:

Miles de Euros

Provisiones no corrientes

Provisiones
corrientes

Provisiones port Provisiones por

Provisiones de| riesgos y otras| riesgos y otras

personal provisiones provisiones

Saldo a 31 de diciembre de 2018 1.291 a8 17.660
Dotacicnes 819 11 -
Dotaciones contra patrimonio neto 57 - -

Retiros (Nota 20-e) - - (7.552)

Otros tetiros (35) - (874)

Aplicacién (12} (73} (2.294)

Traspaso (648} - 648

Saldo a 31 de diciembre de 2019 1.472 27 7.588

a) Provisiones no corrientes

Provisién personal —

Incluye los importes correspondientes a lfas indemnizaciones por jubifacion y a las gratificaciones por antigbiedad
correspondientes a empleados de SFL (Nota 4-j).

b} Provisiones corrientes
Las provisiones corrientes recogen una estimacion de diversos riesgos futuros de la Sociedad dominante.

19.Situacion fiscal

a) Opcion por el Régimen Fiscal SOCIM! y ruptura del Grupo fiscal, ambos con efectos 1 de enero
de 2017

Hasta el 31 de diciembre de 2018, la Sociedad dominanie era la cabecera de un grupe de sociedades acogidas al
régimen de consolidacion fiscal desde el 1 de enero de 2008. Dicho régimen incluia dnicamente las sociedades
participadas en Espafa, directa o indirectamente, en al menos el 75% de su capital, o el 70% si se trataba de
sociedades cotizadas y de las que ostentase la mayoria de los derechos de voto.

La composicién del grupo de consolidacion fiscal para el ejercicio 2016 Inclufa, adicionalmente a la Sociedad
dominante, a Danieltown Spain,S.L.U., Colonial Invest, S.L.U. y Colonial Tramit, S.L.U.

Con fecha 30 de junio de 2017, la Sociedad dominante opté por el régimen fiscal SOCIMI (Nota 1). La adopcion de
dicho régimen fiscal supuso la ruptura del grupo fiscal vigente a 31 de diciembre de 2016 con efectos 1 de enero de
2017, y la recuperacion de |os ajustes pendientes de recuperar del grupo fiscal,

b} Saldos mantenidos con las administraciones pablicas
El detalle del epigrafe “Activos por impuestos” del estado de sifuacion financiero consaolidado es el siguiente:
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Miles de Euros
Corriente No corriente

31de 31 de 31 de 31de
diciembre de| diciembre de| diclembre de| diciembre
2019 2018 2019 de 2018

Hacienda Piblica, deudora por conceptos fiscales 5 19 - -

Hacienda Publica, deudora por impuestos de sociedades 1.044 1.555 - -

Hacienda Pdblica, deudora per IVA 8.517 18.183 - -
Activos por impuestes diferidos - - 448 411
Total 9.566 19,757 448 411

El detalle del epigrafe “Pasivos por impuestos” del estado de situacion financiero consolidado es ef siguiente:

Miles de Euros
Corriente No corriente

3t de 31 de 31 de 31 de
diciembre de| diciembre de| diciembre de| diciembre de
2019 2018 2019 2018

Hacienda Publica, acreedora por impuesto de sociedades 540 422 - -

Hacienda Publica, acreedora por conceptos fiscales 6,261 3.428 - -
Haclenda Piblica, acreedora por "exit tax” (Grupo SFL) 8.450 9.242 5.141 13.368

Hacienda Publica, acreedora por IVA 3.834 3.257 - -
Pasivos por impuestos diferidos - - 376.560 361.514
Total 19.085 16.349 381.701 374.882

c¢) Conciliacién del resultado por impuesto sobre las ganancias
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,
establecié en su articuio 29 que el fipo general de gravamen para los contribuyentes pasaba al 25 por ciento.

El citado real decreto-Ley también establecié la limitacion a la compensacién de bases imponibles negativas en un
25% de la base imponible, previa a dicha compensacion, para sociedades con cifra de negocio igual o superior a 80
miliones de euros.

Con fecha 30 de junio de 2017, la Sociedad dominante optd por el régimen fiscal SOCEVI, siendo este aplicable con
efectos 1 de enero de 2017 (Nota 1). Tras Ia opcién por el régimen SOCIMI, los resultados derivados de la actividad
SOCIMI pasan a tributar a tipo 0% siempre que se cumplan los requisitos para eflo (Nota 4-m).

El detalle del epigrafe “Impuesto sobre las ganancias” del estado de resultado integral es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Gasto por impuesto sobre las ganancias (7.239) (7.397)
Impuesto diferido revalorizacion activos a su valor razonable (NIC 40) (11.657) (10.488)
QOtros companentes no principales (3.363) (8.345)
Impuesto sobre las ganancias {22.259) {26.230)
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d) Conciliaciéon entre gasto por impuesto sobre las ganancias con el impuesto a pagar “prima facie”

Miles de euros
2019 2018
Beneficio de las actividades que continlian antes de gasto por impuesto 1.014.782 704.336
Beneficio de las actividades interrumpidas antes de gasto por impuesto - -
1.014.782 704.339
impuesto al tipo impaositivo en Espafia del 25% (2018: 25%) 253.695 176.085
Efecto impositive de importes que no son deducibles (imponibles) en el caiculo dei
heneficio fiscak:
Aplicacién NIC40 (revalorizaciones y retrocesiones de amortizaciones) (228.601} (169.7889}
Deterioro del fondo de comercio 15.558 27.855
Otros ajustes 589 7.010
Subtotal 41.239 40.961
Diferencia en tipos impositivas por régimen SOCIM| y SiIC (25.842) (22.003)
Diferencia en tipos impositivos extranjeros 5.950 3.622
Ajustes al impuesto corriente de ejercicies anteriores - -
Pérdidas fiscales no reconocidas previamenie usadas para reducir gasto por impuesto
diferido 808 3.510
Pérdidas fiscales no reconocidas previamente recuperadas ahora para reducir gasto por
impuesto corriente - (213)
Pérdidas fiscales del ejercicio no recenocidas contablemente 164 353
Gasto por impuesto sobre las ganancias 22.259 26,230
e) Activos por impuestos diferidos
i detalle de los activos por impuestos diferidos registrados por ef Grupo es el siguiente:
Mites de Eurcs
Registrados contablemente
Cambio de
31 de politica 31 de
diciembre de contable dictembre de
Activas por impuestos diferidos 2018 (Nota 2-g) Altas Bajas 2019
Valoracién instrumentos financieros 329 - - (329) -
Por arrendamientos (Nota 8) - 330 39 - 369
Otros 82 - - {3) 79
Total 411 330 39 (332} 448

Bases imponibles negativas de efercicios anteriores pendientes de compensacion —

Et 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 limitacién a la compensacion del 70% de la base imponible positiva, con un minimo de 1 millon.
Adicionalmente, para el caso de que el importe neto de la cifra de negocios de la sociedad, o del grupo fiscal, se situe
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
compensacién se reduce hasta el 256% de la base imponible positiva.

Tal vy como se ha indicado anteriormente, determinadas sociedades del grupo formaban parte del grupo de
consolidacion fiscal /08, por lo que determinadas operaciones entre sociedades incluidas en ef grupo de consolidacion
fiscal eran eliminadas del agregado de bases imponibles individuales, difiiendo su inclusion en la base imponible
consolidada hasta el momento en que dicho resultado se materializase ante terceros. Asimismo, el régimen de
consolidacién fiscal permitia que las sociedades con bases imponibles positivas pudieran beneficiarse de las bases
imponibles negativas de otras sociedades del grupo de consolidacion fiscal.

Tras la ruptura del grupo fiscal vigente a 31 de diciembre de 2016 con efectos 1 de enero de 2017, se procedit a la
recuperacion de los ajustes pendientes por operaciones entre sociedades del extinto grupo de consolidacion fiscal, y
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se asignaron las bases imponibles negativas resultantes a cada una de las sociedades del grupo en funcién de cémo
éstas habjan contribuido a su generacion.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar de las sociedades espafiofas acumuladas a 31 de diciembre
de 2019 ascienden a 5.414.083 miles de euros.

Diferido de activo por crédifos fiscales por deducciones -

El Grupo tiene diversas deducciones pendientes de aplicar a 31 de diciembre de 2019 por insuficiencia de cuota por
importe de conjunto de 19,054 miles de euros.
f) Pasivos por impuestos diferidos y no corrientes

El detalle del epigrafe "Pasivos por impuestes diferidos y no corrientes” del pasivo no corriente del estado de situacion
financiera consolidado se presenta en la tabla siguiente:

Mites de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Pasivos por impuestos diferidos 376.560 361.514
Pasivos por impuestos no corrientes 5.141 13.368
381.701 374.882

Los pasivos por impuestos no corrientes corresponden al exit tax de SFL devengado por la opcién por el régimen SHC
(Nota 4-m) de diversos inmuebles. Durante el ejercicio 2017, la sociedad dependiente SFL adquirio el inmueble Emile
Zola, el cual entrd en el régimen SHC en diciembre de 2017, generando un exit tax por importe de 21.138 miles de
euros, ¥ que debe pagarse en cuatro cuotas alicuotas entre 2018 y 2021. Asimismo, durante el ejercicio 2016 |a
sociedad dependiente SFL ejecutd la opcidn de compra del contrato de arrendamiento financiero del inmueble
Wagram, 131, quedando el activo afecto al régimen SIIC y generdndose la correspondiente obligacién de pago del
exit tax, por importe de 13.012 miles de euros, y que debe ser satisfecha a la administracion tributaria francesa en
cuatro cuotas alicuotas entre 2017 y 2020.

El detalle de los pasivos por impuestos diferidos junto con sus movimientos se detalla en el siguiente cuadro:

Miles de Euros
31de 31 de
diciembre de diciembre
Pasivos por impuestos diferidos 2018 Altas Bajas de 2019
Revalorizacién de activos 356.069 15.234 - 371.303
Revalorizacion de activos-Esparia- 151.007 (1.275) - 149,732
Revalorizacion de activos-Francia- 205.062 16.509 - 221.571
Diferimiento por reinversion 4.970 - {188) 4,782
Otros 475 - - 475
361.514 15.234 {188} 376.560

Diferido de pasivo por revalorizacion 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 adquisicidn, neto de amoriizacion y deterioros del valor que
hubieran sido deducibles).

Revalorizacion de activos - Espafia —
Recoge el importe de los impuestos diferidos asociados a las inversiones inmobiliarias det Grupo situadas en Espaniia,
que se devengarian en caso de transmision de dichos activos al valor razonable al cual se encuentran registrados,

ulilizando para ello la tasa efectiva que seria de aplicacion a cada una de las sociedades teniendo en cuenta la
normativa aplicable y la existencia de los créditos fiscales no registrados.
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Tras la adopcién del régimen fiscal SOCIMI, los movimientos en los impuestos diferidos registrados durante el ejercicio
2017 corresponden, fundamentalmente, a los inmuebles propiedad de las sociedades que no han optado por dicho
régimen, es decir, Torre Marenostrum, S.L. e Inmocol Torre Europa, 8.A., y a clertos ajustes derivados de operaciones
societarias. En este sentido, los impuestos diferidos asociados a las inversiones inmobiliarias de las entidades de
Grupo Colonial, participadas integramente por la Sociedad dominante, se registraron a una tasa efectiva del 18,75%
{tipo impositivo del 256% con un limite a la compensacion de bases imponibles negativas del 25%). En consecuencia,
en el calculo de los pasivos por impuestos diferidos, el Grupo considera ia aplicacion de 49.712 miles de euros de
activo por impuesto diferidoe derivado de bases imponibles negativas (diferencia entre el tipo impositivo del 25% v la
tasa efectiva de liquidacion aplicada def 18,75%).

Revalorizacién de acfivos — Francia -

La partida "Revalorizacion 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 aclivos.
Cabe recordar gue la practica totalidad de los activos en Francia estan sujetos al régimen SIIC (Nota 4.m), por lo gue
no generaran impuesto adicional en el momento de su transmisién. A 31 de diciembre de 2018 y 2018, Unicamente
guedaban fuera de diche régimen fiscal los activos de las sociedades integrantes del subgrupo Parholding.

g) Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

El Grupo tiene abiertos a inspeccion ios 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 imponibies
negativas pendientes de compensar ¢ deducciones pendientes de aplicar, en cuyo caso el pericdo de comprobacion
se extiende a 10 ejercicios. La Sociedad dominante presentd en 2016 liquidaciones complementarias del impuesto
sobre Sociedades para los gjercicios 2011 a 2014, rompiendo para estos ejercicios la prescripcion.

No se espera que se devenguen pasivos adicionales de censideracion para el Grupo comao consecuencia de una
eventual inspeccion.

h) Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIM, Ley 11/2009, modificada por la Ley
16/2012

Las exigencias informativas derivadas de la condicion de SOCIMI de la Sociedad dominante y de parte de sus
sociedades dependientes (Nota 19-a) se incluyen en las correspondientes memorias de las cuentas anuales
individuales.

i) Adhesién al cédigo de buenas practicas tributarias

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el consejo de administracion de la Sociedad dominante, acordé la adhesion al
cadigo de buenas practicas tributarias. Dicho acuerdo fue comunicado a la administracién con fecha & de enero de
2016.

20.Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

Ei importe nefo de la cifra de negocios corresponde a los ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes
por alquiteres derivados de la actividad patrimonial del Grupo, que se centra, basicamente, en los mercados de
Barcelona, Madrid y Paris. El importe neto de la cifra de negocio y su distribucion por segmentos geogréficos se
presenta en el cuadro siguiente:

. . Miles de Euros

Segmento patrimonial

2019 2018
Barcelona 48.248 41.629
Madrid 101.290 106.144
Resto Espafia 6.266 6.991
Paris 198.710 193.509
Total 354,514 348.273
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Los ingresos de los ejercicios 2019 y 2018 incluyen el efecto de los incentivos al alquiler a lo largo de la duracién
minima del contrato (Nota 4-n}. Asimismo, incluye la periodificacion de fas cantidades recibidas en concepto de
derechos de entrada (Nota 17-e). A 31 de diciembre de 2019, el impacto de las periodificaciones anteriores ha
supuesto una disminucion de la cifra de negocio de 228 miles de euros (para el gjercicio 2018 supuso un aumento de
536 miles de euros).

Ei 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 basadas en parametros de mercado
pactadas contractualmente es el siguiente:

Miles de Euros

Vaior Neminal
31 de diciembre| 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Menos de un afio 323.839 313.327
Espafia 140.254 131.841
Francia 183.585 181.486
Entre uno y cince afios 737.988 639.112
Espafia 264.306 206.842
Francia 473.682 432.270
Mas de cinco afios 470.139 151.105
Espaiia 45.478 68.163
Francia 424,661 82.942
Total 1.531.9686 1.103.544
Espafia 450.038 406.846
Francia 1.081.928 696.608

b} Otros ingresos de explotacién

Corresponden, fundamentalmente, a la prestacién de servicios inmobiliarios. A 31 de diciembre de 2019 y 2018 su
importe se sitGta en 8.617 y 5.677 miles de euros, respectivamente.

¢) Gastos de personal

bl epigrafe "Gastos de personal” del estado de resultado integral consolidado adjunta presenta la siguiente
composicion;

Miles de Euros

2019 2018
Sueldos y salarios 18.126 19.688
Seguridad Social a carge de la Empresa 5.750 6.935
Otros gastos sociales 6.839 3.013
Aportaciones a planes de prestacién definida 244 242
Reasignacién interna (1.043) {740)
Total Gastos personal 29.916 29,138
Espaiia 16.234 16.350
Francia 13.682 12,788

Dentro de [a partida “Otros gastos sociales” se recogen los importes correspondientes a la periodificacion del ejercicio
2019 derivada del coste del plan de retribucién a largo plazo de la Sociedad dominante (Nota 21-a) y del plan de
opciones de SFL descritos en la Nota 21-c, por importe de 5.308 miles de euros (3.406 miles de euros en el ejercicio
2018).

Las aportaciones a planes de prestacién definida efectuadas por la Sociedad dominante en el ejercicio 2019 y 2018
ascienden a 244 y 242 miles de euros, respectivamente, y se reconocen en el epigrafe “Gastos de Personal” del estado
de resultado consolidado. Al cierre de ambos ejercicios, no existen cuantlas pendientes de aportar al mencionado plan
de pensiones.
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El nimero de personas empleadas por el Grupo, asi como el nimero medio de empleados durante el ejercicio

distribuido por categorias y género, ha sido el siguiente:

N® de empleados
2019 2018 Media 2019 Media 2018
Hombres| Mujeres|{ Hombres| Mujeres|Hombres| Mujeresf Hombres| Mujeres
Direcciones Generales y de Area 13 7 14 7 14 7 16 7
Técnicos titulades y mandos intermedios 44 49 34 40 42 46 36 41
Administrativos 29 85 26 73 26 77 21 64
Ofros 6 1 5 1 5] 1 5 2
Total personas empleadas 82 142 79 121 a8 131 78 114

d) Otros gastos de explotacion

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

Miles de Euros
2019 2018
Servicios exteriores y ofros gastos 30.816 30.726
Tributos 24.278 29.368
Total Otros gastos de explotacion 55.084 80.094

e) Variacion neta de provisicnes

El movimiento del epigrafe "Variacion neta de provisiones" del estado de resultado consolidado habido durante el

ejercicio es el siguiente:

Miles de Euros
2019 2018
Aplicacién neta provisiones explotacion {Nota 18) 7.552 3.389
Dotacion neta provision insolvencias y ofras {314) (953)
Otras dotaciones de provisiones {278) -
Total Variacion neta de provisiones 6.960 2.436

f} Variaciones de valor de inversiones inmobiliarias y Resultado por variacion de valor de activos

y por deterioro

El desglose del resultado del epigrafe “Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias™ del estado de resultado

consclidado desglosado por su naturaleza es el siguiente:

Miles de Euros

2019 2018
Inversiones inmobiliarias (Nota 10) 842.657 701.952
Activos clasificados como mantenidos para la venta — Inversiones
inmobiliarias (Nota 24) 31.042 -
Variaciones de valor inversiones inmobiliarias 873.699 701.952
Espafia 346.810 412.938
Francia 526.889 289.014

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 consolidado se presenta en la siguiente tabla:
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Miles de Euros
2019 2018
Deterioro del fondo de comercic (Nota 7) (62.225) (114.304)
Deterioro / (Reversion) de inmuebles para use propio (Nota 9) 1.208 1.630
Otros deterioros (339 {447)
Bajas sustitutivas (538) (18.269)
Resultado por varfacién de valor de activos y deterioro (61.894) (131.390}

g) Resuitados netos por venta de activos

La composicion de los resultados netos por venta de activos (Notas 10 y 24) del Grupo, asi como su distribucién
geografica, se detalla a continuacion:

Miles de Euros
Espaiia Francia Total

2019 2018 2019 2018 2019 2018
Precio de venta 294.860 388.930 - 260 294,860 389.190
Baja activo (263.208) (366.986) - (230) {263.208) (367.216)
Baja carencias (683) - - - (683} -
Costes indirectos y otros {11.045) (10.244) - @ (11.045) (10.253)
Resultado neto por venta de activos 19.924 11.700 - 2 19.924 11.721

h) Ingresos y gastos financieros

El desglose del resultado financiero desglosado por su naturaleza es el siguiente:

Miles de Euros

2019 2018
Ingresos financieros:
Ingresos de participaciones - 71
Otros intereses e ingresos asimilados 2.232 2.389
Ingresos por instrumentes financieros derivados (Nota 16) - 64
Costes financieros capitalizados (Notas 10y 12) 5.066 5.307
Total Ingresos Financieros 7.298 7.831
Gastos financieros:
Gastos financieros y gastos asimitados (89.129) {104.687)
Gastos financieros por actualizacion (Notas 8y 19) {1.138} (548}
Gastos financieros ascciados a la cancelacion préstamaos {4.743) (6.948)
Gastos financieros asociados recompra de obligaciones - {24.458)
Gastos financieros asociados a los gastos de formalizacion (Nota 15-1) (5.569) (6.384)
Gastos por instrumentos financieras derivados (Nota 16) (2.807) (6.409)
Total Gastos financieros {103.386) (149.433)
Resultado por detericro del valor de activos financieros - (143)
Total Resultado Financiero {Pérdida) {96.088) (141.745)

i) Transacciones con partes vinculadas

Las principales transacciones con partes vinculadas realizadas han sido las siguientes:
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Miles de Euros
2019 2018
Arrendamientos | Arrendamientos
de edificios de edificios
Gas Natural, SDG, S.A. (%) 1.508 5.300
Total 1.508 5.300

(*)} Gas Natural, SDG, S.A. era el socio de fa Sociedad dominante en la sociedad dependiente Torre Marenostrum, S.L.
Con fecha 30 de abril de 2019, la Sociedad dominante ha adquirido la participacién no dominante mantenida por Gas
Natural, 3.D.G., S.A. en la sociedad dominante (Nota 2-f).

Con fecha 16 de noviembre de 2018 la Sociedad dominante adquirié a Qatar Holding, 1.L.C y DIC Holding, LLC
10.323.982 acciones de la sociedad dependiente SFL mediante (i) la aportacidn a la Sociedad dominante de 7.136.507
acciones de la sociedad dependiente en contraprestacion por la suscripcion de acciones 53.523.803 nuevas acciones
de la Sociedad dominante (Nota 14-a), (i} el canje de 400.000 acciones de |a sociedad dependiente SFL por 3.000.000
acciones de la Sociedad dominante que esta mantenia en autocartera (Nota 14-f), y (iil) a venta a la Sociedad
dominante de 2.787.475 acciones de la sociedad dependiente SFL por importe de 203.486 miles de suros,

i) Resultado por sociedades

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados consolidados del ejercicio
ha sido la siguiente:

Miles de eurcs
Sociedad Res“"ad?‘;%"“’“dad" R?E'é?t?c?;aectﬁﬁéibﬁém eji:ﬁ;g:éa:t?igatgod: o
dominantes Sociedad Dominante

2019 20148 2019 2018 2019 2018
Inmebiliaria Colonial, SOCIME, S.A. 348.110 120.534 (314) {2.699) 347.796 117.835
Subgrupo SFL 647.720 384,846 | (165.835) [ (147.971) 481.885 236.675
inmocct Torre Eurapa, S.A. 20 1.125 (10) {563) 10 562
Pefialvento, 5.L.U. (332) 10.243 - . (332) 10.243
Colonial Tramit, S.LU 3 (2) - - {3) (2)
Utopicis Innovacion Cultural, S.L.(*) {2.892) (2.766) 435 476 (2.557) (2.200)
Zincshower, S.L.U.(%) - {13) - 2 - (1)
Cetaboracian e Innovacion Virtual, S.L.U.(%) - (1) - - - (1}
Torre Marenostrum, S.L.(*%) - 6.291 - (2.831) - 3.460
Danieliown Spain, S.LU.(™*) - 15.424 - - - 15.424
Moorage Inversiones 2014, S.LU.(*) - 74,351 - - - 70.351
Hofinac Real Estate, S.L.U.(*9) - 31.162 - - - 31.152
Fincas y representaciones, S.A.LU{™) - 10.879 - - - 10.879
Colonial Arturo Soria, S.L.U.(**) . 2.589 - - - 2.589
LE Offices Egeo, S.A.U.(*") - 6.071 - - - 6.071
Agisa, SAL.(*) - 8,731 - - - 6.731
Soller, S AU - 5.628 - - - 5.628
Axiare Investments, §.L.U.(**) - (3.197) - 208 - (2.991)
Axiare Properiies, S.L.U.(*% - 4) - - - (4)
Axiare D+, S.LU.(**) - (B35) - 10 - {825)
Venusaur, S.L.U.(*) - 10.370 - 94 - $0.464
Chamelecn {Cedro), S.L.U.(*) - 2,885 - (70) - 2.825
Colonial Invest, S.L.U.{** - {2 - - - {2)
Total 902.523 | 678109 | (165724} | (153.346) | 826,799 |  524.763

(* Durante el ejercicio 2018, &l subgrupo Utopicus estaba formado por fas sociedades Utopicus Innovacion Cultural, S.1.., Zincshower,
S.L.U. y Colaboracién e Innovacion Virtual, 5.L.U.

En el mes de diciembre de 2019, se ha llevade a cabo [a fusién por absorcion de la sociedad dependiente Utapicus Innovacién
Cultural, S.L. {sociedad absorbente y propistaria de 1a totalidad del capital social) con las sociedades dependientes Zincshower S.L.U.
y Colaboracién e Innovacion Virual, S.L.U. (sociedades absorbidas). Dicha fusion se encuentra inscrita en el registro mercantil de
Madrid.
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(") Durante el ejercicio 2019, la Sociedad dorinante ha absorbido diversas sociedades dependientes mediante fusiones por
absorcian. Todas las fusiones se encuentran inscritas en el correspondiente registro mercantil.

21.Planes de opciones sobre acciones

a) Plan de retribucion a largo plazo vinculado al cumplimiento de diversos indicadores de gestién

Confecha 21 de enero de 2014, ia junta general de accionistas de la Sociedad dominante establecis, para el presidente
y el consejero delegado de fa Sociedad dominante, asf como para los miembros del comité de direccién del Grupo, un
plar de retribuciones a largo plazo gue serd de aplicacion durante los ejercicios 2014 a 2018,

Entre ios dias 1 y 15 de abril de cada uno de fos ejercicios siguientes, el consejo de administracion, a propuesta de ta
comision de nombramientos y retribuciones, determinara et nimero de acciones que, en funcién del cumplimiento de
los indicadores el afio anterior, ha correspondido a cada uno de los beneficiarios del plan. Las acciohes que les hubiera
correspondido se entregaran a los beneficiarios entre os dias 15 y 30 de abrit de cada afio.

l.as acciones recibidas en ejecucion de este plan no padréan ser enajenadas nf 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 det valor monetario de la
accion entregada no sea en ningln caso superior en un 150% a la cotizacién media de la accion de Colonial en el mes
de noviembre de 2013.

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

Durante el ejercicio 2019 y 2018, se ha registrado en el epigrafe “Gasto personal - Otros gastos sociales” del estado
de resultado consolidado 2.978 y 1.454 miles de euros, respeclivamente, para cubrir dicho plan de incentivos (Nota
20-¢c).

Con fecha 30 de abril de 2019, la Sociedad dominante liquidd las obligaciones pendientes correspondientes al
cumplimiento del plan, una vez el consejo de administracion determiné el niimero de acciones a entregar a los
beneficiarios del plan segln el grado de cumplimiento de los indicadores del sjercicio 2018, el cual se ha situado en
493.894 acciones (Nota 14-f). Con dicha fecha, las acciones fueron entregadas a sus beneficiarics. De ellas, 219.767
acciones fueron entregadas a los miembros del consejo de administracién y 172.675 a miembros de la alta direccion,
a un valor de mercado en el momento de la entrega de 2.109 y 1.657 miles de euros, respectivamente.

Con fecha 25 de abril de 2018, {a Sociedad dominante liquidd las obligaciones pendientes correspondientes al
cumplimiento del plan, una vez el consejo de administracion determing el nimero de acciones a entregar a los
beneficiarios del plan segln el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2017, el cual se ha situado en
421.813 acciones (Nota 14-f). Con dicha fecha, las acciones fueron entregadas a sus beneficiarios. De ellas, 195.100
acciones fueron entregadas a los miembros del consejo de administracion y 153.294 a miembros de la alta direccion,
a un valor de mercado en el momento de la entrega de 1.828 y 1.436 miles de euros, respectivamente.

b) Prorroga de la duracién del plan de retribucién a largo plazo vinculado al cumplimiento de
diversos indicadores de gestién

Con fecha 29 de junio de 2017, la junta general de accionistas aprobé prorrogar la duracion de la aplicacién del plan
de enirega de acciones aprobado por la junta general de accionistas de fecha 21 de enerc de 2014 por un periodo de
2 afios adicionales, todo ello en los mismos términos y condicionas.

c) Planes de opciones sobre acciones de SFL

La sociedad dependiente SFL mantiene dos planes de atribucion de acciones gratuitas a 31 de diciembre de 2019,
cuyo detalle es el siguiente:
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Plan 4 Plan 5 Plan §
Fecha de reunién 13.11.2018 20.04.2018 20.04.2018
Fecha de consejo de administracion 03.03.2017 20.04.2018 15.02.2019
Namero objetivo inicial 33.376 33.592 32.948
% esperado inicial 70,83% 100% 100%
Nimero esperado inicial 23.640 33.592 32,948
Valor por accién (euros) 42,61 48,64 54,00
Opciones anuiadas / salidas (2.380) (1.640) (212)
% esperado a cierre 150% 100% 100%
Numero estimado al cierre 46.494 31.952 32.736

Cada plan de atribucidn de acciones se ha calculado en base al niimero de acciones esperado multiplicado por el valor
razonable unitario de dichas acciones. Dicho nimero de acciones esperado corresponde al niimero total de acciones
mulfiplicado por el porcentaje de esperanza de adquisicion de la atribucion, El importe resultante se imputa de forma
lingal durante el pericdo de atribucidn.

El valor razonable de las acciones atribuidas viene determinado por la cotizacion a Ia fecha de atfribucion, corregido
por el valor actualizado de los dividendos futuros pagados durante el periodo de adguisicion, aplicando el método
MEDAF (Modelo de Equilibrio de Activos Financieros).

Durante el primer semestre del ejercicio 2019 han sido entregadas 46.302 acciones gratuitas del Plan 4 del ejercicio
2016.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el imporie registrado en el estado de resultado consolidado correspondiente a
dichos planes de atribucién gratuita de acciones asciende a 2.331 y 1.952 miles de euros (Nota 20-c}.

22.Saldos con partes vinculadas y empresas asociadas

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Grupo no mantiene saldos con partes vinculadas y empresas asociadas,

23.Retribuciones y otras prestaciones al consejo de administracion y a los
miembros de la alta direccion

a) Gomposicion del consejo de administracion de la Sociedad dominante

A 31 de diciembre de 2019 el consejo de administracion de la Sociedad dominante esta formado por 10 hombres y 3
mujeres, mientras que a 31 de diciembre de 2018 lo estaba por 10 hombres y 1 mujer.

A 31 de diciembre de 2018 la composicion del consejo de administracién de la Sociedad dominante es la siguiente:

Consejerc/a Cargo Tipo consejero/a
D. Juan Jfosé Brugera Clavero Presidente Eiecutivo

D. Pedro Vifiolas Serra Vicepresidente Ejecutivo

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

D. Adnane Mousannif Consejero Dominical

D. Carios Fernandez Gonzéalez Consejero Dominical

D. Javier Lopez Casado Consejero Dominical

D. Juan Carlos Garcfa Cariizares Consejero Dominical

D. Carios Fernandez-Lerga Garralda Consejero coordinador Independiente
Difia. Silvia Alonso-Castriflo Allain Consejera Independiente
D, Javier Iglesias de Ussel Ordis Consejerg Independiente
D. Luis Matuguer Trepat Consejero Independiente
Dfia. Ana Lucrecia Bolado Valle Consejera Independiente
Dfia. Ana Cristina Peralta Moreno Consejera independiente

Con fecha 14 de maye de 2019, la junta general de accionistas ha nombrado nuevas consejeras independientes a
Diia. Ana Lucrecia Bolado Valle y Dfia. Ana Cristina Peralta Moreno.
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Con fecha 24 enero de 2019 ha causado baja Diia. Ana Sainz de Vicufia. En la misma fecha, ha sido nombrada nueva

consejera independiente DAa. Silvia Monica Alonso-Castrillo Alfain,

Con fecha 24 de mayo de 2018, la junta general de accionistas nombré nuevo consejero dominical a D. Javier Lopez

Casado.

Pe conformidad con lo establecido en el articulo 229 de ia Ley de sociedades de capital, los administradores han
comunicado que na existe ninguna situacién de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos

pudieran tener con el interés de la Sociedad dominante.

b} Retribucién del consejo de administracion

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2019 y 2018 por los miembros del consejo de administracion de

la Sociedad dominante clasificadas por concepto han sido las siguientes:

Miles de Euros
Sociedad | Otras empresas
31 de diciembre de 2019 dominante del Grupo Total
Remuneraciones devengadas por los consejeros ejecutivos (*): 2,520 150 2.670
Dietas consejeros no ejecutivos: 619 60 679
Dietas consejeros ejecutivos: - 48 48
Remuneraciones fijas consejeros no ejecutivos: 864 80 944
Retribucion conseferos 580 40 620
Retribticidn adicionat comision de auditoria y controf 123 40 163
Retribucién adicionat comisién de nombramientos y
Retribuciones 161 - 161
Retribucion consejeros ejecutivos: - 70 70
Total ejercicio 2019 4.003 408 4.411
importe de las retribuciones obtenidas por los
consejeros ejecutivos (") 2.520 268 2.788

(*) No se incluye el importe correspondiente al gasto devengado asociado al plan de incentivos a largo plazo descrito en la Nota 21.

Miles de Euros

Sociedad | Otras empresas
31 de diciembre de 2018 dominante del Grupo Total
Remuneracicnes devengadas por los consejeros ejecutivos {*): 3.347 150 3.497
Dietas consejeros no ejecutivos: 561 80 641
Dietas consejeros ejecutivos: - 45 45
Remuneracicnes fijas consejeros no gjecutivos: 780 100 880
Retribucion consejeros 505 60 565
Retribucion adicional comision de auditorfa y control 125 40 165
Retribucién adicional comisién de nombramientos y
retribuciones 150 - 150
Retribucion consejeros ejecutivos: - 70 70
Total ejercicio 2018 4.688 445 5.133
Importe de las retribuciones obienidas por los
consgjeros ejecutivos (*): 3.347 265 3.612

(*} No se incluye el importe correspondiente al gasto devengado asociade al plan de incentivos a large plazo descrito en la Nota 21.
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A 31 de diciembre de 2019 y 2018, 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 Ja Sociedad dominante, con una
prima por importe de 270 y 369 miles de euros, respectivamente. En el citado importe se incluye, para ambos ejercicios
la prima de seguro de responsabitidad civil satisfecha en concepto de dafios ocasionados por actos u omisiones.

La junta general de accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 aprobé 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. A 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad dominante ha registrado 182 y 180 miles de
euros, respectivamente, por dicho concepto en el epigrafe "Gasto de personal” del estado de resuitado consolidado.

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 [a Sociedad
dominante.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, dos miembros del consejo de administracion tienen firmadas clausulas de garantia
o blindaje para determinados casos de despide o cambio de control, todas ellas aprobadas en junta general de
accionistas.

Asimismo, durante el ejercicio 2019 y 2018, no se han producido finalizaciones, moadificaciones o extinciones
anticipadas de contratos ajencs a operaciones del trafico ordinario de actividades entre [a Sociedad dominante y los
miembros del consejo de administraciéon o cualquier persona que actiie por cuenta de ellos.

¢} Retribucion a la alta direccion

La alta direccion de ia Sociedad dominante esta formada por todos aquellos altos directivos y demas personas que,
dependiendo directamente del consejero delegado, asuimen la gestion de la Sociedad dominante. A 31 de diciembre
de 2019 y 2018 Ia alia direccién esta formada por dos hombres y dos mujeres.

Las retribuciones dinerarias percibidas por la alta direccién durante el ejercicio 2019 ascienden a 1.275 miles de euros.
Adicionalmente han recibido 1.657 miles de euros correspondientes al plan de incentivos a largo plazo (1.505 y 1.436
miles de euros, respectivamente, durante el ejercicio 2018).

El consejo de administracion celebrado el 27 de julio de 2016 aprobd la concesion a un miemnbro de la alta direccion
de un sistema de prevision en régimen de aportacidn definida que cubra las contingencias de jubilacion y, en su caso,
invalidez vy fallecimiento. A 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad dominante ha registrado 62 y 62 miles de
euros, respectivamente, por dicho concepto en el epigrafe “Gasto de personal” del estado de resultado integral
consolidado.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 un miembro de la aita direccion tiene firmada cléusula de garantia o blindaje para
determinados casos de despido o cambio de control.

24.Activos clasificados como mantenidos para la venta

Los movimienios habidos en este epigrafe del estado de situacion financiera han sido los sigulentes:

Miles de Euros

Inversiones

inmobiliarias
Saldo a 31 de diciembre de 2017 -
Traspasos (Nota 10) 26.091
Saldo a 31 de diciembre de 2018 26.091
Traspasos {Nota 10) 364.609
Retiros (Nota 20-3) (245.308)
Variacion del valor (Nota 20-f) 31.042
Saido a 31 de diciembre de 2019 176.434
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Movimientos del gjercicio 2019 -

Durante el ejercicio 2019, la Socfedad dominante ha traspasado 19 inmuebles desde ef epigrafe del estado de situacion
financiera consolidado "Inversiones inmobiliarias”, por importe de 364.609 miles de euros.

Del total de inmuebles traspasados, la Scciedad dominante ha enajenado un hotel en Madrid y 11 activos logisticos
por un importe total de venta de 271.910 miles de euros, incluidos los costes indirectos de Ja venta.

Del resto de inmuebles traspasados, se firmaron con fecha 7 de agosto de 2019 dos opeiones de compra sobre 7
activos logisticos, por importe de 18.259 miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafe de anticipos de
clientes del estado de situacién financiera consolidado y por cuyo importe se han constituido avales a favor de la
optante (Nota 17-c). La fecha de ejecucion de dichas opciones sera como méximo el 31 de marzo y el 31 de diciembre
de 2020.

El epigrafe "Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias™ del estado de resultado consolidado recoge los
resultados por revalorizacion de los activos clasificados como mantenidos para la venta para el ejercicio 2019, por
importe de 31,042 miles de euros de pérdida (Nota 20-f), de acuerdo con valoraciones de expertos independientes a
31 de diciembre de 2019 (Nota 4-c).

Movimientos del ejercicio 2018 -

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad dominante se traspasé un inmueble desde el epigrafe del estado de situacién
tinanciera consolidado "Inversiones inmobiliarias”, por importe de 26.091 miles de euros (Nota 10).

25.Retribucion a los auditores

Los honorarios devengados relativos a servicios de auditoria de cuentas correspondientes a los ejercicios 2019 y 2018
de las distintas sociedades que componen el Grupo Colonial, prestados por el auditor principal y por ofros auditores,
han ascendido a los siguientes importes:

Miles de euros

2019 2018

Auditor Otros Auditor Obros

principal | auditores | principal | auditores

Servicios de auditorla 667 241 756 237
QOtros servicios de verificacidn 143 19 176 25
Total servicios de auditoria v relacionadas 810 260 932 262
Servicios de asesoramiento fiscal - 28 - 18
Otros servicios 53 282 47 717
Total servicios profesionales 53 311 47 735

El auditor principal de Grupo Colonial para los ejercicios 2019 y 2018 es PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Los honorarios por otros servicios de verificacion incluyen 141 miles de euros correspondientes a servicios prestados
a la Sociedad en concepto de revisiones limitadas, emisién de comfort lefters e informes de procedimientos acordados
sobre ratios ligados a contratos de financiacién e informe de procedimientos acordados sobre el valor liquidativo de
activos {149 miles de euros en 2018). Adicionalmente, el auditor de la Sociedad ha realizado servicios a sociedades
dependientes sobre procedimientos acordados sobre ratios ligados a contratos de financiacion por importe de 2 miles
de euros (2 miles de euros en 2018). Los honorarios del auditor principal representan menos de un 1% de su
faciuracion en Espaiia.

67



26.Hechos posteriores

Desde el 31 de diciembre de 2019 y hasta la fecha de formutacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, no
se han producido hechos relevantes significativos.
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ANEXO

Sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

A 31 de diciembre de 2019y 2018, las sociedades dependientes consolidadas por integracién global y la informacion
relacionada con las mismas es la siguiente:

% participacion

Directa

Indirecta

2019

2018

2019

2018

Accionista

Actividad

Torre Marenostrum, S.1. (%)
Avda, Diagonal 532

08006 Barcelona (Espaiia)
Colonlal 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

08008 Barcelona (Espaiia)
Meorage Inversiones 2014, S.L.U.
Avda, Diagonal 532

08006 Barcelona (Espafta)
Hoflnac Real Estate, S.L.U.
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona (Espana)
Fincas y representaciones, 5.A.1,
Avda. Diagonal 532

08008 Barcelona (Espana)
Inmocol Torre Europa, S.A. (%}
Avda. Diagonal 532

08006 Barcelona {Espafia)
Colonial Arturo Soria, S.L.U.,
Avda, Diagenal 532

08006 Barceiona {Espafia}

L.E Offices Egeo, S.A.U.

P? de |la Castellana, 52

28046 Madrid (Espaia)
Chameleon (Cedro), S.5.U.
Avda. Diagonal, 532

08006 Barcelona (Espafia)
Venusaur, S.L.U.

Avda. Diagonal, 532

08006 Barcelona (Espafia)
Axiare invesments, S.L.U.
P° de la Castellana, 52

28046 Madrid (Espaiia)
Axiare Properties, S.L. 1.

P de la Casteflana, 52

28046 Madrid (Espaiia)
Axtare Investigacion, Desarrollo e
Innovacién, S.L.U,

P° de la Castellana, 52

28048 Madrid (Espafia)

Almacenes Generales Internacionales,

S.A.U.

P° de la Castellana, 52
28046 Madrid (Espaia)
Soller, 5.A.U.

P* de la Castellana, 52
28046 Madrid (Espafia)
Pefialvento, S.L.U.

P* de ta Castellana, 52
28046 Madrid (Espana}

fusionada

fusionada

100%

fusionada

fusionada

fusionada

fusionada

50%

fusionada

fusionada

fusionada

fusicnada

fusionada

fusionada

fusionada

fusionada

fusionada

100%

55%

100%

100%

160%

100%

100%

100%

50%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Inmobiliaria

Inmobitiaria

Inmebiliaria

Inmokiliaria

Inmobitiaria

Inmabiliaria

Inmobiliaria

inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmabiliaria

Inmobiliaria

inmobitiaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmokiliaria
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% participacion

Direcia

indirecta

2019

2018

2019

2018

Accionisia

Actividad

Utopicus Innovacién Cultural, S.L.
Principe de Vergara, 112

28002 Madrid {Esparia)

Zincshower, S.L.U.

Colegiata, 9

28012 Madrid {Espania)

Colaboracion e Innovacion Virtual, S.L.U.

Duque de Rivas, 5
28012 Madrid {Espana)
SA Société Fonciére Lyonnaise (SFL)
42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SNC Condorcet Holding (**)
42, rue Washington
75008 Parls (Francia)
SNC Condorcet Propco (*)
42, rue Washingtan
75008 Paris {Francia)
5Ci Washington (%)
42, rue Washington
75008 Paris {Francia)
5C1 103 Grenelle {*)
42, rue Washington
75008 Paris {Francia)
SCI Paut Cézanne (*)
42, rue Washington
75008 Paris {Francia)
SA Segpim (*)

42, rue Washington
75008 Parls {Francia)
SAS Locaparis (*}
42, rue Washington
75008 Parls (Francia)
SAS Maud (*)

42, rue Washington
75008 Paris {Francia)
5AS Société immobiliére Victoria (*)
42, rue Washington
76008 Paris {Francia)
SAS SB2 (%

42, rue Washington
75008 Parfs {Francia)
SAS SB3 (%)

42, rue Washington
75008 Parls {Francia)
SCESB3

42, rue Washington
75008 Parfs {Francia)
SAS Parholding (*)
42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
8C Parchamps (*}
42, rue Washington
75008 Parfs {Francia)
SC Pargal (%)

42, rue Washington
75008 Parls {Francia)
SC Parhaus {*)

42, rue Washington
75008 Parls {Francia)

96,81%

fusionada

fusionada

81,71%

83,47%

81,71%

fusionada

100%

100%

66%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

50%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

68%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

50%

100%

100%

100%

Utopicus Innovacion
Cultural, S.1.,

Utopicus Innovacién Cuttural,
S.L

SFL

SNC Condorcet Holding

SFL

SFL

SFL

SFL

Segpim

SFL

SFL

SFL

SFL

SFL

SFL

SAS Parholding

SAS Parholding

SAS Parholding

Co-working

Co-working

Co-working

Inmaobiliaria

Inmabiliaria

Inrmobiliaria

Inmobiliaria

Inmabiliaria

Inmobiliaria

Comercializacion de inmuebles y

prestacian de servicics

Comercializacion de inmuebles y
prestacidn de servicios
Inmabiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliasia

Inmohiliaria

Inmobiliaria

Inmohiliaria

inmobiliaria

Inmaobiliaria

* Sociedad auditada en el ejercicic 2019 por PricewaterhouseCoapers
** Sociedad auditada en el ejercicic 2019 por Deloitte & Associés

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, las sociedades de Grupo han sido auditadas por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.l.., salvo el Grupo SFL, que ha sido auditado conjuntamente por Deloitte y PricewaterhouseCoopers.
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Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.
y sociedades dependientes

Informe de gestion consolidado correspondiente
al gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Situacion del Grupo
Situacion del mercado de alquiler
Barcelona

El mercado de oficinas de Barcelona finaliza el gjercicio 2019 con una contratacién acumulada, récord en la serfe
hist6rica, alcanzando 410.000 m?, un +12% superior a la cifra de 2018. La tasa de disponibilidad continua con su
tendencia decreciente, situandose en un 5% para el mercado tofal, siendo la mas baja en la Gltima década. En la zona
CBD, la disponibilidad sigue reduciéndose hasta el 1,7%. La escasez de oferta futura y Ia solidez de la demanda que
sufren alguna de las zonas de la ciudad esta impulsando las rertas prime hasta 27,56/m%mes lo que supone un
crecimiento anual del +8%. Las previsiones a largo plazo siguen siendo de crecimiento dado que actualmente un 35%
de la demanda es de nueva ocupacion y el 30% de [a oferta futura se encuentra comprometida.

Madrid

En el mercado de oficinas de Madrid, se firmaron 600.000m? durante et 2019 cifra superior al promedio de los titimos
cinco afnos. Esta elevada demanda ha situado la disponibilidad en ef 8,5%, disminuyendo un 17% con respecto a la
del afio pasado. A su vez el CBD ha sido la zona de Madrid con una demanda superior, 35% del total, lo que ha llevado
a que la desocupacion en e CBD se haya mantenido baja en niveles de 6,5%. |.a escasez de producto de calidad en
el centro de la ciudad contintia ejerclendo presion al alza en los precios de alquiler, por lo gue la renta prime sigue en
crecimiento dejandola a un valor de 36 50€/m?/mes. Asimismo, cabe destacar que Madrid contintia como un mercado
robusto, con una absorcién neta estable que le permite ser una de las ciudades con mayor crecimiento de renta en
Europa.

Paris

En el mercado de oficinas de Paris, la contratacidn de oficinas del ejercicio 2019 ha alcanzado los 2.317.000m?, cifra
que supera la media de los Ultimos 10 afios. Asimismo, cabe destacar que el 50% de la contratacién ha sido en
espacios del centro de la ciudad de Paris. La desocupacion del mercado total se sitGa en el nivel mas bajo en 10 afios
alcanzando el 5%. En la zona CBD, la escasez de oferta confinua su descenso hasta llegar a los 2.718.000 m? situando
la desocupacion en el 1,0%. Como consecuencia, continlian aumentando las rentas Prime, alcanzando niveles por
encima de los 800€/m?#afio.

Fuentes: Informes de Jones Lang Lasalle, Cushman & Wakefield, CBRE & Savills

Estructura organizativa y funcionamiento

Colonial es la SOCIMI de referencia en el mercado de oficinas de calidad en Europa y desde finales de junio 2017
miembro del IBEX 35, indice de referencia de la bolsa espaiiola.

La companfia tiene una capitalizacién de mercado de aproximadamente 5.800 millones de euros con un free float en
enfornos del 60% vy gestiona un volumen de activos de mas de 12.000 millones de euros.

La estrategia de la compafiia se centra en la creacion de valor industiial a través de la creacion de producto prime de
maxima calidad a través de actuacion de reposicionamiento y transformacion inmobiliaria de los activos.
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En particular 1a estrategia se basa en los siguientes pilares:

- Un modelo de negocio focalizado en la transformacidn y creacion de oficinas de méxima calidad en
ubicaciones prime, principaimente 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 lndustnal inmobiliario para capturar una creacion de valor superior a la media del
mercado.

Colonial es hoy la compaiiia europea con mayor focalizacion en zonas centro de ciudad y lidera el mercado inmobiliario
espafiol en términos de calidad, sostenibilidad y eficiencia de su portfolio de oficinas.

Asimismo, ha adoptado un enfoque integral de todos los ambitos de Responsabilidad Social Corporativa aspirando a
los maximos estandares de (1) sostenibilidad y eficiencia energética, (2) gobierno corporativo y transparencia, asi
como (3) excelencia en RRHH y actuaciones sociales y haciéndolos una parte integral de la estrategia del Grupo.

Colonial ha implementado exitosamente en los dlimos afios el objetivo de inversion organica anunciade al mercado
de capitales: adquisiciones de activos priorizando operaciones “off-market”, identificando inmuebles con potencial de
valor afiadido en segmentos de mercado con solidos fundamentales. Por lo que el Grupo Colonial ha materializado
desde el afio 2015, importantes inversiones y desinversiones,

El Grupo Colonial dispone a cierre dei ejercicio 2019 de una robusta estructura de capital con un sdlido rating de
“Investment Grade”. Ef LTV del Grupo se sitta en un 36% a diciembre 2019,

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

- Una estructura de capital solida con una clara vocacion 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
creacién de valor inmobiliaria a partir de iniciativas “value added".
2. Evolucién y resultado de los negocios
Introduccion
A 31 de diciembre de 2019, la cifra de negocio del Grupo ha sido de 355 millones de euros.
El beneficio de explotacién ha sido de 299 millones de euros.
La revalorizacion de las inversionas inmobiliarias, de conformidad con ia tasacidn independiente llevada a cabo por
Jones Lang Lasalle y CB Richard Ellis, en Espafia, y Cushman & Walkfield y CB Richard Ellis, en Francia al cierre
anual, ha sido de 874 millones de euros. Este ajuste, registrado tanto en Francia como en Espafia, es fruto de un
incremento del valor en términos homogéneos del 9% respecto diciembre 2018 (16% en Barcelona, 6% en Madrid y
9% en Francia).

El gasto financiero neto ha sido de 96 millones de euros.

Con todo ello, y teniendo en cuenta el resultado atribuible a los minoritarios (166 millones de euros), el resultado
después de impuestos atribuible a la sociedad dominante asciende a 827 millones de euros de beneficio.
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Resultados del ejercicio -
Creacién de valor para el accfonista de doble digito

Colonial cierra el ejercicio 2019 con un valor neto de [os activos (EPRA Net Asset Value) de 11,5€/accién lo que supone
un incremento de valor interanual del +14% que, junto con el dividendo pagado por accién de 0,20€/accién, ha
supuesto una rentabilidad total para el accionista del +16%.

En términos absolutos, el EPRA Net Asset Value asciende a 5.825 millones de euros.

La elevada creacion de valor para el accionista se ha generado gracias a una estrategia inmobiliaria industrial con un
importante componente de retornos “Alpha”. Los principales aspectos son los siguientes:

- La exitosa gestion de la cartera de proyectos: Proyectos finalizados, asi como la firma de importantes pre-
alguileres en ia cartera de proyectos y en el programa de renovaciones.

- La captura de importantes incrementos de precios de alquiler gracias a los excelentes fundamentales del
CBD, donde Colonial tiene una exposiclon Unica del 76%.

- Una compresion de yields para oficinas prime, debido a un incremento de demanda del mercado de inversién
en un entorno de bajada de tipos y oferta escasa en CBD,

importante incremento de valor de la carfera de inmuebles

El valor de los activos del Grupo Colonial a cierre del ejercicio 2019 asciende a 12.196 millones de euros (12.807
millones de euros incluyendo “"transfer costs™), un aumento del +9% respecto al afio anterior like-for-like (+5% like-for-
like en el segundo semestre 2019).

El portfolio de oficinas de Barcelona con un excelente posicionamiento en el CBD y 22@ ha alcanzado un crecimiento
del +16% "like for like” en el afio 2019 (+7% en el segundo semestre) con importantes crecimientos en todos los activos
debido a una combinacion de incrementos de precios de alquiler, la exitosa entrega de Pedralbes Centre y Gala
Placidia, asi como compresion de yields.

Madrid ha aumentado un +6% ‘“iike for like” en el afio 2019 {+3% en el segundo semestre), debido a su fuerte
posicionamiento en el centro de la ciudad y CBD en combinacién con fa exitosa entrega y gestion de los proyectos
Discovery, Window y Avenida Bruselas en los tiimos meses, que ha permitido cetrar contratos de alquiler a precios
en la banda alta de mercado con clientes de primer nivel.

El portfolio de Paris ha aumentado un +9% “like for like” en el afic 2019 (+5% like for fike en el segundo semestre) que
se sustenta en el elevado atractivo global del mercado CBD de Parls en combinacién con el exitoso pre-alguiler en el
proyecto L.ouvre St. Honoré y el programa de renovacion Haussmann.

Incremento significativo del beneficio heto recurrente y del beneficio neto por aceion

El Grupo Colonial ha cerrado el ejercicio 2019 con un resultado neto atribuible de 827 millones de suros, un incremento
de +302 millones de euros, +58% versus al afio anterior y con un resultado neto recurrente atribuible de 139 millones
de euros, un incremento de +38€m, +38% versus al afio anterior.

E! beneficio neto recurrente por accién asciende a 27 4cts€/accion, lo que supone un incremento del +23% versus el
afio anterior.

El incremento del beneficio neto recurrente de +39 millones de eurcs (+38% vs afic anterior) se ha visto impulsado
por:

- Unincremento del EBITDA de +11 millones de euros (+3 millones de euros una vez corregido el impacto de
las desinversiones no estratégicas)

- Una reduccion del gasto financiero recurrente en 13 miliones de euros y

- Un mayor resultado afribuible por el incremento de la participacién en SFL desde el 59% hasta el 82%
(adguirida a finales del 2018) que se refleja en la linea de minoritarios.
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Las desinversiones de los activos no estratégicos, materializadas en este gjercicio, han supuesto un impacto por
menos rentas en el resultado recurrente de 8 miliones de euros. En consecuencia, el beneficio neto recurrente por
accion, sin considerar las ventas de activos no estratégicos, se hubiera situado en 29cts€faccion, un incremento del
+30% en términos comparables.

Considerando el importante crecimiento de valor del porifolio de este ejercicio, asi como la plusvalia de las
desinversiones y deduciendo todos los impactos no recurrentes, el resultado neto atribuible es de 827 miliones de
euros, +58% respecto al mismo periodo del afio anterior, equivalente a un aumento de +302 millones de euros.

Selido crecimiento en ingresos

Colonial cierra el gjercicio 2019 con unos ingresos por rentas recurrentes de 352 millones de euros, +1% versus el
afio anterior. La venta de la cartera de logistica y actives non core, refleja la reduccidn de ingresos por las
desinversiones realizadas.

En términos comparables "like for like”, los ingresos por rentas del porifolio de Colonial han incrementado un +4%
respecto al afio antetior.

El Incremento de [os ingresos por rentas se basa en el importante crecimiento de la cartera comparable "like for like”
en los tres mercados en los gue opera el Grupo Colonial.

Este elevado nivel de crecimiento “like for like” se sitlia entre Jos mas altos en Europa y proviene principalmente de la
capacidad del Grupo Colonial de capturar incrementos en precios de alquiler, gracias a su fuerte posicionamiento en
el centro ciudad (CBD). Destaca, el mercado de Madrid con un incremento del +6% like for like.

En cuanto al anélisis de la aportacién de cada uno de los tres mercados del portfolio del Grupo, los principales factores
a destacar son los siguientes:

- Barcelona +2,4% like-for-like debido al incremento de rentas en toda la cartera. Cabe mencionar en particular
el incremento de rentas en los activos Avinguda Diagonal 609, Torre BCN, Amigd 11-17, lllacuna y Via
Augusta fiderando el crecimiento en la ciudad condal.

- Madrid +6% like-for-like impulsado por crecimiento en la actualizacion de rentas a mercado de los activos
Martinez Villergas, Santa Engracia & Sagasta 31-33, asf como una sustancial mejora de la ocupacion, como
en los activos Egeo y Jose Abascal 56.

- Paris +3% like-for-iike. El ingreso por rentas se ha incrementado en 5 millones de euros. Esto se debe a
incrementos de precios y nuevos contratos firmados, principalmente en Cézanne Saint-Honoré, Edouard Vi,
Washington Plaza y Louvre §t. Honoré oficinas.

Los ingresos por rentas del Grupo Colonial se han visto afectados por el efecto de las ventas de activos no estrategicos
gue han mejorado la calidad del portfolio: 1) a desinversion del portfolio de oficinas secundario a finales del ejercicio
2018, 2) la venta del Hotel Centro Norte y 3} la venta de la cartera logistica en 2019.

Adicionaimente, la rotacion de la cartera de proyectos, en particular el inicio del proyecto del activo 83 Marceau en
Paris y los activos de Velazquez y Miguel Angel 23 en Madrid, asi como el inicio del programa de renovaclones en
Madrid, han supuesto una disminucion temporal de los ingresos.

Solidos fundamentales en todos los segmentos

El negocio de Grupo Colonial ha tenido un comportamiento excelente con un ritmo fuerte en contrataciones
manteniendo niveles cercanos a plena ocupacion.

Captura de crecimiento en renfas

El negocio de Grupo Colonial ha tenido un comportamiento excelente, con un ritmo fuerte en contrataciones
manteniendo niveles cercanos a plena ccupacion. A cierre del ejercicio 2019, el Grupo Colonial ha formalizado 135
contratos de alquiler de oficinas, correspondientes a 263.301m? y a rentas anuales de 93 millones de euros.
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Renta de renovacion con crecimiento de doble digito:

Para los contratos renovados en 2019, el “release spread” (precio de alquiler firmado vs. renta anterior) ha sido del
+14%. Destaca un elevado aumento en el mercado de Barcelona +31%, asi como un incremento sélido en Madrid
+8% y Paris +7%.

Fuerte incremento de rentas:

En comparacion con la renta de mercado (ERV) de diciembre 2018 los precios de alquiter firmados han aumentado
un +6% en el gjercicio 2019.

En Barcelona se han firmado rentas un +9% superiores a las rentas de mercado de diciembre 2048, en la cartera de
Paris, el incremento respecto a la renta de mercado ha sido del +7% y en [a cartera del Madrid un +4%.

En el portfolio de Madrid, cabe resaltar, que el crecimiento de las rentas del Madrid CBD ha sido del +8%, porcentaje
muy superior al +3% de los contratos firmados fuera de la M30.

La totalidad del esfuerzo comercial de Colonial se encuentra repartido entre los tres mercados en los que opera la
compafiia.

En Espafia se han firmado 207.247m? durante este ejercicio 2019, correspondiente a 94 contratos.

En el portfolio de oficinas de Madrid se han firmado 142.781m? en 53 operaciones. La mayor operacidn cofresponde
a la renovacion de toda la superficie del activo de Santa Hortensia (méas de 40.000m?) con una empresa multinacional
de tecnologia. Adicionalmente se han renovado 6.000m? en el activo de Ramirez Arellano, 5.700m? en el activo de
Josefa Valcarcel 24, José Ahascal 56 y Tucuman, asi como la renovacion de 5.200m? en el activo de Alfonso XII.

En nuevos contrates, destaca la firma en abiil 2019 para el 100% del proyecto entregado en de Avenida Bruselas 38
para la sede de MasMovil, empresa tecnoldgica del [bex35, asi como la firma de 8.700m? en el inmueble de Josefa
Valcarcel 40 con un grupo de comunicacion lider en Espafia, firma que implicara la ocupacion del 100% del activo.
Adicionalmente destacamos la firma de casi 8.000m? en el inmueble de Francisca Delgado, 11 con varios tenants, asi
como la firma de mas de 7.600m* en el nuevo proyecto de Castellana 163 (supericie firmada con varios inquilinos).

En el portfolio de oficinas de Barcelona se han firmado 64.466m* en 41 operaciones. Destacamos el pre-alquiler para
la totalidad del proyecto Diagonal 525 que acogera la nueva sede mundial de una prestigiosa compafila del sector
eléctrico y gasistico, la firma de 6.700m? en el activo de Torre Marenostrum, asi como fa firma de 4.300m? en el
proyecto recién entregado de Gala Placidia.

En cuanto a renovaciones, destacamos la renovacion de 11.800m? en el activo de Diagonal 197 y de 5.200m? en
Paseo de los Tilos, todos los contratos con clientes solventes y de prestigio. Respecto a la firma de nuevos contratos,
destacamos 4.000m? en el inmueble de Sant Cugat, 2.400m? en el inmueble Diagonal 682 y 2.400m? en el activo de
Berlin/Numancia.

En el mercado de oficinas de Parfs se han firmado 56.054m? correspondiente a 41 operaciones.

Pestaca ia renovacion de 2.700m? de oficinas en ef inmueble de Louvre Saint Honoré. Como nuevas altas firmadas,
destacamos la firma de 20.000m* en el proyecto de Louvre Saint Honoré con la fundacion Cartier y con una duracién
de obligado cumplimiento de 20 afios. Adicionalmente, se han firmado, enfre otros, 3.500m? en Edouard VI, casi
12.000m?* en el inmueble de 106 Haussmann, asi como 4.800m? en el inmueble de 103 Grenelle.

Sdlidos niveles de ocupacion

La desocupacion total de Grupo Colonial (incluyendo todos los usos: oficinas, comercial y logistico) a cierre del efercicio

2019 se sitda en niveles del 2,7%. Destaca la cartera de oficinas de Paris que presenta una ratio de desocupacion del
1,6%.
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£ portfolio de oficinas de Barceiona tiene una desocupacion del 2%, ratio que se mantiene en niveles muy bajos, en
linea con la elevada calidad del portfolic. La variacion respecto al trimestre anterior se debe principalmente a la rotacién
de inguilinos dentro de la cartera, liberando espacios de maxima calidad y favoreciendo la reversién en ingresos,

El portfolio de oficinas de Madrid tiene una desocupacién del 4,3%, mejorando en +619pbs respecto a diciembre de
2018 y en +307pbs respecto al tercer trimestre del ejercicio 2019. Las principaies altas realizadas se han producido
en activos como José Abascal 56, Ramirez Arellano 15, Alfonso XI, Avenida Bruselas 38 & Francisca Delgado 11,
entre ofros. La desocupacién del 4% se concentra principalmente en activos de la cartera proveniente de Axiare, en
particular, destaca el proyecto entregado recientemente de Ribera de Loira, asi como los activos de Francisca
Delgado, 11 y Josefa Valcarcel 40bis.

Exitosa entrega de proyectos — "transformacion inmobifiaria”
“Pipeline” de proyectos:

Durante el ejercicio 2019, el Grupo Colonial ha entregado exitosamente 3 grandes proyectos, Gala Placidia y
Pedralbes Centre en Barcelona y Avenida de Bruselas 38 en Madrid, constituyendo los tres edificios un referente en
Su zona.

Gala Placidia es un activo ubicado en el CBD de Barcelona, adquirido en el marco del proyecto Alpha 1l a inicios del
2018, el cual se ha reformado completamente con el objetivo de potenciar iniciativas de coworking. El activo, que esta
gestionado por Utopicus — compafiia del grupo Colonial dedicada a la gestion de espacio flexible — ha captado
diferentes empresas internacionales que buscaban flexibilidad en espacio en una ubicacién CBD, asi como la oferta
de comunidad y servicios de Utopicus.

Pedralbes Centre, ha sido el otro gran proyecto entregado en Barcelona durante este ejercicio. Dicho proyecto ha
permitido 1) reorganizar el espacio del activo, aumentando la superficie disponible en un +27%, 2} optimizar costes de
gestion y 3) apostar por grandes unidades comerciales. Este nuevo planteamiento afrajo el interés de diferentes
inguilinos de primer nivel hasta que UNIQLO, empresa global de moda, decidid pre-alquilar el espacio principal a unas
rentas atractivas.

En Madrid, se ha entregado el activo de Avenida Bruselas 38, proyecto iniciado por Axiare y ejecutado por Colonial.
Es un inmueble de oficinas singular, de maxima calidad, con una de las mejores micro-ubicaciones en ei submercado
de Arroyo de la Vega, hecho que permitié la firma de un contrato de 7 afios de obligado cumplimiento para la sede de
una compafiia tecnologica de primer nivel, resultando en el 100% de ocupacion.

La entrega de estos proyectos ha aportado una importante creacion de valor al accionista de Colonial.

En cuanto a la evolucion de los proyectos Louvre Saint Honoré donde se estd desarrollando un espacio comercial de
16.000m= En 2019 se han cumplido dos hitos muy relevantes para el proyecto: 1} se ha firmado un contrato de pre-
alguiler con el Grupo Richemont con unos términos muy favorables y 2} ya se ha recibido la licencia de obras y el
proyecto ya esta en fase ejecutiva, por los que los trabajos comenzaran durante el primer semestre de 2020.

Programa de Renovaciohes:

El Grupo Colonial, cuenta con un programa de renovacion acelerando la rotacién de clientes en los espaclos para
reposicionarlos en el mercado. El programa aciual contempla 3 actives en Espafia y 2 en Francia, el cual destaca la
siguiente entrega en Francia:

Elinmueble de Haussmann 106 con 12.000m? de oficinas en el centro de Paris ya estd alquilado con un contrato llaves
en mano a WeWork bajo por un periodo de 12 afios, cuya fecha de vigencia ha sido el 6 de enero de 2020. Esta
renovacion ha permitido aumentar la densidad de la ocupacion y mejorar la imagen del edificio, factores claves que
han permitido captar la renta maxima de mercado.



Gestion activa del portfolio
Culminacion de la integracion de Axiare

Durante el afio 2018 se ejecutd un rapido y eficiente proceso de Oferta Pablica de Adquisicion (OPA) sobre Axiare,
S.A. que finalizd con su fusion en junio de 2018.

Durante el ejercicio 2019, Colonial finaliz6 la integracion de esta compafila: (i) en junio de 2019 el Fondo de Comercio
registrado fue absorbido (1 afio tras la fusién) y (i) en agosto de 2019, Colonial ha firmado un acuerdo para la cesion
de 18 activos logistices logrando desinvertir exitosamente los activos no estratégicos.

Con la venta del paguete logistico, Colonial ha completado |a integracion de Axiare, consalidando su fiderazgo en
oficinas prime en Espafia y Europa a través de la creacion de una plataforma de crecimiento fuerte con una exposicion
tnica a CBD en Eurcpa.

Desinversiones de activos no estratégicos

Durante este ejercicic 2019, Colonial ha firmado un acuerdo para la cesion de 18 activos logisticos con una superficie
total de 473.000m2. A cierre del efercicio, se ha materializado la desinversion inmediata de 11 instalaciones, que
suman 314.000m2. En cuanto al resto de activos logisticos, Colonial prevé que el comprador ejecute la opciaén de
compra sobre ellos durante el primer semestre del ejercicio 2020.

Junto a estas ventas, se realizé a principios del ejercicio la venta del Hotel de Centro Norte con una superficie de méas
de 8.000m2, asi como la venta del solar de Parc Central durante el Gitimo trimestre del ejercicio.

En consecuencia, Colonial ha cerrado el afio con desinversiones por un volumen de 477 millones de euros, que han
permitido 1) optimizar el mix de negocio aumentando atin méas el foco en oficinas, que pasa a ser un 94% en términos
de valor de los activos, asi como 2) mejorar la calidad del retorno con una concentracién en oficinas prime.

Programa de adquisiciones

En octubre de 2019, Colonial anuncit que estaba estudiando un pipeline de inversiones de 1.000 millones de euros,
de los cuales, a fecha de este informe ha adquirido 115 millanes de euros. Estas inversiones junto a la adquisicion del
45% de Torre Marenostrum en ef primer semestre de 2019, muestran que el Grupo Colonial ha continuado con ia
ejecucion de su programa de adquisiciones invirtiendo mas de 160 millones de euros en activos prime durante 2019.

- Torre Marenostrum — Barcelona 22@: A principios del ejercicio 2019, se ejecutd la adquisicion del 45%
restante de Torre Marenostrum. La propiedad completa de este inmueble singular ubicado en el mercado
22@ de Barcelona y a escasos metros de la playa, ha permitido implementar un programa de renovacion
creando un complejo “hibrido” que integrando una oferta de oficinas prime tradicional con mas de 3.000m?
de espacios flexible operados por Utopicus. Esta renovacion y redistribucion del espacio esta permitiendo a
Colonial captar un importante potencial de reversion para los espacios reformados y ya alquilados (>
7.000m™),

- Parc Glorles ll - Barcelena 22@: En el cuarto frimestre de 2019, el Grupo Colonial ha adquirido el activo de
Parc Glories I, comprometiéndose a una inversion total de 101 miliones de euros. El inmueble esta ubicado
en Glories, la mejor zona del distrito del 22@ de Barcelona, considerado el nuevo CBD tecnologico de la
ciudad. Ei activo cuenta con una superficie de 17.860m? de oficinas y arquitectonicamente destaca por un
disefo de pianfa muy eficiente con un tamario de mas de 2.500m?, caracteristica muy demandada por el
mercado. Parc Glories |i se encuentra ocupado al 100% por una multinacional alemana con un contrato con
vencimiento a corto plazo y rentas inferiores en un 40% a las del mercado. Esta situacion hace resaltar el
elevado potencial de creacién de valor del activo, incluyendo una inversion reducida en capex, una vez se
revierta la renta actual a precios de mercado.

- Recoletos, 27 — CBD Madrid: Durante el cuarto trimestre de 2019 e inicios del 2020, se han adquirido 2,000m?
de oficinas en Recoletos 27, zona prime del CBD de Madrid. Esta inversion consta de tres plantas de 700m?
en un inmueble esqlinero cerca de plaza Coldn y gran luminosidad. La inversién incluye una reforma parcial
para luego su posterior alguiler a rentas maximas del Prime de Madrid.
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Liderazgo en ESG

Colonial aspira a un claro liderazgo en ESG, siendo un elemento fundamental en la estrategia de Colonial, priorizando
un retorno sostenible a largo plazo apoyandose en un modelo donde prima la calidad.

En este sentido, la estrategia corporativa tiene como eje central, la maxima excelencia en los ambitos de gobernanza,
social y de inversion sostenible. Estrategia “ESG” es el término que suelen utilizar en los mercados de capitales
anglosajones.

- El Grupo Colonial ha aumentado en un +26% su scoring en GRESB con puntuaciones muy altas en las
dimensiones de Monitoring-EMS, Management & Risk-Opportunities. Asimismo, hay gue mencionar que la
filial francesa del Grupo Colonial ha obtenido el segundo mejor rating de GRESB en el sector de oficinas de
toda Europa.

- MSCI empresa referencia en rating de desempefio compafiias cotizadas, a {ravés de su rating de ESG ha
calificado Colonial con un nivel de "AA", unas de las calificaciones mas altas a nivel internacional,
especialmente debido a unos estandares muy elevados en materia de gobierno Corporativo.

- Colonial ha obtenido por 4° afio consecutivo la clasificacién de EPRA Gold sBPR que certifica los mas altos
estandares de reporting en materia de ESG.

- Destacamos, que Colonial ha entrado a formar parte del indice de ESG Ethibel Sustainability Excellence
Europe, indice gestionado por Vigeo Eiris al que se hace referencia con frecuencia en foda la industria
financiera. Dicho indice esta compuesio por un grupo de compafiias europeas que muestran el mejor
desempefio en el campo de la responsabilidad social corporativa.

- Encuanto a la eficiencia energética, a Colonial se le fue olorgado el reconocimiento de "Inversor responsable
nimero 1 en Europa” por BREEAM/GRESH, al tener, en esa fecha, un portfolio operativo con un 81% de los
activos con maximas calificaciones energéticas

En la actualidad, el 92% de la cartera de oficinas en explotacién tiene certificacion energética l.eed o Breeam. En
particular, 2.011 millones de euros de activos tienen calificaciones Leed y 9.008 millones de euros de activos tienen
calificaciones Breeam. Este nivel de certificaciones energéticas se sitdlia por encima de la media en el sector.

E! Grupo Colonial tiene un clare compromiso con ef cambio climatico y muestra de ello destacamos las dos nuevas
certificaciones que recibira el inmueble BIOME en Paris: 1) El inmueble recibird el sello Biodivercity Excellent, sello
gue resalta el esfuerzo significativo gue se ha realizado en la revegetacion del lugar, y 2) El activo serd uno de los
primeros edificios en Francia en obtener la etiqueta de renovacion BBCA (Low Carbon Building) como resultado de
los esfuerzos realizados en términos de emisiones de gases de efecto invernadero.

El liderazgo de Colonial en materia ESG, ha permitido que Colonial sea la primera compafila inmobiliarta en firmar
préstamos sostenibies en Espafia, formalizando dos préstamos sostenibles por un volumen total de 151 millones de
euros con ING y CaixaBank.

Estrategia digital y co-working

Afinales de 2017, Colonial adquirié Utopicus, un startup fundada en 2010, picnera del sector del coworking en Espafia.
Desde entonces, Colonial ha impulsado el crecimiento y ha lanzado distintas iniciativas para convertir Utopicus en uno
de los operadores lider del sector, con 14 centros bajo gestién y aproximadamente 40.000 m* de superficie.

Durante el ejercicio 2019, Utopicus ha centrado sus esfuerzos en dos grandes dmbitos. Primero en ofrecer contenidos
y servicios innovadores a [os usuarios del Grupo Colonial. Segundo, en expandir su presencia en Espafia a fravés de
los inmuebles del Grupo Golonial, ofreciendo un servicio complementario a través de espacios accesibles a todos los
clientes corporativos.

En este sentido, durante 2018, se lanzé un nuevo concepto de edificios de oficinas aprovechando la entrega del nuevo
proyecto de oficinas desarroliado por Colonial “Window”. Ef inmueble combina un centro de Utopicus de 4.000m? junto
a la superficie de oficinas tradicionales. El resultado obtenido fue un éxito, aumentando la ccupacion del edificio con
unas rentas superiores a las previstas y posicionando Window como un referente para compafitas del sector Fintech
en la ciudad de Madrid.

Durante 2019, Colonial ha ido replicando este concepto de edificio "hibrido” en otros inmuebles del grupo y a cierre
del gjercicio, 6 edificios cuentan ya con espacios de oficinas flexibles. En particular, cabe destacar el centro abierto en
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el edificio Parc Glories, situado en la mejor zona del 22@ de Barcelona. E| espacic permitira ofrece la combinacién de
usos flexibles con usos de oficinas tradicionales y cuenta con 2.000m? de superficie para 195 puestos.

Asimismo, Colonial ha desarroflado una aplicacidn, que junto a la previa sensorizacion del inmueble, permite mejorar
la eficiencia y el consumo energético de los espacios. La aplicacion mide diferentes aspectos de un inmueble, coma
fa calefaccion, la calidad del aire, la intensidad luminica o el consumo energético, entre ofros, buscando siempre
incrementar el confort y el bienestar de los clientes del Grupo Colonial. A cierre de 2019 el sistema estaba
implementado ya en 6 edificios de Colonial en Madrid, con el objetive de incorporarlo en el resto de la cartera en el
futuro.

Una estructura de capital sélida
Un balance fuerte

A 31 de diclembre de 2019, el Grupo Colonial presenta un balance sdlide con un LTV del 36% (315 pb mejor que a
finales del afio pasado) y un rating por parte de Standard & Poors de BBB+, mayor rating en el sector inmebhiliario
espafiol.

Los saldos disponibles del Grupe a cierre del gjercicio ascienden a 2.082 millones de euros y respecto al calendario
de vencimientos, cabe destacar que el 79% de [a deuda del Grupo tiene vencimiento a partir de 2023,

El ejercicio 2019 ha venido marcado por la finalizacion de la restructuracion de fa deuda de Axiare cancelando diversos
prestamos bilaterales por importe de 162 millones de euros y refinanciando dos préstamos bilaterales por importe de
151 millones de euros mejorando margenes y cancelando garantias hipotecarias. L.os préstamos refinanciados tienen
la condicion de "préstamos sostenibles” ya que su margen varia segin el rating que Colonial obtenga en materia de
ESG por parte de la agencia de sostenibilidad GRESB.

SFL, por su parte, ha reestructurado un préstamo sindicado de 390 millones de euros, que le ha permitide una mejora
tanto en margenes, como en vencimientos. Durante el ejercicio ha realizado también emisiones de pagarés a corto
plazo siendo las emisiones vivas al clerre del ejercicio de 387 millones de euros.

Sdélida evolucion en bolsa

Las acciones de Colonial han cerrado, a cierre del ejercicio 2019, con una revalorizacion del +40%, batiendo los indices
de referencia EPRA & IBEX35.

La evolucion de fa cotizacion refleja ef respatdo del mercado de capitales a [a exitosa ejecucién de la estrategia de
crecimiento del Grupo Colonial. La cotizacion de la accion de Colonial destaca frente a sus competidores como unos
de los titulos mas préximos y con mas correlacion a su valor por fundamentales.

A inicio de 2020, analistas de entidades de influencia en el sector como Geldman Sachs, Morgan Stanley Bank of
America y JP Morgan han aclualizado su precio objetivo sobre [a accion de Colonial, situandolo entre 13 y 13,5 por
accian.

Vectores de crecimisnto

E| Grupo Colonial dispone de un atractivo perfil de crecimiento con una estrategia industrial con elevado compenente
"Alpha” en el retorno. Dicha estrategia de crecimiento se basa en las siguientes palancas de valor:

A. Claro liderazgo en oficinas Prime
- Colonial dispone del producto de mayor calidad con una exposicién a ubicaciones céntricas sin comparacion

en Europa con un 76% de su portfolio en zonas CBD.

B. Un pipeline de proyectos atractivo: Una cartera de 10 proyectos correspondiente a mas de 200.000m? para crear
productos de primera calidad que ofrecen una alta rentabilidad y, por tanto, un crecimiento de vaior futuro con
sdlidos fundamentales.

- Afecha actual, varlos proyectos (en concreto Castellana 163, Diagenal 525, y Louvré Saint Honoré) cuentan
con acuerdos de pre-alquiler en muy buenos términos, elevando de manera significativa la visibilidad sobre
flujos de caja futuros y creacién de valor.
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C. Un fuerte posicionamiento prime con una cartera de contratos para capturar el ciclo

- De nuevo el gjercicio 2019 ha mostrado la capacidad de la carera de contratos del Grupo Colonial para
capturar las rentas maximas de mercado obteniendo importantes incrementos de precios de alquiler con
“release spreads” de doble digito. En los proximos 24 meses vence un 66% de los contratos en Madrid y
Barcelona y un 25% de ios contratos de Paris, generando un atractivo potencial de reversion para capturar
crecimientos de rentas

- Programa de Renovacién:
£1 Grupo Colonial, cuenta con un programa de renovacion que va acelerando la rotacién de clientes en los
espacios correspondientes, para maximizar el crecimiento de rentas. Dicho programa de renovacion se centra
en la adecuacion de espacios comunes y actualizacion de instalaciones, requiriendo una inversion ajustada.
En este plan actualmente estan incluidos los inmuebles de Cedro y Ortega & Gasset en Madrid, el activo
Torre Marenostrum en ef distrito tecnologico 22@ de Barcelona y 176 Charles de Gaulle, ubicado en el
mercado en crecimiento de Neuilly en Paris.

D. Solidos mercados de inversion: los mercados de inversion directos mantienen un elevado interés por producto
prime. En este sentido el portfolio de Colonial ofrece spreads interesantes respecto a las tasas de referencia de
renta fija. .

£. Disciplina financiera en el programa de adquisiciones & desinversiones: Colonial ha implementado exitosamente
en los Gltimos afios el objetivo de inversion organica anunciado al mercado de capitales: adquisiciones de aclivos
priorizando operaciones “off-market’, identificando inmuebles con potencial de valor afiadido en segmentos de
mercado con solidos fundamentales.

Desde el afio 2015, el Grupo Colonial ha materializado importantes inversiones y desinversiones. El programa de
adquisiciones ha identificado y ejecutado inversiones por 160 millones de euros. Al mismo tiempo se han desinvertido
477 millones de euros de producto no estratégico con primas sobre valoracion para optimizar la calidad del retorno del
portiolio.

Colonial prevé continuar en ef afio 2020 con una selectiva rotacion de activos no-estratégicos o maduros y al mismo
tiempo realizar nuevas adquisiciones.

3. Liquidez y recursos de capital

Véase apartado “Gestion del capital y politica de gestién de riesgos” de la Nota 15-0 de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,

El periodo medio de pago (PMP) de las sociedades espariolas det Grupo a sus proveedores para el ejercicio 2019 se
ha situado en 23 dias. En relacidn con los pagos realizados fuera del plazo maximo legal establecido, éstos
corresponden principaimente a pagos relacionados con la contratacién 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 julic. En este sentido las fechas de entrada son el dia 5 y 20 de cada mes y los pagos correspondientes se realizan
los dias 5 y 20 del mes siguiente.

4. Objetivo y politicas de gestién del riesgo

Colonial tiene por objetivo la creacion de valor sostenible a través de la optimizacion de la relacion entre la rentabilidad
y el riesgo de su actividad de negocio, lo que ayuda a reforzar su liderazgo en el sector y consolidar su posicion a
largo plazo. La gestion del riesgo es un aspecto clave en la cultura organizativa de Colonial, y por este motivo, el
Grupo ha desarroliado el Sistema de Control y Gestion de Riesgos (en adelante, SCGR), que establece unas bases
para una gestion eficiente y efectiva de los riesgos en toda la organizacion.

Para cumplir con estos objetivos corporativos, ios riesgos a los que Colonial esta expuesta son identificados,
analizados, evaluados, gestionados, controlados y actualizados. Con el objetivo de mantener un SCGR eficaz y
actualizado, Colonial elabora un mapa de riesgos corporativo, el cual identifica los principales riesgos que afectan al
Grupo, ¥ los evalta en términos de impacto y probabilidad de ocurrencia. Dicho mapa se revisa y actualiza de forma
periddica cada afio, con el objetivo de disponer de una herramienta de gestién de riesgos integrada y dinamica, gue
evoluciona con los cambios del entorno en el gue opera la compariia y los cambios de la propia organizacion.
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Las principales responsabilidades asignadas en relacion con el SCGR corresponden al Consejo de Administracion, el
Comité de Auditoria y Control y la unidad de auditoria interna. El $SCGR también determina explicitamente las
responsabilidades propias de la alta direccion, direcciones operativas y propietarios de los riesgos en relacién con la
gestion de riesgos,

El consejo de administracion tiene afribuida la funcién de determinacién de la politica de control y gestién de riesgos,
incluidos los fiscales, identificando los principales riesgos del Grupo e implementando y supervisando |os sistemas
internos de informacién y control, con el fin de asegurar la viabilidad futura y competitividad del Grupo, adoptando las
decisiones mas relevantes para su mejor desarrollo. Para la gestion de dicha funcién cuenta con el apoyo del comité
de auditoria y control, el cual realiza, entre otras, las siguientes funciones relativas al ambito del control y gestion de
riesgos;

- Elevar al Consejo para su aprobacién un informe sobre la politica y gestion de riesgos.

- Revisar periddicamente los sistemas de control y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se
identifiquen, gestionen y se den a conocer adecuadamenis,

- Supervisar el proceso de elabaoracidn, la integridad y la presentacion de la informacién pliblica preceptiva
{financiera y no financiera).

Adicicnalmente, Colonial tiene constituidas la unidad de cumplimiento normativo y la unidad de auditoria interna como
herramientas para reforzar dicho objetivo. La urnidad de cumplimiento normativo tiene la responsabilidad de velar por
el adecuado cumplimiento de las normas y leyes que le puedan afectar por el desarrollo de su actividad, y la funcion
de auditoria interna tiene la responsabilidad de realizar las actividades de supervision necesarias, contempladas en
sus planes anuales aprobados por el Comité de Auditoria y Control, para evaluar la eficacia de los procesos de gestion
de riesgos y de los planes de accién y controles implantados por las correspondientes direcciones para mitigar dichos
riesgos.

Para una mejor gestion de los riesgos, Colonial diferencia en dos grandes ambitos los distintos tipos de riesgos a los
que se expone el Grupo en funcién de su origen:

- Riesgos externos: riesgos relativos al entorno en el que Colonlal desarrolla su actividad y que influyen y
condicionan las operaciones de la compaiiia.
- Riesgos internos: riesgos originados a partir de [a propia actividad de la compafiia y su equipo gestor.

Entre los principales riesgos externos que afronta Colonial para la consecucion de sus objetivos se incluyen:

- Riesgos economicos, derivados de la coyuntura politica y macroeconomica en los paises en los que opera,
y de cambios en las propias expectativas de los inversores,

- Riesgos de mercado, derivados de los cambios del propio modelo de negocio, de la mayor compigjidad para
desarrollar la estrategia de inversidn, y de la fluctuacién del mercado inmobiliario con impacto en [a valoracion
de los activos inmobiliarios.

- Riesgos financieros, relacionados con las restricciones en los mercados de capitales, ias fluctuaciones de los
tipos de interés, el impacto de tos cambios en fa normativa fiscal (principaimente por el régimen SOCIMI) y
los de contraparte de los clientes principales.

- Riesgos del entorno, derivados de las demandas mas exigentes en ESG, y principalmente los relacionados
al impacto del cambio climético en la actividad del Grupo.

Entre los principales riesgos internos que afronta Colonial para la consecucion de sus objetivos se incluyen:

- Riesgos estratégicos en relacién a la internacionalizacion y dimensién del Grupo, a la elevada concentracion
de actividades en alquiler de oficinas en zonas 'prime’ de Barcelona, Madrid y Parls, y a la esfrategia en el
mercado de coworking.

- Riesgos operativos diversos relacionados con el mantenimiento de los niveles de ocupacidn de los inmuebles
y de los niveles de renta contratados, con el desarrollo de los proyectos en plazo y coste, con el
mantenimiento de los actives inmobiliarios, con la gestidon del nivel de endeudamiento y de la calificacion
crediticia actual, con ciberatagues o fallos en los sistemas de informacion, asi como los propios de la gestion
de la estructura organizativa y del talento.

- Riesgos derivados del cumplimiento de toda la normativa y obligaciones contractuales que le es de aplicacion,
incluidos los riesgos fiscales relacionados con la pérdida de la condicién de SOCIMI por parte de Colonial y
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con la pérdida de su filial francesa Société Foncigre Lyonnaise de su condicion de Sociedad de Inversion
Inmobiliaria Cotizada (SIiC).

5. Hechos posfteriores

Desde el 31 de diciembre de 2019 y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales consolidadas no
se han producido hechos refevantes significativos.

6. Evolucion previsible
A continuacién, se ofrecen las perspectivas del mercado de oficinas de Madrid, Barcelona y Paris:

Barcelona y Madrnid

En la economia espafiola, se han seguido mostrando en los Ultimos meses una direccion positiva de ciertos aspectos
que han sido impulsores del crecimiento econdmico espafiol en los (ltimos afios, que son concretamente: 1) una
evolucion favorable del mercado laboral; 2) superavit exterior y 3) los bajos tipos de interés.

En el mercado de Barcelona, cabe destacar que debido a la escasez de oferta de espacios amplios y de calidad,
especialmente en el centro ciudad, las predicciones apuntan a que muchos proyectos se van a entregar ya pre-
alquilados parcial o totalmente. En consecuencia, las previsiones a largo plazo de los niveles de renta siguen siendo
alcistas, situando a Barcelona como una de fas ciudades con mayor crecimiento de rentas esperado en Europa, Por
su parte, Madrid se posiciona como la segunda ciudad europea con mayor prevision de crecimiento de renta en
Europa.

Parls

El mercado de Parls es uno de los mas importanies a nivel mundial. Durante los Ultimos trimestres se han observado
claros indicios de mejora en la demanda especialmente para fa zona CBD, donde existe una clara escasez de producto
prime. A dia de hoy la disponibilidad de espacio de oficinas en esta zona se sitla en el minimo de los Ultimos 10 afos.

En consecuencia, para inmuebles Prime en zonas CBD, los principales consultores prevén una consolidacion de la
tendencia positiva iniciada.

Respecto a las perspectivas de crecimiento, se espera gue la economia francesa crezca para los siguientes afos.

Estrategia a futturo

El mercado de inversién ha registrado volimenes de contratacion récord. En el actual entorno de tipos de interés
bajos, se prevé gue contintie el elevado interés inversor por el mercado de Paris, como el mercado de oficinas mas
importante de la Eurozona.

£n este contexto de Mercado, la sociedad dominante estd realizando una politica de inversion 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.

Actividades de Investigacion y desarrollo

A consecuencia de |as propias caracteristicas del Grupo, sus actividades y su estructura, habitualmente en Inmobiliaria
Colenial, SOCIMI, 8.A. no se realizan actuaciones de investigacion y desarrollo.

7. Acciones Propias

A 31 de diciembre de 2019, ja Sociedad dominante dispone de 578.866 acciones en autocartera con un valor nominal
de 1.447 miles de euros y que representa un 0,11% sobre el capital social de la sociedad dominante.
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8. Oftra informacién refevante

Con fecha 10 de diclembre de 2015, el consejo de administracién de la Sociedad dominante acordd la adhesion al
codigo de buenas practicas tributarias. Dicho acuerdo fue comunicado a la administracién tributaria con fecha 8 de

enero de 20186,

9. Medidas Alternativas de Rendimiento (European Securities and Markets Authority)

A centinuacidn, se incluye un glosario explicativo de las medidas alternativas de rendimiento (Alfernative Performance
Measures}, incluyendo la definicion y relevancia de las mismas para Colonial, de conformidad con las
recomendaciones de fa European Securities and Markets Authority (ESMA) publicadas en octubre de 2015 (ESMA
Guidelines on Alfemative Performance Measures). Estas Alternative Performance Measures no han sido auditadas ni
revisadas por el auditor de la sociedad dominante.

Medida Alternativa de Rendimiento
{Afternative Performance Measure)

Forma de calculo

Definicion/Relevancia

EBIT
(Earnings before interest and taxes)

Calculado como el “Beneficio de
explotacidn” mas "Variacicnes de valaor
de las inversiones inmobiliarias” vy
“Resultado por variacion de valor de
activos y por deterioro”.

Indicador de la capacidad de generacién
de beneficios del Grupo considerande
Unicamente su actividad productiva
minorada por el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo.

EBITDA
(Earnings Before Interest,
Depreciation and Amortization)

Taxes,

Calculado como el “Beneficio  de
explotacion” ajustado par las
"Amortizaciones” y la "Variacién neta de
pravisiones”.

Indicador de la capacidad de generacion
de beneficios del Grupo considerando
tnicarmente su  actividad productiva,
eliminando las dotaciones a Ila
amortizacion, el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo,

Endeudamiento financiero bruto (EFB)

Calculado come la suma de las partidas
"Deudas con entidades de crédito y otros
pasivos financieros” y "“Emisiones de
obligaciones y valores similares”,
excluyendo “Intereses” (devengados),
"Gastos de formalizacidon” y “Otros
pasivos financieros” del estado de
situacién financiera consolidado.

Magnitud relevante para analizar la
situacion financiera del Grupo.

Endeudamiento financiero neto (EFN)

Calcutado ajustando en el
Endeudamiento  financiero bruto la
partida “Efectivo y medios equivalentes”.

Magnitud relevante para analfizar la
situacion financiera del Grupo.

EPRAT NAV
(EPRA Net Asset Value)

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 fa EPRA,

EPRA! NNNAV
(EPRA “triple neto”)

Calculado ajustando en el EPRA NAV las
siguientes partidas: el valor de mercado
de los instrumentos financieros, &l valor
de mercado de [a deuda financiera, los
impuestos gue se devengarian con [a
venta de los actives a su valor de
mercado, aplicanda la bonificacién por
reinversidn y el crédito fiscal registrado
en el estado de situacién financiera
considerando el criteric de empresa en
funcionamiento.

Ratio de andlisis estandar en el sector
inmobiliario y recomendado por la EPRA,

Valor de Mercado excluyendo costes de
transaccion o Gross Asset Value (GAV)
excluding Transfer cosls

Valoracion de g totalidad de los activos
en cartera del Grupo realizadas por
vatoradores  externes  al  Grupg,
deduciendo los costes de transaccion o
transfar cosls.,

Ratio de analisis estandar en el sector
inmobiliario.

'EPRA (European Public Real Estate Association) o Asotiacion europea de sociedades patrimoniales cotizadas que recomienda los esténdares de
miejores practicas a seguir en el sector inmaobiliario. La forma de célculo 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 calculo

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
valoradares externos al Grupo, antes de
restar los costes de transaccién o
transfer costs.

Ratio de andlisis estandar en el sector
inmaobiliario.

Like-for-like Rentas

Importe de las rentas por alquileres
incluidas en la partida “importe neto de fa
cifra de negocio” comparables entre dos
pericdos. Para obtenerias se excluyen de
ambos periodos las rentas procedentes
de inversiones o  desinversiones
realizadas entre ambos periodes, las
procedentes de acfivos incluidos en la
cartera de proyectos y rehabilitaciones,
asl como obros ajustes atipicos (per
ejemplo, indemnizaciones por rescision
anticipada de contratos de alquiler).

Permite comparar, sobre una base
homaogénea, la evolucion de los ingresos
por rentas de un active o grupo de elios,

Like-for-like Valoracion

importe de la Valoracion de Mercado
excluyendo costes de transaccion o de la
Valoracion de Mercado incluyendo
costes de transaccién comparable entre
dos pericdos. Para obtenerlo se excluyen
de ambos periodos las renfas par
alquileres procedentes de inversiones o
desinversicnes realizadas entre ambos
periodos.

Permite comparar, sobre una base
homogénea, la ewvoiucitn de I[a
Valoracion de Mercado de la cartera.

Loan lo Value Grupo o LtV Grupo

Calculadao como el resultado de dividir el
Endeudamiento financiero neto entre la
Valoracion de Mercado  incluyenda
costes de transaccion de la cartera de
activos del Grupo.

Permite analizar la relacidn entre el
endeudamiento financiero nete y la
valoracién de los activos en cartera del
Grupo.

LtV Holding o LtV Colonial

Caloutado como el resultado de dividir e
Endeudamiento financiero bruto
minoradoe del importe de Ja partida
‘Efectivo y medios equivalenfes” de la
sociedad dominante y de las sociedades
espafiolas dependientes participadas al
100% entre |a suma de la Valoracion de
Mercado incluyendo costes  de
transaccion de la cartera de actives de la
sociedad cabecera del Grupo y de las
sociedades espafiolas dependientes
participadas al 100% y el EPRA NAV del
resto de 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.

Las medidas alternativas de rendimiento (Alfernative 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 continuacion 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 Inmaobiliaria Colonial, segln lo
dispuesto en el parrafo 28 de las mencionadas recomendaciones.
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»  EPRA NAV (EPRA Net Asset Value)

311212018 I 31/12/2018
EPRA NAV (EPRA Net Asset Value) Millones de euros
“Patrimenic neto atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante” 5.559 | 4.811
Incluye:
(i.2) Revalorizacidn de activos de inversion 21 24
(i.b) Revalorizacién de activos en desarrolle n.a. n.a.
{i.c) Revalorizacién de otras inversiones 24 26
(i) Revalorizacién de arrendamientos financieros n.a. n.a.
(ii) Revalorizacion de existencias 3 7
Excluye:
{iv} Valor de mercado de instrumentos financieros {(21) 2
{v.a) Impuestos diferidos 240 228
{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 5.825 5,098

= EPRA NNNAV (EPRA “triple neto"}

3112/2019 | 31/12/2018
EPRA NNNAV (EPRA "friple neto™) Millones de euros
EPRA NAV 5.825 I 5.098
incluye:
(i} Valor de mercado de instrumentos financieros 21 [3]
(i) Valor de mercado de la deuda (258) {14}
{iif) Impuestos diferidos (240) (229)
EPRA NNNAV 5.348 4.853

» Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion o GAV excluding Transfer costs

31/12/2019 311212018
Valor de Mercado excluyendo costes de transaccién o GAV excluding Transfer costs Millones de euros
Barcelona 1.534 1.175
Madrid 2.543 2.511
Paris 6.502 §.256
Cartera de explotacién 10.578 9.942
Proyectos 1.338 925
Otros 280 481
Total Valor de Mercado excluyende costes de transaceion 12,196 11.348
Espafia 5.039 4.778
Francia 7.157 8.570
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= Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién o GAV including Transfer costs

311122019 31/12/2018

Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion o GAV including Transfer costs Millones de euros
Total Valor de Mercade excluyendo costes de transaccion 12,196 11.348
Mas: costes de transaccion 611 567
Total Valor de Mercade incluyendo costes de transaccion 12.807 11.915
Espafia 5175 4.910
Francia 7.632 7.005

= like-for-like Rentas
Barcelona Madrid Logistico Paris TOTAL
Like-for-like Rentas Millones de euros
Ingresos por Rentas 2017 35 52 0 196 283
Like for like 1 0 9 12
Proyectos y altas 0 0 [@)] 2
Inversiones y desinversiones 1 4 0 {10} {5}
Axiare 5 32 19 0 56
Otros e indemnizacicnes 0 4] 0 0 4
|_Ingresos por Rentas 2018 42 93 19 194 347
Like for ke 1 5 4] <] 11
Proyectos y altas 0 0 (3) 1
Inversiones y desinversiones (D) (3) 0 (10)
Otros e indemnizaciones 0 0 0 2 3
Ingresos por Rentas 2018 49 89 16 1998 352
= Like-for-like Valoracién

311212018 311212018

Like-for-fike Valoracién Millones de euros
Valoracion a 1 de enero 11.348 9.282
Like for like Esparia 407 381
Like for like Francia 588 341
Adquisiciones y desinversiones {147) 1.344
Valoracién a 31 de diciembre 12,196 11.348
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= Loan to Value Grupo o LtV Grupo

311212019 3111212018

Loan fo Value Grupo ¢ LtV Grupo Millones de etros
Endeudamiento financiero bruto 4.826 4,748
Compremisos apiazamientos por operaciones compraventa activos inmobiliarios 17 -
Menos: "Efectivo y medios equivalentes” (217) (68)
{A) Endeudamiente financiero neto 4.626 4.680
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 12.807 11.915
Mas: Acclones en autocartera de la Sociedad dominante valoradas a EPRA NAV 7 8
{B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion y

autocartera sociedad dominante 12.814 11.923
Loan to Value Grupo (A)/(B) 36,1% 39,3%

= |tV Holding o LfV Colonial
LtV Holding o LtV Colonial 311272019 3171272018
Sociedad Holding Millones de euros
Endeudamiento financiero bruto 3.040 3.002
Compromiscs aplazamientos por operaciones compraventa activos inmebiliarios 17 -
Menos: “Efective y medios equivalentes” de la Scciedad dominante y de las
sociedades espafiofas dependientes participadas al 100% (161) 4t)
(A) Endeudamiento financiero neto 2.896 2.961
(B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién 9.289 8.538
Loan to Value Holding (A)(B} 31,2% 34,7%

10. Informe anual de Gobierno Corporativo

De conformidad con [o dispuesto en el articulo 538 de fa Ley de sociedades de capital, se hace constar que el informe
anual de gobierno corporativo correspondiente al ejercicio 2019 se incluye en el presente informe de gestion en su

correspondiente seccidn separada.
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Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2019

El Informe Anual de Gobierno Corporativo ha sido remitido a la CNMV con fecha 27 de febrero
de 2020 y puede ser consultado en la siguiente direccion electrénica

http://www.cnmv.es/portal/Consultas/EE/InformacionGobCorp.aspx?nif=A-28027399
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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, 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.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Esparia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Cuestiones clave de la auditoria )

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por
separado sobre esas cuestiones.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWCc.es il

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 3?2
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290
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Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.

Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Recuperabilidad de las inversiones en
instrumentos de patrimonio en empresas del
grupo no corrientes

Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. presenta a
31 de diciembre de 2019 un saldo neto de
“Instrumentos de patrimonio en empresas del
grupo no corrientes” por importe de 2.308.364
miles de euros, tal y como se detalla en las
Notas 4.e) y 9 de la memoria adjunta. Dichas
inversiones suponen una cifra relevante de las
cuentas anuales de la Sociedad,
representando aproximadamente un 36% del
total del activo.

Tal y como se indica en la Nota 4.e) de la
memoria adjunta, la Sociedad lleva a cabo una
evaluacion de las posibles correcciones
valorativas por deterioro, comparando el valor
en libros de las participaciones con su importe
recuperable, siendo éste, salvo mejor
evidencia, el patrimonio neto de la sociedad
participada corregido por las plusvalias tacitas
existentes en la fecha de la valoracion. La
correccién de valor o, en su caso, su
reversion, se registra en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que se produce.

La cuantificacion del importe recuperable de
dichas participaciones requiere la aplicacion
de juicios y estimaciones significativos
asumidos por parte de la Direccién de la
Sociedad, tanto en la determinacién del
método de valoracién como en la
consideracion de las hipotesis clave
establecidas.

La importancia relativa de las inversiones
mantenidas en empresas del grupo y los
juicios y estimaciones significativos
anteriormente descritos supone que
consideremos este asunto como una cuestién
clave de nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la revision del proceso
implantado por la Sociedad para la evaluacion del
potencial deterioro en las inversiones en
empresas del grupo no corrientes.

Asimismo, hemos evaluado la metodologia de
valoracion utilizada por la Sociedad. Hemos
obtenido los balances de las sociedades
participadas y hemos revisado los importes de las
plusvalias identificadas, contrastando las mismas
con las valoraciones de sus inversiones
inmobiliarias realizadas por expertos
independientes, para los que hemos evaluado los
requisitos de competencia e independencia, sin
encontrar excepciones.

Para dichas valoraciones, hemos determinado
que han sido realizadas de acuerdo con las
Normas de Regulacion de la Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) comprendidas en el
llamado “Red Book” - Manual de Valoraciones.
Para ello, hemos mantenido reuniones con los
tasadores conjuntamente con nuestros expertos
internos, comprobando para una muestra de
dichas valoraciones la razonabilidad de las
variables utilizadas, como son, la rentabilidad
final, la duracion de los contratos de alquiler, el
tipo y antigliedad de los inmuebles, la ubicacion
de los mismos y la tasa de ocupacion, asi como la
tasa de descuento utilizada. Asimismo, para una
muestra de activos hemos comprobado a través
de escrituras de compraventa las
especificaciones técnicas utilizadas por los
expertos independientes a la hora de determinar
el valor razonable de dichos activos.

Por ultimo, hemos evaluado que los desgloses de
informacion incluidos en las Notas 4.e) y 9 de la
memoria adjunta en relacion con esta cuestion
son adecuados respecto a los requeridos por la
normativa contable aplicable.

Hemos concluido que el enfoque de la Direccién
es consistente y se encuentra soportado por la
evidencia disponible.
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Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.

Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Valoracion de las inversiones inmobiliarias

La Sociedad posee activos inmobiliarios, los
cuales estan registrados en el epigrafe de
“Inversiones inmobiliarias” por importe de
3.480.369 miles de euros al 31 de diciembre
de 2019, que representan el 55% del total
activo. Se detalla informacion sobre los
elementos incluidos en dicho epigrafe en las
Notas 4.c) y 7 de la memoria adjunta.

Tal y como se indica en la Nota 4.c), dichos
inmuebles se someten a pruebas de pérdidas
por deterioro con el fin de comprobar que el
valor registrado no supera su valor
recuperable. Para obtener el valor recuperable
de dichos activos, la Sociedad obtiene el valor
razonable mediante tasaciones realizadas por
expertos independientes.

La metodologia utilizada para determinar el
valor razonable de las inversiones
inmobiliarias es principalmente el descuento
de flujos de caja, de conformidad con la
practica habitual en el mercado. Dichas
valoraciones se basan en una serie de juicios
y estimaciones significativos.

Por ello, nos hemos centrado en esta area
debido a la importancia relativa de dicho
epigrafe sobre el total de activos de la
Sociedad y los juicios y estimaciones
significativos asumidos por parte de la
Direccion. Cambios en estos supuestos
podrian conducir a una variacion relevante en
el valor recuperable de dichos activos y su
posible impacto en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

A efectos de verificar su importe en libros antes
de considerar cualquier pérdida por deterioro,
hemos comprobado las amortizaciones anuales
de las inversiones inmobiliarias, observando que
las mismas se calculan de acuerdo con el método
lineal a lo largo de su vida util, sin detectar
incidencias significativas.

Hemos obtenido las valoraciones de dichos
activos realizadas al cierre del ejercicio por
expertos independientes, y hemos evaluado los
requisitos de competencia e independencia de los
mismos, sin encontrar excepciones.

Hemos determinado que las valoraciones han
sido realizadas de acuerdo con las Normas de
Regulacién de la Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS) comprendidas en el llamado
“‘Red Book” - Manual de Valoraciones. Para ello,
hemos mantenido reuniones con los tasadores
conjuntamente con nuestros expertos internos,
comprobando para una muestra de dichas
valoraciones la razonabilidad de las variables
utilizadas, como son la rentabilidad final, la
duracion de los contratos de alquiler, el tipo y
antigledad de los inmuebles, la ubicacion de los
mismos y la tasa de ocupacion, asi como la tasa
de descuento utilizada. Asimismo, para una
muestra de activos hemos comprobado a través
de escrituras de compraventa las
especificaciones técnicas utilizadas por los
expertos independientes a la hora de determinar
el valor razonable de dichos activos.

Por ultimo, hemos comprobado los desgloses
correspondientes en las Notas 4.c) y 7 de las
cuentas anuales adjuntas.

Consideramos que hemos obtenido suficiente
evidencia de auditoria a lo largo de nuestro
trabajo para corroborar la recuperabilidad del
valor en libros de las inversiones inmobiliarias.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.
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Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre la informacion contenida en el informe de gestion se encuentra definida en la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, que establece dos niveles diferenciados
sobre la misma:

a) Un nivel especifico que resulta de aplicacién a determinada informacion incluida en el Informe
Anual de Gobierno Corporativo, seguin se define en el art. 35.2. b) de la Ley 22/2015, de Auditoria de
Cuentas, que consiste en comprobar Unicamente que la citada informacion se ha facilitado en el
informe de gestién y en caso contrario, a informar sobre ello.

b) Un nivel general aplicable al resto de la informacioén incluida en el informe de gestion, que consiste
en evaluar e informar sobre la concordancia de la citada informacion con las cuentas anuales, a partir
del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin
incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma, asi como evaluar e
informar de si el contenido y presentacion de esta parte del informe de gestion son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos
que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacion mencionada en el apartado a) anterior se facilita en el informe de gestion, y que el resto
de la informacion que contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2019 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comisién de auditoria en relaciéon 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 la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria es responsable de la supervision del proceso de elaboracion y presentacion
de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

° Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

° Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con la comision de auditoria de la entidad en relaciéon con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria de la entidad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisién de auditoria

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision de auditoria de la Sociedad de fecha 27 de febrero de 2020.

Eéi:i-gdo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2016 nos nombré como
auditores por un periodo de tres afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017.

Servicios prestados

Los servicios, distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados a la entidad auditada se
desglosan en la Nota 21 de la memoria de las cuentas anuales.

En relacion con los servicios distintos de la auditoria de cuentas, que han sido prestados a las
sociedades dependientes de la Sociedad, véase el informe de auditoria de 27 de febrero de 2020
sobre las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. y sociedades
dependientes en el cual se integran.

PricewaterhouseCoopers itoresS.L. (S0242)

AUDITORZ=S

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

Mireia Oranias joanes (20973)
= PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L.

ero de 2020

2020 Nam. 20/20/00843
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe de auditorfa de cuentas sujeto
ala normativa de auditorfa de cuentas
espaniola o internacional
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Informe de Gestion, junto con el
Informe de Auditoria



INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Miles de Euros)

Notas de la Notas de la
ACTIVO Memoria 31.12.2018 31.12.2018 PASIVO Memoria 31.12.2018 31.12.2018
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inmovilizado intangible- Nota 5 146.969 163.187 | FONDOS PROPIOS- 3.055.497 3.096.736
Fondo de Comercio 142,694 160.347 | Capital- 1.270.287 1.270.287
Propiedad industrial 2338 1.451 | Capital escriturado 1.270.287 1.270.287
Aplicaciones informéticas 1.836 1.389 | Prima de emisién 1.513.748 1.578.439
Inmovilizado material- Nota 6 21.032 18.783 | Reservas- 186.822 215.991
Terrenos y construcciones 18.074 18.131 | Legal y estatutarias 45,980 42,349
Instalaciones y otro inmovilizade material 5.048 3.950 | Otras reservas 140.842 173.642
Deterioro Inmovilizade material (2.080) (3.288)| Acciones y participaciones en patrimonio propias (6.179) (5.606)
Inversiones inmobiliarias- Nota 7 3.480.369 2.742.136 | Resultado del ejercicio 87.867 36.308
Terrenos 1.845.711 1.654.032 | Otros instrumentos de patrimonio neto 2.951 1.317
Construcciones e Instalaciones 1.188.505 1.001.758 | AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR- 18.791 {492)
Inversiones inmobiliarias en curso 512.220 154.793 | Operaciones de coberfura 18.781 (492)
Deterioro inversiones inmobiliarias (66.067) (68.447) Total patrimonio neto Nota 13 3.074.288 3.096.244
inversiones en empresas del grupoe y asociadas no corrientes- Nota 8 2.330.130 3.155.478
Instrumentes de patrimonic en empresas del grupo no corrientes 2.321.504 3.008.823
Créditos a empresas grupe y asociadas no corrientes Nota 19 21,768 156.016
Deterioro inversiones financieras empresas del grupo y asociadas (13.140) (9.361)
Inversiones financieras no corrientes- 47.662 18.191
Derivados Nota 10 19.683 -
Otros activos financieros no corrientes Nota 8 27.979 18.191
Total active no corriente 6.026.162 6.097.775
PASIVO NO CORRIENTE:
Provisiones no corrientes- Nota 14 85 160
Obligaciones por prestaciones no corrientes al personal 58 71
Ofras provisicnes 27 89
Deudas no corrientes- 2.816.008 2.920.628
Obfligaciones y ofros valores negociables Nota 15 2.586.069 2.582.868
Deudas con entidades de crédito Nota 15 197.846 316.205
Derivados Nota 10 1177 1.108
Otros pasivos financieros no corrientes Nota 16 30.816 20.349
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a largo plazo- Nota 19 7.500 44.842
Pasivos por impuesto diferido y otras deudas con Administraciones Pdblicas- Nota 17 82.229 38.636
Periodificaciones a largo plazo Nota 9 21.215 14.142
ACTIVO CORRIENTE: Total pasivo no corriente 2.937.037 3.018.408
Activos no corrientes mantenidos para ia venta Nota 11 133.004 26.091
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar- 50.652 50.796 | PASIVO CORRIENTE:
Clientes por ventas y prestaciones de senicios 17.896 2.844 | Provisiones corrientes Nota 14 £.465 16.311
Clientes y deudores, empresas del grupo y asociadas Nota 19 2744 23.203 | Deudas a corrientes- 256.345 19.718
Deudores varios Nota 12 28.989 13.628 | Obligaciones y ofros valores negociables Nota 15 256.600 17.116
Anticipos a proveedores 179 949 | Deudas con entidades de crédito Nota 15 (873) 2.446
Personal - 5 | Derivados Nota 10 616 150
Otros créditos con las Administraciones Publicas Nota 17 844 10.167 | Ofros pasivos financieros corrientes 2 3
Inversiones en empresas del grupo y asociadas corrientes- Nota 19 37 4.190 | Deudas con empresas del grupo y asociadas corrientes Nota 18 102 6.653
Créditos a empresas grupo y asociadas corrientes 37 4.190 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar- 88.851 56.174
Inversiones financieras corrientes- Nota 12 S0 1.300 | Proveedores 60.106 45.081
instrumentos de patrimonio corrientes 9 9 | Acreedores varios 5293 6.845
Otros activos financieros corrientes 81 1.291 | Anficipos de clientes 18.659 2750
Periodificaciones a corto plazo 766 121 | Otras deudas con las Administraciones Piblicas Nota 17 4793 1498
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 15 152.386 33.236 | Periodificaciones a corto plazo 8 4
Total activo corriente 336.935 115.734 Total pasivo corriente 351.772 98.857
TOTAL ACTIVO 6.363.097 6.213.509 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 6.363.097 6.213.509

Las Notas 1a 24 yel Anexc |, Il y |l descrita en la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2018.




INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2019

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2019 2018

OPERACIONES CONTINUADAS:

Importe neto de la cifra de negocios- Nota 18 254.521 198.422
Ventas 163.193 123.976
Prestacion de sendcios 579 1.587
Ingresos por participaciones en empresas del grupo 100.749 72.859

Otros ingresos de explotacion- 165 7
Ingresos accesorios y ofros de gestion corriente 165 7

Gastos de personal- Nota 18 (14.131) (15.147)
Sueldos, salarios yasimilados {9.927) (12.645)
Cargas sociales (4.204) (2.502)

Otros gastos de explotacion- {25.197) (29.556)
Senvcios exteriores (28.458) (25.590)
Tributos (4.359) (7.680)
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales Nota 18 7.775 3.776
Otros gastos de gestion corriente (155) (82)

Amortizacion del inmovilizado- Notas 5,6 y7 (80.468) (59.008)

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado- Nota 18 28.201 17.876
Deterioros y pérdidas (19.889) 4.053
Resultados por enajenaciones y otros 48.080 13.823

Resultado de explotacién- 163.091 112.594

Ingresos financieros- Nota 18 1.901 2.626
De valores negociables y otros instrumentos financieros- 1.901 2.626
En empresas del grupo y asociadas Nota 19 453 1.744
En terceros 1.448 882

Gastos financieros- Nota 18 (67.371) (84.396)

Por deudas con empresas del grupo yasociadas Nota 19 - (422)

Por deudas con terceros (67.371) (83.974)
Variaci6n del valor razonable en instrumentos financieros- Nota 18 (1.625) 11.309
Cartera de negociacion y otros - (1.625) (4.329)
Imputacién al resultado del ejercicio por activos financieros - 16.638
Deterioroy resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros- Notas 9y 18 (7.136) (6.552)

Deterioros y pérdidas (7.136) (6.552)
Resultado financiero- (74.231) (77.013)
Resuitado antes de impuestos- 88.860 35.581
Impuestos sobre beneficios Nota 17 (893) 727
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas- 87.867 36.308
Operaciones interrumpidas-

Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos - -
Resultado del ejercicio- 87.867 36.308

Las Notas 1 a 24 yel Anexo |, Il ylll descrita en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas yganancias correspondiente al ejercicio 2019.



INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIM], 5.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2019

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS

(Miles de Euros)

Notas de [a Ejercicio Ejercicio
Memoria 2019 2018

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 87.867 36.308
ingresos y gastos imputados directamente af patrimonio neto:
Por cobertura de flujos de efectivo Nota 13 18.698 (2.791)
Por variacion del valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta - (54.777)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (II) 18.698 (57.568)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias:
Por cobertura de flujos de efectivo Nota 13 2.115 2.299
Por variacion del valor razonable de los activos financieros disponibles parala venta - (15.638)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (1} 2.115 (13.339)
Total ingresos y gastos reconocidos {i+I+1l) 108.680 (34.599)

Las Notas 1 a 24 yel Anexo |, ll y Il descrita en la memoria forman parte integrante
del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2019.



INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2019

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Miles de Euros)

Activos
Otros financieros
Notas de la Prima de Acciones Resultado Instrumentos disponibles | Operaciones
Memoria Capital Emisién Reservas Propias del Ejercicio de Patrimonio | para la venta | de cobertura Total

Saldo a 31 de diciembre de 2017 1.088.293 1.126.248 245.118 (31.262) 32.497 1.251 70.415 - 2.532.560
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 36.308 - (70.415) (492) (34.599)
Operaciones con accionistas: Nota 13

Aumentos de capital 181.994 463.517 (1.149) - - - - - 644.362

Operaciones con participaciones o acciones propias netas - - 7.332 22.754 - - - - 30.086
Distribucién de resultados (dividendos) - (11.328) (33.796) - (32.497) - - - (77.619)

Devengo plan de retribuciones a largo plazo 2018 Nota 18 - - - - - 1.454 - - 1.454

Entrega plan de retribuciones a largo plazo 2017 Nota 20 - - (1.514) 2.902 - (1.388) - - -
Saldo a 31 de diciembre de 2018 1.270.287 1.578.439 215.991 (5.606) 36.308 1.317 - (492) 3.096.244
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 87.867 - - 20.813 108.680
Operaciones con accionistas: Nota 13

Operaciones con participaciones o acciones propias netas - - - (3.395) - - - - (3.395)
Distribucion de resultados (dividendos) - (64.690) (569) - (36.308) - - - (101.567)
Combinaciones de Negocio - - (27.469) - - - - (1.530) (28.999)

Devengo plan de retribuciones a largo plazo 2019 Nota 18 - - - - - 2.951 - - 2.951

Entrega plan de retribuciones a largo plazo 2018 Nota 20 - - (1.131) 2.822 - (1.317) - - 374
Saldo a 31 de diciembre de 2019 1.270.287 1.513.749 186.822 (6.179) 87.867 2,951 - 18.791 3.074.288

Las Notas 1 a 24 yel Anexo |, Il y Il descrita en la memoria forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2019.



INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.

ESTADO DE ALUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO 2019

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2019 2018

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1): 184.483 (52.542)
Resultado del ejercicio antes de impuestos procedente de operaciones continuadas- 88.860 35.581
Ajustes al resultado- 17.974 41.510
Amortizacién del inmovmlizado Notas 5,6 y7 80.468 59.008
Correcciones valorativas por deterioro Nota 18 19.889 (4.053)
Variacién de provisiones Notas 14 y 18 (7.775) (3.776)
Resultados por bajas y enajenaciones de inmowlizado Notas 5,6 y7 (48.090) (13.823)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Notas 8 y18 7136 6.552]
Ingresos financieros Nota 18 (1.901) (2.626)
Ingresos por participaciones en empresas del grupo Nota 19 (100.749), (72.859)
Gastos financieros Nota 18 67.371 84.396
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros Notas 9 y18 1.625 (11.309)
Cambios en el capital corriente- 32,752 (126.307)
Deudores yotras cuentas a cobrar 16.042 (28.327)|
Otros activos corrientes (645) 4.181
Acreedores yotras cuentas a pagar 19.644 (101.004)
Otros pasivos corrientes (2.289) (1.157)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién- 44,897 (3.326)
Pagos de intereses (57.428) (76.313)
Ingresos por participaciones en empresas del grupo Notas 18 y19 100.749 72.859
Ingresos financieros 1.576 128
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (I1) 29.729 (800.142)
Pagos por inversiones- (264.773) (1.203.185)
Empresas del grupo yasociadas Nota 9 (41.533) (313.861)|
Inmovilizado intangible Nota 5 (3.929) (2.251)
Inmovilizado material Nota 6 (1.847) (494)
Inversiones inmobiliarias Nota 7 (186.919) (143.968)
Otros activos financieros Nota 8 (26.515) (45.545)
Combinacion de Negocio Nota 23 - (693.159)
Activos no corrientes mantenidos para la venta Nota 11 (4.030)! -

Otros activos financieros Nota 12 - (3.907)
Cobros por desinversiones- 294,502 403.043
Inmovilizado material Nota 6 13 -

Inversiones inmobiliarias Nota 7 22.950 378.708
Oftros activos financieros corrientes Notas 9 y19 6.851 24.335
Activos no coarrientes mantenidos para la venta Nota 11 257.840 -

Combinacion de Negocio Nota 23 6.848 -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE ANANCIACION (lll) (95.062) (183.435)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio- (101.657) (77.371)
Distribucién de dividendos Nota 3 (101.567) (77.619)
Adquisicion / Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio Nota 13 (90) 1.397
Gastos asociados con ampliaciones de capital Nota 13 - (1.149)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero- 6.595 (106.064)
Emision de deudas con entidades de crédito Nota 1§ 75.000 262.555
Emisién de obligaciones yvalores negociables similares Nota 15 239.500 650.000
Emisién de deudas con empresas del grupo y asociadas Nota 19 - 33.353
Ofras deudas 10.151 12.213
Dewlucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito Nota 15 (318.056) (689.177)
Dewlucién y amortizacion obligaciones y valores negociables similares Nota 15 - (375.000)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+lI+1II+IV) 119.150 (1.036.119)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 33.236 1.069.355]
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 152.386 33.236

Las Notas 1 a 24 yel Anexo |, Il ylll descrita en la memoria forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio 2018.



Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.
Memoria correspondiente al

gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Actividad de la Sociedad

Inmobiliaria Colonial, S.A. se constituyé como sociedad andnima en Espafia, por un periodo de tiempo indefinido,
el 8 de noviembre de 1956. Su domicilio social se encuentra en Paseo de la Castellana, 52 de Madrid.

Con fecha 29 de junio de 2017, la junta general de accionistas de la Sociedad acord6 la adopcion del régimen
fiscal SOCIMI y las correspondientes modificaciones estatutarias para adaptar los estatutos sociales a los
requisitos contemplados en dicho régimen, entre ellas, la modificacion de la denominacion social a Inmobiliaria
Colonial, SOCIMI, S.A.

El 30 de junio de 2017 se solicité a la administracion tributaria la incorporacion de la Sociedad al régimen fiscal
SOCIMI, siendo éste aplicable con efectos 1 de enero de 2017.

En el ejercicio 2007 se llevo a cabo la fusién por absorcion de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (antes Grupo
Inmocaral, S.A.) con Inmobiliaria Colonial, S.A. (sociedad absorbida). En el ejercicio 2008, Inmobiliaria Colonial,
SOCIMI, S.A. (sociedad absorbente) se fusiono 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., Entrenticleos Desarrollo Inmobiliario,
S.L, Inversiones Tres Cantos, S.L. e Inversiones Notenth, S.L. (sociedades absorbidas).

Durante el ejercicio 2010 se llevé 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 promocidn, que incluia las acciones de la sociedad
dependiente Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U., en adelante “DUE”, a la cual se aporté un
proyecto ubicado en Sevilla. Asimismo, se llevé a cabo la aportacién 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 fusion, escisién y aportacién no dineraria anteriores se acogieron al régimen fiscal previsto en
el capitulo VIII del titulo VIl 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 cesion global de activos y pasivos de la sociedad Abix, hasta
la fecha integramente participada, en favor de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. La citada cesién supuso la
transmision en blogue 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 2 de julio de 2018, la Sociedad llevé a cabo la fusion por absorcién con Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A,
que estaba domiciliada en la Calle Ortega y Gasset 29 de Madrid y tenia como actividad principal la adquisicion y
promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento, asi como la tenencia de
participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario. La fusion se
llevé a cabo con el objetivo de optimizar los recursos de la Sociedad, mejorando la estructura de costes en el
desarrollo de su actividad y actuando en el mercado como una sola entidad.




Con fecha 17 de abril de 2019, la Sociedad ha llevado a cabo la fusion por absorcién de las sociedades Axiare
Properties, S.L.U., Axiare Investigacion, Desarrollo e Innovacion, S.L.U., Chamaleon (CEDRO), S.L.U., Venusaur,
S.L.U., Colonial Invest, S.L.U., Hofinac Real Estate, S.L.U., Fincas y Representaciones, S.A.U., Colonial Arturo
Soria, S.L.U. y LE Offices Egeo, S.A.U.

Con fecha 9 de agosto de 2019, la Sociedad ha llevado a cabo la fusiéon por absorciéon de las sociedades
Danieltown Spain, S.L.U., Moorage Inversiones 2014, S.L.U., Almacenes Generales Internacionales, S.A.U.,,
Soller, S.A.U. y Axiare Investments, S.L.U.

Con fecha 3 de septiembre de 2019, la Sociedad ha llevado a cabo la fusion por absorcion con Torre Marenostrum,
S.L.U., que tenia como actividad principal la adquisiciéon y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento.

Las sociedades absorbidas tenian como actividad principal la adquisicién y promocion de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento, asi como la tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario. Las fusiones se han llevado a cabo con el objetivo de optimizar
los recursos de la Sociedad, mejorando la estructura de costes en el desarrollo de su actividad y actuando en el
mercado como una sola entidad.

El objeto social de la Sociedad, de acuerdo a sus estatutos, es:
- La adquisicion y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento;

- La tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de inversién en el mercado
inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo
objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en
cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de beneficios;

- La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espafiol, que
tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica
obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos de inversion exigidos
para estas sociedades; y

- Latenencia de acciones o participaciones de instituciones de inversion colectiva inmobiliaria reguladas en
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, o la norma que la sustituya en
el futuro.

Adicionalmente, junto con la actividad econdmica derivada del objeto social principal, la Sociedad podra desarrollar
otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas que en su conjunto sus rentas representen
menos del 20% de las rentas de la Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que puedan considerarse
accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento, incluyendo, en todo caso, la administracion,
rehabilitacién y explotacion de bienes inmuebles asi como la realizacion de toda clase de estudios, informes,
tasaciones, valoraciones y peritajes; y en general, la prestacién de servicios de consultoria y asesoria inmobiliaria,
de gestion, desarrollo y comercializacion de activos inmobiliarios y de asistencia técnica mediante contrato a otras
empresas o entidades plblicas o privadas.

Quedan expresamente excluidas como actividades sociales aquéllas que por Ley se atribuyen con caracter
exclusivo a sociedades especificas.

Todas las actividades incluidas en el objeto social se llevaran a cabo en la forma autorizada por las leyes vigentes
en cada momento y con la exclusién expresa de actividades propias que, con caracter de exclusividad, se confieren
a personas fisicas o juridicas distintas de esta Sociedad por la legislacién vigente.

Las actividades enumeradas podran ser también desarroliadas por la Sociedad, total o parcialmente, de modo
indirecto, mediante la participacion en otras sociedades con objeto idéntico o analogo.



Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. desarrolla su actividad en Espaifia (principaimente, Barcelona y Madrid) y en
Francia (Paris) a través del grupo del que es sociedad cabecera Société Fonciére Lyonnaise, S.A. (en adelante,
SFL).

Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. cotiza en el mercado continuo de Bolsas y Mercados Espafioles, y con fecha
19 de junio de 2017 entr6 a formar parte del indice bursatil de referencia IBEX-35.

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad mantiene la calificacidn crediticia obtenida de Standard & Poor's Rating
Credit Market Services Europe Limited, como “BBB+" a largo plazo y como "A-2” a corto plazo, ambas con
perspectiva estable y la calificacion de Moody’'s “Baa2” con perspectiva estable, todas ellas conseguidas en el
ejercicio 2018.

Dada la actividad a la que se dedica, la Sociedad no tiene gastos, activos, ni provisiones y contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y
los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las notas explicativas adjuntas
respecto a informacién de cuestiones medioambientales, si bien la Sociedad sigue una politica medioambiental
activa en sus procesos urbanisticos de construccién y mantenimiento, y de conservacién del 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
2018, fueron aprobadas por la junta general de accionistas de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. celebrada el 14
de junio de 2019 y depositadas en el registro mercantil de Madrid.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco Normativo de informacién 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 (PGC) 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 la orden del 28 de diciembre de 1994, asi como las disposiciones aprobadas
por la comisién nacional del mercado de valores.

c¢) 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 comision nacional del mercado de valores.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.
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 informacion 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
situacién 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 aprobacién por la junta general ordinaria de accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin modificacién alguna.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2018 fueron aprobadas por la junta general de accionistas
celebrada el 14 de junio de 2019.



c)

d)

e

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 ning(in principio contable
que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacién 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:

- Las pérdidas por deterioro o, por el contrario, las reversiones del deterioro registrados en ejercicios
anteriores, de los inmuebles 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 6y 7).

El valor de mercado de los inmuebles 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 31 de diciembre de 2019 y 2018 de acuerdo con los métodos descritos en las Notas 4-b y 4-c.

- La vida util de los inmuebles para uso propio y de las inversiones inmobiliarias (Notas 4-b y 4-c).

- La clasificacion, valoracion y el deterioro de determinados activos financieros, incluyendo los instrumentos
financieros derivados (Notas 4-e, 9y 10).

- La valoracion 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).

- Medicion de los pasivos por impuesto diferido registrados en el balance de situacién (Notas 4-my 17).

- La valoracion y el deterioro del fondo de comercio (Notas 4-a y 5).

- Estimacién de las provisiones corrientes originadas por diversos riesgos propios del negocio de la Sociedad.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2019, 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 la informacién

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2019 se presenta a efectos comparativos con
la informacién del ejercicio 2018.

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
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.
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h)

i

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018.

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.

Situacidn financiera
A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad presenta un fondo de maniobra negativo por importe de 14.837miles
de euros. Si bien la Sociedad dispone de lineas de financiacién no dispuestas suficientes para hacer frente a

dicha cuantia (Nota 15-b).

A 31 de diciembre de 2018 el fondo de maniobra de la Sociedad reflejaba un balance positivo por importe de
16.877 miles de euros.

Aplicacién del resultado

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2019 formulada por el consejo de administracion de la
Sociedad y que se sometera a la aprobacién de la junta general de accionistas es la siguiente:

Miles de Euros
Resultado del ejercicio de la Sociedad 87.867
A reserva legal 8.787
A dividendo 79.080
Total distribuido 87.867

El consejo de administracion de la Sociedad sometera a la aprobacion de la junta de accionistas una propuesta
de distribucién de dividendos de 0,22 euros por accion, que, atendiendo al actual nimero de acciones emitidas,
supondria un dividendo total maximo de 111.785 miles de euros. El importe definitivo del dividendo, asi como la
naturaleza de las reservas a distribuir, sera determinado con caracter previo a su distribucién en funcién de las
acciones que la Sociedad mantenga en autocartera (Nota 13).

Asimismo, durante los ultimos 5 ejercicios la Sociedad ha distribuido las siguientes cantidades:

Miles de Euros 2014 2015 2016 2017 2018
Dividendos distribuidos - 47.833 62.749 77.619 101.567

Normas de registro y valoracion

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion 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 adquisicion o coste de
produccion. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacion acumulada y,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcion
de su vida util. Cuando la vida util de estos activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en un
plazo maximo de diez afios.
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Fondo de comercio -

El fondo de comercio surge de las diferencias existentes entre el coste de la combinacion de negocios y el
importe neto de los activos adquiridos y pasivos asumidos (Nota 23).

La Sociedad asignha el fondo de comercio resultante de la combinacién de negocios a cada una de las
Unidades Generadoras de Efectivo (UGE) que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la
combinacién y determina la vida Ut del mismo de forma separada para cada UGE. Después del
reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora por su coste, menos las amortizaciones y las
correcciones valorativas por deterioro acumuladas. Con posterioridad al reconocimiento inicial, el fondo de
comercio se valorara por su precio de adquisicién menos la amortizacién acumulada y, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

La Sociedad amortiza el fondo de comercio siguiendo el método lineal a razén de un 10% anual.

Ademas, al menos anualmente, se analizara si existen indicios de deterioro de valor de las unidades
generadoras de efectivo a las que se haya asignado un fondo de comercio.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no seran objeto de reversion
en los ejercicios posteriores.

Aplicaciones informaticas -

El epigrafe "Aplicaciones informaticas" el balance de situacion 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 razén de un 25% anual.

b) Inmovilizado material

Los inmuebles para uso propio, asi como el otro inmovilizado material se reconocen por su coste de
adquisicién menos la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes.

El coste histérico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de los inmuebles. Las posibles
pérdidas por deterioro del valor de los inmuebles se registran de acuerdo con las mismas hipotesis de
valoracion descritas en la Nota 4-c.

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 las reparaciones y
mantenimientos se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio en que se incurre en
ellos.

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 (til estimada, segtn el siguiente detalle:

Afios de vida util
estimada
Inmuebles para uso propio
Construcciones 50
Instalaciones 10a15
Otro inmovilizado material 4all
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Deterioro del valor del inmovilizado material -

A la fecha de cada cierre, la Sociedad 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). El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable del activo menos
los costes de enajenacion o disposicion por otra via y su valor en uso. En el caso de que el activo no genere
flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, la Sociedad calcula el importe recuperable de la
unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Cuando una perdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (o de la
unidad generadora de efectivo) se incrementa en la estimacion 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.

¢) 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
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 las fusiones descritas en la Nota 1, menos la amortizacién y las pérdidas por deterioro
acumuladas correspondientes.

Los costes de ampliacién, modernizacién o mejora que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida (til 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 relacion 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 explotacién
del activo y que la duracion de las obras sea superior a 1 afio.

La Sociedad incluye en el coste de inversiones inmobiliarias que necesitan un periodo de tiempo superior a
un afio para estar en condiciones de explotacion, los gastos financieros relacionados con la financiacion
genérica, directamente atribuibles a la adquisicion. El importe de los intereses a capitalizar correspondiente a
la financiacion genérica de caracter no comercial se determina aplicando un tipo de interés medio ponderado
a la inversién en curso, descontando la parte financiada especificamente, con el limite de los gastos
financieros devengados en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El traspaso de las inversiones inmobiliarias en curso a inversiones inmobiliarias en explotaciéon se realiza
cuando los activos estan disponibles para su entrada en funcionamiento. Asimismo, la clasificacion de una
inversion inmobiliaria a la partida inversiéon inmobiliaria en curso se realiza sblo 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, segln el siguiente detalle:

Afios de vida
util estimada

Inmuebles:
Construcciones 50
Instalaciones 10a15
Otro inmovilizado 4al0
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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
una 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 (Jones Lang LaSalle y CB Richard
Ellis Valuation en Espafia para los ejercicios 2019 y 2018), 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 valoracion de los expertos independientes so6lo 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 la Sociedad.

La metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad
durante los ejercicios 2019 y 2018 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 desocupacién 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 (ferminal 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
analisis.

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 comercializacién.

Las variables claves mas relevantes de dicho método a los efectos del andlisis de sensibilidad son la
determinacion de los ingresos netos y la tasa de rentabilidad, especialmente al tratarse de un modelo de
descuento de flujos a 10 afios. El resto de las variables consideradas, si bien son tenidas en consideracion
para la determinacién del valor razonable, se considera que no son claves, por lo que no se incluye
informacién cuantitativa, ni procede a sensibilizarlas.

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 hipotesis empleadas en la estimacion de crecimiento de
flujos previstos, para los ejercicios 2019 y 2018, se detallan en los siguientes cuadros:

Brutas
31 de diciembre de | 31 de diciembre de

Exit yields (%) — Oficinas 2019 2018
Barcelona — Prime Yield

Cartera en explotacién 4,35 4,75

Total cartera 4,37 4,77
Madrid — Prime Yield

Cartera en explotacion 4,27 4,48

Total cartera 4,30 4,44

Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2019
Afio Sy
Incremento de rentas (%) — Oficinas Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 3,00 3,00 3,00 3,00 2,25
Total cartera 3,00 3,00 3,00 3,00 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
Hipétesis consideradas a 31 de diciembre de 2018
Afio 5y
Incremento de rentas (%) — Oficinas Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 3,00 3,00 3,00 3,00 2,25
Total cartera 3,00 3,00 3,00 3,00 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

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 promocién finalizada y completamente alquilada de la cual se restan todos
los costes de la promocion, coste de urbanizacion, de construccion, coste de demolicion, honorarios
profesionales, licencias, costes de comercializacion, costes de financiacion, beneficio del promotor etc., para
llegar al precio que un promotor podria llegar a pagar por el activo en curso.
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d)

e

Las variaciones 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” e “Inversiones inmobiliarias” del balance de situacion:

Sensibilidad de la valoracion a Miles de Euros
modificaciones de un cuarto de T

g Disminuciéon deun | Aumento de un
punto de las tasas de Valoracion )
rentabilidad cuarto de punto cuarto de punto
Diciembre 2019 5.035.239 252.547 (223.871)
Diciembre 2018 3.444.420 145.801 (163.407)

Asimismo, para el resto de las 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 2019 y 2018 derivados del alquiler de dichos inmuebles de
inversion han ascendido a 153.193 y 123.976 miles de euros, respectivamente, y figuran registrados en el
epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 18-a).

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 demdas arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos. A 31 de diciembre de 2019 y 2018, 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 tratara 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 -
Valoracién inicial -

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

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.

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. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimacion del deterioro de estas inversiones
se toma en consideracion el patrimonio neto de la sociedad participada corregido por las plusvalias tacitas
existentes en la fecha de la valoracién. La correccion de valor y, en su caso, su reversion se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce.

Por ultimo, 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.
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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 de este.

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.

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 sera 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
comisién 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.

Instrumentos de patrimonio propio (Nota 13) -

Un instrumento de patrimonio propio representa una participacion 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, emisién 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.
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Instrumentos financieros derivados (Nota 10) -

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 ha utilizado el siguiente criterio:

- Los instrumentos financieros derivados que cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas, se
reconocen inicialmente por su valor razonable, mas, en su caso, los costes de transaccion que son
directamente atribuibles a la contratacion de los mismos o menos, en su caso, los costes de transaccion
que son directamente atribuibles a la emision de los mismos. No obstante, los costes de transaccion se
reconocen posteriormente en resultados, en la medida en que no forman parte de la variacion efectiva de
la cobertura.

- Contabilizacion de instrumentos financieros no asignados a ningun pasivo o que no son cualificados
contablemente como cobertura: la variacion positiva o negativa surgida de la actualizacion a valor razonable
de dichos instrumentos financieros se contabiliza directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La contabilizacion 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 funcién del
comportamiento futuro de la curva de tipos de interés, seglin publicacién en la pantalla Bloomberg a la
fecha de la medicion. Este calculo se ajusta mes a mes desde el inicio de la operacion en funcién de los
tipos de interés reales ya fijados.

El método consiste en el calculo 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 correlacién estadistica se
encuentra entre el 0,80 y 1.

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 2019 y 2018.

El uso de productos financieros derivados por parte de la Sociedad esta 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 situacion
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.
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9)

h)

b))

k)

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 comision ejecutiva, y se estima
que 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 2019 y 2018 no existen
saldos deudores con riesgo de mora no provisionados.

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

- Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacion o disposicién 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 tamario y composicién del patrimonio
neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

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 inversion financiera que puede 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.
Corriente / no corriente

Se entiende por ciclo normal de explotacion, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisicion 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 12) 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:
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- 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, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializaciéon futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o0 mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen.

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 actualizacion de dichas provisiones como un gasto
financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, 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.

Prestaciones a los 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 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 2019 y 2018, la Sociedad no mantiene registrada provision alguna por este concepto.

Compromisos por pensiones (Nota 18) -

Durante los ejercicios 2019y 2018, la Sociedad 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.

Pagos basados en acciones (Nota 20) -

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 obtencion y, por otro, el correspondiente incremento en el
patrimonio neto, si la transaccién 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 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 Gltimos, referido a la fecha en
la que se cumplen los requisitos para su reconocimiento.

m) Impuestos sobre beneficios (Nota 17)

El impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto corriente y la parte
correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.
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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.

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 presuncion 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 256% minorado por el 25% de
compensacién de bases imponibles negativas segun la limitacion a la compensacion vigente a 31 de diciembre
de 2019. 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.

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.

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 evaltan 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.

Régimen SOCIMI -

Con efectos 1 de enero de 2017 (Nota 1), el régimen fiscal de la Sociedad y la mayor parte de sus sociedades
dependientes espafriolas se encuentra regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario (SOCIMI). El articulo 3 establece los requisitos de inversion de este tipo de sociedades,
a saber:

- Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en bienes inmuebles de
naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la promociéon de bienes inmuebles que
vayan a destinarse a dicha finalidad siempre que la promocién se inicie dentro de los tres afios siguientes
a su adquisicion, asi como en participaciones en el capital o patrimonio de otras entidades a que se refiere
el apartado 1 del articulo 2 de la citada Ley.

El valor del activo se determinara segtin la media de los balances individuales trimestrales del ejercicio,
pudiendo optar la SOCIMI, para calcular dicho valor por sustituir el valor contable por el de mercado de los
elementos integrantes de tales balances, el cual se aplicaria en todos los balances del ejercicio. A estos
efectos no se computaran, en su caso, el dinero o derechos de crédito procedente de la transmision de
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dichos inmuebles o participaciones que se haya realizado en el mismo ejercicio o anteriores siempre que,
en este Ultimo caso, no haya transcurrido el plazo de reinversion a que se refiere el articulo 6 de la
mencionada Ley.

Este porcentaje se calculara sobre la media de los balances consolidados en el caso de que la sociedad
sea de un grupo segln los criterios establecidos en el articulo 42 del codigo de comercio, con
independencia de la residencia y de la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo
estara integrado exclusivamente por las SOCIMI y el resto de las entidades a que se refiere el apartado 1
del articulo 2 de la citada Ley.

- Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo correspondientes a cada ejercicio,
excluidas las derivadas de la transmision de las participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos
al cumplimiento de su objeto social principal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento a que se
refiere el apartado siguiente, debera provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y de dividendos o
participaciones en beneficios procedentes de dichas participaciones.

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que la sociedad sea de un grupo
segun los criterios establecidos en el articulo 42 del c6digo de comercio, con independencia de la residencia
y de la obligacioén de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente
por las SOCIMI y el resto de las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la citada Ley.

Los bienes inmuebles que integren el activo de la SOCIMI deberan permanecer arrendados durante al menos
tres afios. A efectos del computo se sumara el tiempo que los inmuebles hayan estado ofrecidos en
arrendamiento, con un maximo de un afio.

El plazo se computara:

- Enelcaso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la SOCIMI antes del momento de acogerse
al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal
especial establecido en esta Ley, siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido en
arrendamiento.

- En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la SOCIMI, desde la fecha
en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez.

- En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta
Ley, deberdn mantenerse en el activo de la SOCIMI al menos durante tres afios desde su adquisicién o, en
su caso, desde el inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial
establecido en esta Ley.

Tal y como establece la disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las sociedades anénimas cotizadas de inversion en el
mercado inmobiliario, podra optarse por la aplicacién del régimen fiscal especial en los términos establecidos
en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de
que tales requisitos se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcién por aplicar dicho
régimen.

El incumplimiento de tal condicion supondra que la SOCIMI pase a tributar por el régimen general del impuesto
sobre sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho incumplimiento. Ademas, la
SOCIMI estara obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota
que por dicho impuesto resulte de aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resulté de aplicar el
régimen fiscal especial en los periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora,
recargos y sanciones que, en su caso, resulten procedentes.
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n)

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el impuesto sobre sociedades se fija en el 0%. No obstante, cuando los
dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participacion superior o igual al 5%
estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10% en sede de dicho socio, la SOCIMI estara sometida a un
gravamen especial del 19%, que tendra la consideracion de cuota del impuesto sobre sociedades, sobre el
importe del dividendo distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial debera ser
satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de distribucion del dividendo.

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.

Arrendamiento de inmuebles -

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 2019 y 2018, la totalidad de los arrendamientos de la
Sociedad tienen el tratamiento de arrendamientos operativos (Nota 4-d).

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingreso de forma lineal a lo
largo del plazo de arrendamiento, y los costes iniciales directos incurridos en la contratacion de dichos
arrendamientos operativos se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal durante la duracion
minima del contrato de arrendamiento.

Se considera que la duracion minima de un contrato es aquella que transcurre entre la fecha de inicio de dicho
contrato y la primera opcion de renovacién del contrato.

Condiciones de arrendamiento especificas: incentivos al alquiler -

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
minimo del arrendamiento utilizando un sistema lineal. Los efectos de los periodos de carencia se reconocen
durante la duracién minima del contrato de arrendamiento.

Asimismo, las indemnizaciones pagadas por los arrendatarios para cancelar sus contratos de arrendamiento
antes de la fecha minima de terminacién de los mismos se reconocen como ingreso en la cuenta de cuenta de
pérdidas y ganancias en la fecha en la que son exigibles.

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 adquisicién se reconocen
como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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p)

q)

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 sobre las sociedades que ostenta control como mayor importe del epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 19).

Transacciones con vinculadas (Nota 19)

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. El
importe por estos conceptos en los ejercicios 2019 y 2018 ha ascendido a 29.359 y 27.320 miles de euros,
respectivamente.

En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion netos de
repercusiéon que han generado ingresos por rentas durante los ejercicios 2019 y 2018, incluidos dentro del
epigrafe “Resultado de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, ascienden a 15.472 y 11.025 miles
de euros, respectivamente. El importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversion que no
generaron ingresos por rentas no ha sido significativo.

Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios surgidas de la adquisicion de todos los elementos patrimoniales de una
empresa o de una parte que constituya uno o mas negocios, se registran de acuerdo con el método de
adquisicion.

En el caso de combinaciones de negocios originadas como consecuencia de la adquisicion de acciones o

participaciones en el capital de una empresa, la Sociedad reconoce la inversion conforme con lo establecido
para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas (Nota 23).

24



5. Inmovilizado Intangible

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2019 y 2018, asi como la
informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Miles de Euros
Fondo de Propiedad | Aplicaciones Total
Comercio Industrial Informaéticas
Saldo a 31 de diciembre de 2017 - 676 1.008 1.684
Coste de adquisicién - 806 3.483 4.289
Amortizacion acumulada - (130) (2.475) (2.605)
Adiciones - 1.156 1.095 2.251
Combinaciones de negocios (Nota 23) 176.529 - 1.298 177.827
Dotaci6n a la amortizacion (16.182) (381) (752) (17.315)
Retiros (Nota 18-¢) - - (1.260) (1.260)
Saldo a 31 de diciembre de 2018 160.347 1.451 1.389 163.187
Coste de adquisicidn 176.529 1.962 4.477 182.968
Amortizacion acumulada (16.182) (511) (3.088) (19.781)
Adiciones - 2.542 1.387 3.929
Combinaciones de negocios (Nota 23) - 132 - 132
Dotacion a la amortizacion (17.653) (1.786) (840) (20.279)
Retiros - (336) 1 (335)
Bajas de amortizacion - 336 (1) 335
Saldo a 31 de diciembre de 2019 142.694 2.339 1.936 146.969
Coste de adquisicion 176.529 4.300 5.865 186.694
Amortizacion acumulada (33.835) (1.961) (3.929) (39.725)

Durante el ejercicio 2018, y como consecuencia de la combinacién de negocio descrita en la Nota 1, la Sociedad
reconocié un fondo de comercio por importe de 176.529 miles de euros (Nota 23).

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad tiene elementos del inmovilizado inmaterial totalmente
amortizados que siguen en uso por importe de 2.978 y 1.916 miles de euros, respectivamente.
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6.

Inmovilizado material

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2019 y 2018, asi como la
informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Miles de Euros
Terrenos y . Otro
c R inmovilizado Total
onstrucciones N
material
Saldo a 31 de diciembre de 2017 13.260 4.185 17.445
Coste de adquisicion 19.680 7.912 27.592
Amortizacion acunmilada (1.492) (3.727) (5.219)
Deterioro del valor acumulado (4.928) - (4.928)
Adiciones - 494 494
Combinaciones de negocios (Nota 23) - 577 577
Dotacion a la amortizaciéon 57 (786) (843)
Retiros (Nota 18-¢) - (520) (520)
Aplicacién de deterioro (Nota 18-d) 1.630 - 1.630
Saldo a 31 de diciembre de 2018 14.833 3.950 18.783
Coste de adquisicion 19.680 7.136 26816
Amortizacion acumulada (1.549) (3.186) (4.735)
Deterioro del valor acumulado (3.298) - (3.298)
Adiciones - 1.847 1.847
Combinaciones de negocios (Nota 23) - 5 5
Dotacidn a la amortizacién 57 (656) (713)
Retiros (Nota 18-¢) - (133) (133)
Bajas de amortizacion (Nota 18-¢) - 35 35
Aplicacién de deterioro (Nota 18-d) 1.208 - 1.208
Saldo a 31 de diciembre de 2019 15.984 5.048 21.032
Coste de adquisicion 19.680 8.855 28.535
Amortizacion acumulada (1.606) (3.807) (5.413)
Deterioro del valor acumulado (2.090) - (2.090)

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.

De las valoraciones obtenidas de los activos de la Sociedad realizadas por un experto independiente a 31 de
diciembre del 2019y 2018 (Nota 4-b), se han puesto de manifiesto la necesidad de revertir un deterioro del valor
de los inmuebles destinados a uso propio por importe de 1.208 miles de euros (1.630 miles de euros a 31 de
diciembre de 2018), 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 18-d).

Asimismo, durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha registrado la enajenacion de determinados activos incluidos
en el epigrafe "Inmovilizado material”, que fueron vendidos por su valor contable neto que en el momento de la
venta ascendian a 13 miles de euros.

Adicionalmente, la Sociedad registrd la baja de determinados activos incluidos en el epigrafe “Inmovilizado
material”, cuyo valor contable neto asciende a 85 miles de euros (520 miles de euros a 31 de diciembre de 2018),
y que fueron registrados en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado — Resultados por
enajenaciones y otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 18-g).

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad tiene elementos del inmovilizado material totalmente
amortizados que siguen en uso por importe de 2.656 y 2.008 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad no mantiene inmovilizado fuera del territorio espariol, ni existen compromisos de compra.
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La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
elementos del inmovilizado material. A 31 de diciembre de 2019 y 2018, éstas se encuentran totalmente
aseguradas.

Inversiones inmobiliarias

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2019 y 2018, asi como la
informacion mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Miles de Euros
Terr Construcciones | Inmovilizado
errenos . Total
e Instalaciones en curso
Saldo a 31 de diciembre de 2017 1.080.926 373.685 76.726 1.531.337
Coste de adquisicion 1.160.562 720.983 76.726 1.958.271
Amortizacion acumulada - (347.298) - (347.298)
Deterioro del valor acumulado (79.636) - - (79.636)
Adiciones 17.811 50.957 75.954 144.722
Combinaciones de negocios (Nota 23) 625.832 736.287 131.580 1.493.699
Dotacidn a la amortizacion - (40.850) - (40.850)
Retiros (Nota 18-¢) (171.457) (182.366) (43.859) (397.682)
Bajas de amortizacion (Nota 18-¢) - 21.897 10.515 32.412
Bajas de deterioro del valor (Nota 18-¢) 2.165 - - 2.165
Traspaso (Nota 11) 21.284 61.643 (84.759) (1.832)
Traspaso de amortizaciéon (Nota 11) - (19.495) (11.364) (30.859)
Traspaso de deterioro (Nota 11) 6.601 - - 6.601
Aplicacion de deterioro (Nota 18-d) 23.010 - - 23.010
Deterioro del valor (Nota 18-d) (20.587) - - (20.587)
Saldo a 31 de diciembre de 2018 1.585.585 1.001.758 154.793 2.742.136
Coste de adquisicion 1.654.032 1.387.504 155.642 3.197.178
Amortizacién acumulada - (385.746) (849) (386.595)
Deterioro del valor acumulado (68.447) - - (68.447)
Adiciones 70.186 79.504 37.229 186.919
Combinaciones de negocios (Nota 23) 282.977 430.731 256.022 969.730
Dotacidn a la amortizacion - (59.476) - (59.476)
Retiros (Nota 18-¢) (202) (2.088) (39.017) (41.307)
Bajas de amortizacion (Nota 18-¢) - 514 - 514
Bajas de deterioro del valor (Nota 18-¢) 22.908 - - 22.908
Traspaso (Nota 11) (161.282) (292.391) 114.854 (338.819)
Traspaso de amortizacion (Nota 11) - 29.953 (11.661) 18.292
Traspaso de deterioro (Nota 11) 569 569
Aplicacion de deterioro (Nota 18-d) 15.068 - - 15.068
Deterioro del valor (Nota 18-d) (36.165) - - (36.165)
Saldo a 31 de diciembre de 2019 1.779.644 1.188.505 512.220 3.480.369
Coste de adquisicion 1.845.711 1.603.260 524.730 3.973.701
Amortizacion acumulada - (414.755) (12.510) (427.265)
Deterioro del valor acumulado (66.067) - - (66.067)

Movimientos del gjercicio 2019 -

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha adquirido un inmueble en Barcelona, asi como una planta de un edificio
de Madrid por importe conjunto de 108.868 miles de euros. Asimismo, ha firmado dos opciones de compra de dos
plantas sobre el mismo edificio de Madrid, lo que ha supuesto un anticipo de 1.000 miles de euros.

El resto de las adiciones del ejercicio 2019 corresponden a inversiones realizados en activos inmobiliarios, tanto
en desarrollo como en explotacién, por importe de 77.051 miles de euros.

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad no ha capitalizado gastos financieros.
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Las bajas del ejercicio 2019 han ascendido a 17.885 miles de euros, incorporando los costes indirectos de la venta
(Nota 18-e). Las principales operaciones han sido la venta de unos locales sitos en Madrid, un local sito en Tenerife
y unos terrenos sitos en Barcelona.

Durante el ejercicio 2019, se han reclasificado 19 inmuebles del epigrafe “Inversiones inmobiliarias” al epigrafe
“Activos clasificados como mantenidos para la venta” del estado de situacién financiera, por importe total de
319.958 miles de euros (Nota 11).

Movimientos del ejercicio 2018 -

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad adquirié activos inmobiliarios en Barcelona y Madrid por importe conjunto de
73.230 miles de euros.

El resto de las adiciones del ejercicio 2018 correspondian a inversiones realizados en activos inmobiliarios, tanto
en desarrollo como en explotacion, por importe de 71.492 miles de euros, incluidos 755 miles de euros de gastos
financieros capitalizados.

Las bajas del ejercicio 2018 fueron de 358.003 miles de euros, incorporando los costes indirectos de la venta (Nota
18-e). Las principales operaciones fueron diversos inmuebles situados en Madrid, incluido un centro comercial, asi
como un piso en Tenerife.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad registro bajas por sustitucion por importe de 5.102 miles de euros.
Deterioro del valor -

De las valoraciones obtenidas sobre los activos de la Sociedad realizadas por los expertos independientes a 31
de diciembre del 2019 se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una dotacién neta del deterioro del
valor de las inversiones inmobiliarias por importe de 21.097 miles de euros (2.423 miles de euros de reversion de
deterioro de valor a 31 de diciembre de 2018). Dichos movimientos han sido registrados en el epigrafe “Deterioro
y resultado por enajenaciones del inmovilizado - Deterioros y pérdidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota
18-d).

Otra informacién -

La superficie total por ubicacion (sobre y bajo rasante) de las inversiones inmobiliarias en explotacién y en curso
a 31 de diciembre de 2019 y 2018, es la siguiente:

Superficie total (m2)
Inversiones inmobiliarias Inversiones inmobiliarias Total
Ubicacién en explotacion €n curso

31 de 31de 31 de 31 de 31 de 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de

2019 2018 2019 2018 2019 2018
Barcelona 407.916 284.828 6.373 41.414 414.289 326.242
Madrid 554.978 386.275 166.557 21.560 721.535 407.835
Resto Espaiia 199.159 492.324 24,741 83.399 223.900 575.723
1.162.053 1.163.427 197.671 146.373 1.359.724 1.309.800

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tiene inmuebles incluidos en el epigrafe “Inversiones Inmobiliarias” del
balance de situacion entregados en garantia de deudas hipotecarias (Nota 15-¢) por valor contable de 142.025
miles de euros (533.868 miles de euros a 31 de diciembre de 2018).

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad tiene elementos de las inversiones inmobiliarias totalmente
amortizados que siguen en uso por importe de 195.106 y 159.269 miles de euros, respectivamente.

La Sociedad no mantiene inmovilizado fuera del territorio espariol, ni existen compromisos de compra.
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La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
elementos de las inversiones inmobiliarias. A 31 de diciembre de 2019 y 2018, éstas se encuentran totalmente

aseguradas.

Arrendamientos operativos - Arrendadora

A cierre de los ejercicios 2019 y 2018 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:

Arrendamientos
operativos cuotas

Miles de Euros

Valor Nominal

31 de diciembre

31 de diciembre

minimas de 2019 de 2018
Menos de un afio 140.255 103.620
Entre uno y cinco afios 264.305 160.825
Mas de cinco afios 45478 68.163
Total 450.038 332.608
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Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes e inversiones financieras no corrientes

a) Instrumentos de patrimonio en empresas del grupo no corrientes

El desglose por sociedad dependiente a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:

31 de diciembre de 2019

Miles de Euros
Combinaciones
Altas o de negocios
Saldo inicial | dotaciones (Nota 23) Saldo final
Coste:
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. 2.260.013 - - 2.260.013
Torre Marenostrum, S.L. 24.790 28.525 (53.315) -
Colonial Tramit, S.L.U. 23 - - 23
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. 46.681 - (46.681) -
Inmocol Torre Europa, S.A. 10.080 2.000 - 12.080
Colonial Arturo Soria, S.L.U. 20.624 - (20.624) -
Almacenes Generales Internacionales, S.A.U. 101.304 - (101.304) -
Soller, S.A.U. 79.016 - (79.016) -
Pefialvento, S.L.U. 20.755 - - 20.755
Axiare Investments, S.L.U. 18.067 - (18.067) -
Axiare Properties, S.L.U. 2 - 2) -
Axiare I+D+i, S.L.U, 149 - (149) -
Venusaur, S.L.U. 63.001 - (63.001) -
Chameleon (Cedro), S.L.U. 24.056 - (24.056) -
LE Offices Egeo, S.A.U. 51.222 - (51.222) -
Utopicus Innovacién Cultural, S.L. 7.634 20.999 - 28.633
Total coste 3.008.823 51.524 (738.843) 2.321.504
Deterioro:
Colonial Tramit, S.L.U. (10) 3) - (13)
Colonial Invest, S.L..U. 9 - 9 -
Axiare Investments, S.L.U. (3.197) - 3.197 -
Axiare Properties, S.L.U. 2) - 2 -
Axiare I+D+i, S.L.U. (149) - 149 -
Utopicus Innovacién Cultural, S.L. (5.994) (7.133) - (13.127)
Total deterioro (9.361) (7.136) 3.357 (13.140)
Total neto 2.999.462 44,388 (735.486) 2.308.364

30



31 de diciembre de 2018

Miles de Euros
Altas o Combinaciones
Saldo inicial | dotaciones de negocios Saldo final

Coste:

Société Fonciere Lyonnaise, S.A. 1.511.370 748.643 - 2.260.013
Torre Marenostrum, S.L. 24.790 - - 24.790
Colonial Tramit, S.L.U. 13 10 - 23
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. 46.681 - - 46.681
Inmocol Torre Europa, S.A. 10.080 - - 10.080
Colonial Arturo Soria, S.L.U. 19.747 877 - 20.624
Almacenes Generales Internacionales, S.A.U. 100.124 1.180 - 101.304
Soller, S.A.U. 78.096 920 - 79.016
Pefialvento, S.L.U. - 20.755 - 20.755
Axiare Investments, S.L.U. - - 18.067 18.067
Axiare Properties, S.L.U. - - 2 2
Axiare [+D+i, S.L.U. - - 149 149
Venusaur, S.L.U. - - 63.001 63.001
Chameleon (Cedro), S.L.U. - - 24.056 24.056
LE Offices Egeo, S.A.U. - 51.222 - 51.222
Utopicus Innovacién Cultural, S.L. 3.634 4.000 - 7.634
Total coste 2.075.941 827.607 105.275 3.008.823
Deterioro: .

Colonial Tramit, S.L.U. 8) 2) - (10)
Colonial Invest, S.L.U. 7 2) - 9)
Axiare Investments, S.L.U. - (3.197) - (3.197)
Axiare Properties, S.L.U. - 2) - 2)
Axiare [+D+i, S.L.U. - (149) - (149)
Utopicus Innovacién Cultural, S.L. (2.937) (3.057) - (5.994)
Total deterioro (2.952) (6.409) - (9.361)
Total neto 2.072.989 821.198 105.275 2.999.462

La informacion relacionada con las empresas del Grupo a 31 de diciembre de 2019 y 2018 se detalla en el Anexo
| de esta memoria.

Movimientos del ejercicio 2019 -

Con fecha 20 de febrero 2019, la sociedad dependiente Utopicus Innovacién Cultural, S.L. ha procedido a realizar
una ampliacion de capital por la compensacion del crédito firmado el pasado 8 de octubre de 2018 con la Sociedad,
mediante la emision de 4.547 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de
emision de 4.995 miles de euros. La ampliacion de capital ha sido suscrita integramente por la Sociedad por un
importe de 4.999 miles de euros. Como resultado de la operacion la Sociedad ha pasado a ostentar el 89,48% del
capital de Utopicus.

Con fecha 30 de abril de 2019, la Sociedad ha adquirido el 45% del capital social de la sociedad Torre
Marenostrum, S.L. (en adelante Torre), propietaria de un inmueble de oficinas situado en Barcelona. La Sociedad
era poseedora del 55% de las acciones de Torre con caracter previo a esta adquisicién, y con dicha operacion se
convierte en accionista Unico de Torre. El importe de dicha adquisicion ha ascendido a 28.525 miles de euros.
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Con fecha 29 de julio de 2019, la sociedad dependiente Utopicus Innovacion Cultural, S.L. procedié a realizar dos
ampliaciones de capital, (i) la primera por compensacion del crédito firmado el pasado 29 de julio de 2019,
mediante la emision de 8.986 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de
emisién de 4.991 miles de euros y (ii) una segunda ampliacién de capital social mediante la emision de 19.770
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de emisién de 10.980 miles de euros.
Ambas ampliaciones de capital han sido suscritas integramente por la Sociedad por un importe de 5.000 y 11.000
miles de euros, respectivamente. Como resultado de las operaciones la Sociedad se ha hecho con el 96,81% del
capital social.

Movimientos del ejercicio 2018 -

Con fecha 16 de enero de 2018, la Sociedad adquirié el 100% del capital social de la sociedad espafiola LE Offices
Egeo, S.A.U. (en adelante Egeo), propietaria de un inmueble de oficinas situado en Madrid. El importe de dicha
adquisicion ascendid a 49.098 miles de euros. Adicionalmente, con fecha 30 de noviembre de 2018 se realiz6 el
pago de un earn-out por importe de 2.124 miles de euros. En la misma fecha se realizd el pago del ear-out asociado
a la adquisicion de las acciones de Colonial Arturo Soria, S.L. por importe de 877 miles de euros.

Con fecha 20 de marzo de 2018, la sociedad dependiente Utopicus Innovacién Cultural, S.L. realizé una ampliacion
de capital mediante la emision de 3.368 acciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, mas una prima de
emision de 3.996 miles de euros. La ampliacién de capital fué suscrita y desembolsada integramente por la
Sociedad por un importe de 4.000 miles de euros.

Con fecha 7 de mayo de 2018, la Sociedad adquiri¢ el 100% de Pefalvento, S.L por un importe de 20.755 miles
de euros a su sociedad dependiente Agisa.

Con fecha 16 de noviembre de 2018, la Sociedad adquirié a Qatar Holding, LLC y DIC Holding, LLC 10.323.982
acciones de la sociedad dependiente SFL. mediante (i) la aportacion a la Sociedad de 7.136.507 acciones de la
sociedad dependiente en contraprestacién por la suscripcidon de 53.523.803 nuevas acciones de la Sociedad, por
importe de 487.602 miles de euros (Nota 13-a); (ii) el canje de 400.000 acciones de la sociedad dependiente por
3.000.000 acciones de la Sociedad que esta mantenia en autocartera (Nota 13-d), por importe de 27.330 miles de
euros; y (iii) la venta a la Sociedad de 2.787.475 acciones de la sociedad dependiente SFL por importe de 203.486
miles de euros.

Con fecha 29 de noviembre de 2018, la sociedad adquirié 281.022 acciones de la sociedad dependiente SFL, por
importe de 18.969 miles de euros.

Adicionalmente, durante el mes de diciembre de 2018, la Sociedad adquirié 441.000 acciones de la sociedad
dependiente SFL, mediante el canje de 315.000 acciones de la Sociedad mantenidas en autocartera (Nota 13-d),
por importe de 2.814 miles de euros, y la entrega de efectivo por importe de 8.442 miles de euros.

Como consecuencia de las adquisiciones anteriormente detalladas, el porcentaje mantenido por la Sociedad en el
capital de social de la sociedad dependiente SFL se incremento del 58,56% al 81,71%.

Deterioro del valor -

Durante los ejercicios 2019 y 2018, no se han registrado deterioros de valor de la participacion financiera en SFL
dado que el valor razonable de dicha participacion, determinado sobre la base del EPRA Triple Net Asset Value
(EPRA NNNAV) de SFL al cierre de dichos ejercicios, asciende a 95,88 y 86,32 euros por accion, respectivamente,
situado por encima del coste de adquisicion de la participacion (Nota 4-g).

La cotizacién de las acciones de SFL al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 ha sido de 73,80 y 60,80 euros por
accion, respectivamente.
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Otfra informacién -

Con fecha 3 de octubre de 2018, la Sociedad firmé un contrato de compraventa, sujeto a condicién suspensiva,
del 100% de las participaciones sociales de Pefialvento. El contrato prevé que la compraventa se perfeccione entre
los meses de mayo de 2022 y febrero de 2023, siempre que se hayan cumplido las condiciones suspensivas en
él previstas. A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad ha percibido 21.215 miles de euros a cuenta del precio de las
participaciones (14.142 miles de euros a 31 de diciembre de 2018), que se encuentran registradas en el epigrade
“periodificaciones a largo plazo” del balance de situacion.

b) Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes - Créditos a empresas

El detalle del saldo del epigrafe “Créditos a empresas” del balance de situacion es el siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2019 de 2018

Danieltown Spain, S.L.U. - 12.916
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. - 13.605
Hofinac Real Estate, S.L.U. - 426
Colonial Arturo Soria, S.L.U. - 12.159
LE Offices Egeo, S.A.U. - 28.182
Perialvento, S.L.U. 21.766 20.711
Axiare Investments, S.L.U. - 25.102
Axiare [+D+i, S.L.U, - 500
Venusaur, S.L.U. - 13.962
Chameleon (Cedro), S.L.U. - 25.157
Utopicus Innovacion Cultural, S.L. - 3.296
Total 21.766 156.016

Los créditos concedidos a empresas del grupo devengan un tipo de interés de mercado.
c) Otros activos financieros no corrientes —

Este epigrafe incluye el importe de los depositos y fianzas no corrientes que corresponden, basicamente, a los
depositos efectuados, de acuerdo con la legislacién vigente, en los organismos oficiales por las fianzas cobradas
por los arrendatarios de inmuebles. El importe a 31 de diciembre de 2019 asciende a 27.979 miles de euros (18.191
miles de euros a 31 de diciembre de 2018).
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Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados mantenidos por la Sociedad a 31 de diciembre 2019 y 2018 se presentan

a continuacion:

31 de diciembre de 2019

Miles de Euros
Valor Valor
Instrumento Tipo de razonable razonable
financiero Contraparte interés | Vencimiento Nominal Activo Pasivo
Swap tipo de interés | Deutsche Bank(*) | 0,43% 2023 57.000 - (1.793)
Swap tipo de interés | Credit Agricole 0,10% 2032 40.000 1.622 -
Swap tipo de interés | Natwest 0,09% 2032 110.000 4.243 -
Swap tipo de interés | Natwest 0,04% 2032 350.000 13.818 -
Total 557.000 19.683 (1.793)
(*) Derivado procedente de las combinaciones de negocios de 14 de marzo de 2019.
31 de diciembre de 2018
Miles de Euros
Valor
Instrumento Tipo de razonable
financiero Contraparte interés | Vencimiento Nominal Pasivo
Swap tipo de interés | ING 0,95% 2022 18.650 (824)
Swap tipo de interés | Deutsche Bank 0,27% 2022 18.650 (230)
Swap tipo de interés | Banco Santander | 0,25% 2022 18.000 (204)
Total 55.300 (1.258)

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 el impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias por la contabilizacién de los
instrumentos financieros derivados asciende a 1.625 y 4.329 miles de euros de gasto financiero, respectivamente
(Nota 18-f). Dicho impacto se encuentra registrado en el epigrafe “Variacién 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 actualizacion 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.

Las variaciones 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 derivados:

Sensibilidad de la valoracion a

Miles de Euros

modificaciones de un cuarto de
punto de las tasas de
rentabilidad

Valor razonable

Disminucién de un
cuarto de punto

Aumento de un
cuarto de punto

31 de diciembre de 2019

19.683

12,780

(12.780)
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12.

Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los movimientos habidos en este epigrafe del balance de situacién en los ejercicios 2019 y 2018, asi como la
informacion mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Miles de
Euros

Saldo a 31 de diciembre de 2017

Traspasos (Nota 7) 26.091
Saldo a 31 de diciembre de 2018 26.091
Bajas (Nota 18-¢) (217.075)
Adiciones 4.030
Traspasos (Nota 7) 319.958
Saldo a 31 de diciembre de 2019 133.004

Movimientos del ejercicio 2019 -

Del total de inmuebles traspasados, la Sociedad dominante ha enajenado un hotel en Madrid y 11 activos logisticos
por un importe total de venta de 271.910 miles de euros, incluidos los costes indirectos de la venta. Ha quedado
aplazado el pago de 13.750 miles de euros hasta el 30 de marzo de 2020, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Clientes por venta y prestaciones de servicios” del balance de situacion.

Del resto de inmuebles traspasados, se firmaron con fecha 7 de agosto de 2019 dos opciones de compra sobre 7
inmuebles logisticos, por importe de 18.259 miles de euros, que se encuentran registrados en el epigrafe de
anticipos de clientes del balance y por cuyo importe se han constituido avales a favor de la optante (Nota 15-e).
La fecha de ejecucion de dichas opciones serd como maximo el 31 de marzo y el 31 de diciembre de 2020.

Con fecha 31 de julio de 2019, la Sociedad ha firmado un contrato privado de venta para la finca rustica “La
Constancia” situada en Navalagamella Madrid, y ha recibido 400 miles de euros en concepto de prima de opcion.
La transmision debera materializarse antes del 30 de abril de 2020 siempre que se cumplan todas las condiciones
establecidas en dicho contrato (Nota 24).

Inversiones financieras corrientes y deudores varios

Inversiones financieras corrientes

El detalle de los saldos registrados en el epigrafe “Inversiones financieras corrientes” del balance de situacion a
31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2019 de 2018
Coste:
Instrumentos de patrimonio corrientes 9 9
Otros activos financieros a corrientes 81 1.291
Total inversiones financieras corrientes 90 1.300

Otros activos financieros corrientes —

Fundamentalmente corresponde a depdésitos realizados por la Sociedad en garantia de cumplimiento de sus
obligaciones.
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b) Deudores varios

13.

a)

El detalle de los saldos registrados en el epigrafe “Deudores varios” del balance de situacion a 31 de diciembre de

2019y 2018, es el siguiente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2019 de 2018

Coste:
Nozar, S.A. 85.473 85.473
Incentivos al alquiler (Nota 4-n) 23.939 13.616
Otros 5.050 12
Total coste 114.462 99.101
Deterioro:
Nozar, S.A. (85.473) (85.473)
Total deterioro del valor (85.473) (85.473)
Total deudores varios 28.989 13.628

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, la partida “Deudores varios” recoge principalmente 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.

En la actualidad Nozar, S.A. se encuentra en situacién concursal, por lo que a 31 de diciembre de 2019 y 2018, el
balance de situacién recoge el deterioro de la totalidad del crédito comercial con la citada sociedad.

Incentivos al alquiler —

La partida incentivos al alquiler recoge el importe de los incentivos incluidos en los contratos de arrendamiento
operativo (periodos de carencia, etc.) ofrecidos por la Sociedad a sus clientes, los cuales son imputados a la cuenta
de pérdidas y ganancias durante la duracién minima del contrato de arrendamiento (Nota 4-n). De ellos, 18.242
miles de euros tienen vencimiento superior a 1 afio (10.474 miles de euros a 31 de diciembre de 2018).

Patrimonio neto
Capital social

A 31 de diciembre de 2017, el capital social de la Sociedad estaba representado por 435.317.356 acciones de 2,5
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el ejercicio 2018 se produjeron dos ampliaciones del capital social de la Sociedad, ambas con cargo a
aportaciones dinerarias y exclusion del derecho de suscripcién preferente correspondiente al proceso de
colocacion privada acelerada (Accelerated Bookbuild Offering) entre inversores cualificados:

- Con fecha 2 de julio de 2018, quedé inscrita en el registro mercantil la ampliacién cuya finalidad era asegurar
y optimizar la financiacion de la oferta publica sobre la totalidad de las acciones de Axiare Patrimonio SOCIMI,
S.A. que no eran titularidad de Colonial una vez ejecutada la OPA (Nota 23). El resultado del proceso de
colocacion supuso la emision de 19.273.622 nuevas acciones de 2,5 euros de valor nominal, por un importe
total de 157.909 miles de euros, resultando un aumento del capital social y de la prima de emisién de 48.184
y 109.725 miles de euros, respectivamente. Las nuevas acciones fueron admitidas a cotizacion el dia 9 de julio
de 2018 en las bolsas de Barcelona y Madrid.

- Con fecha 16 de noviembre de 2018, quedo inscrita en el registro mercantil la emision de 53.523.803 nuevas
acciones de 2,5 euros de nominal cada una de ellas, por importe de 487.602 miles de euros, resultando un
aumento de capital de social de 133.810 miles de euros mas 353.792 miles de euros de prima de emision.

Durante el ejercicio 2019 el capital social de la Sociedad no ha variado.
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En consecuencia, a 31 de diciembre de 2019 y 2018 el capital social esta representado por 508.114.781 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, tanto directas como indirectas, a 31 de diciembre de 2019 y 2018, son las siguientes:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Numero de % de Numero de % de
acciones* | participacion | acciones* | participacién

Nombre o denominacién social del

accionista:

Qatar Investment Authority ) 102.675.757 20,21% 102.675.757 20,21%
Grupo Finaccess 80.028.647 15,75% 80.028.647 15,75%
Inmo S.L. 29.002.980 5,71% 20.011.190 3,94%
Aguila Ltd. 28.880.815 5,68% 28.800.183 5,67%
PGGM Vermongensbeheer B.V. 25.438.346 5,01% - -
BlackRock Inc 15.343.358 3,02% 15.256.886 3,00%

* No se incluyen determinados instrumentos financieros ligados a acciones existentes de la Sociedad.
** Qatar Investment Authority es responsable de gestionar 21.782.588 acciones de la Sociedad
propiedad de la sociedad DIC Holding, LLC.

A 31 de diciembre de 2019 Aguila Ltd. y BlackRock Inc. 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. A 31 de diciembre de 2018 BlackRock Inc tenia 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. Estos instrumentos financieros no implican, ni pueden implicar, la emisién de nuevas acciones
de la Sociedad.

La junta general celebrada el 24 de mayo de 2018, acord6 autorizar al consejo de administracion para emitir, en
nombre de la Sociedad y en una o varias ocasiones, y por un plazo maximo de 5 afios, obligaciones convertibles
en nuevas acciones de la Sociedad u otros valores analogos que puedan dar derecho, directa o indirectamente, a
la suscripcién de acciones de la Sociedad, con expresa atribucion de la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas hasta un maximo del 20% del capital social, asi como de aumentar el
capital en la cuantia necesaria para atender la conversion. El importe maximo de la emisién o emisiones de los
valores que pueden realizarse al amparo de la presente delegacion no podra exceder en un importe conjunto de
500.000 miles de euros o su equivalente en otra divisa.

Adicionalmente, el 14 de junio de 2019, la junta general de accionistas de la Sociedad ha acordado autorizar al
consejo de administracion, conforme a lo dispuesto en el articulo 297.1 b) de la Ley de sociedades de capital, para
aumentar el capital social mediante aportaciones dinerarias hasta la mitad de la cifra del capital social, dentro del
plazo maximo de 5 afios, 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 hasta un maximo del 20% del capital social.

Prima de emisiéon

Durante el ejercicio 2018, y como consecuencia de las ampliaciones de capital antes descritas, el importe de la
prima de emision se increment6 en 463.517 miles de euros.

Con fecha de 24 de mayo de 2018 se repartieron dividendos con cargos a la prima de emision por importe de
11.326 miles de euros.

Con fecha de 14 de junio de 2019 la junta general de accionistas ha acordado y distribuido dividendos con cargos
a la prima de emision por importe de 64.690 miles de euros.
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¢) Reserva
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 podrd 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 soélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

A 31 de diciembre de 2017, la reserva legal ascendia a 39.099 miles de euros, considerando la dotacién a la
reserva legal incluida en la distribucién de resultados del ejercicio 2017 de la Sociedad aprobada por la Junta
General de Accionistas de fecha 29 de junio de 2018, la reserva legal ha ascendido hasta los 42.349 miles de
euros.

A 31 de diciembre de 2019, considerando la dotacion a la reserva legal incluida en la distribucion de resultados
del ejercicio 2018 de la Sociedad aprobada por la junta general de accionistas de fecha 14 de junio de 2019, la
reserva legal ha ascendido hasta los 45.980 miles de euros, si bien, a la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales aln no se encuentra integramente constituida.

Otras reservas—

La junta general de accionistas celebrada el 24 de mayo de 2018, aprobo y distribuy6, entre otros acuerdos, 37.046
miles de euros con cargo a las reservas como parte de la distribucién del resultado del ejercicio 2017.

La junta general de accionistas celebrada el 14 de junio de 2019, ha aprobado y distribuido, entre otros acuerdos,
4.200 miles de euros con cargo a las reservas como parte de la distribucion del resultado del ejercicio 2018.

Las ampliaciones de capital descritas en la Nota 13-a supusieron el registro de unos costes de 1.149 miles de
euros en el ejercicio 2018, que fueron registrados en el epigrafe “Reservas” del patrimonio neto.

Durante el ejercicio 2018, se realizaron operaciones con valores propios de la Sociedad que supusieron un
resultado positivo por importe de 7.332 miles de euros, y que fueron registrados directamente en el patrimonio
neto de la Sociedad.

Adicionalmente, también se ha registrado en las reservas de la Sociedad el resultado generado por las entregas
de acciones propias a los beneficiarios del plan de incentivos a largo plazo (Nota 20-d), calculado como la
diferencia entre el valor contable de las acciones entregadas y el importe de la obligacion asumida por la Sociedad,
y que ha ascendido a 1.131 miles de euros de resultado negativo para el ejercicio 2019 (1.514 miles de euros para
el ejercicio 2018).

Como resultado de las operaciones de fusion realizadas durante el ejercicio 2019, la Sociedad ha registrado unas
reservas negativas de fusioén de 27.469 miles de euros (Nota 23).

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad mantiene reservas voluntarias por importe de 169.439 miles de
euros calificados como indisponibles.
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d) Acciones propias

e)

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el niumero de acciones propias de la Sociedad en autocartera y su coste de

adquisicion es el siguiente:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
N°de Miles de Ne°de Miles de
acciones Euros acciones Euros
Saldo inicial 543.260 3.748 4.279.940 29.421
Plan de recompra 16 octubre 2017 - - - 41
Plan de recompra 2019 300.000 3.375 - -
Entrega de acciones plan incentivos
(Nota 20-d) (493.894) (2.822) (421.813) (2.902)
Otras adquisiciones - - 133 -
Otras enajenaciones - - (3.315.000) (22.812)
Saldo final 349.366 4.301 543.260 3.748

Planes de recompra de acciones de la Sociedad -

Con fecha 10 de diciembre de 2019, la Sociedad ha acordado llevar a cabo un programa de recompra de acciones
propias. El nimero maximo de acciones a adquirir asciende a 300.000 acciones, equivalentes al 0,659% del capital
social de la Sociedad a dicha fecha. Con fecha 18 de diciembre de 2019 la Sociedad ha dado por finalizado el plan
de recompra de acciones de forma anticipada.

Entregas de acciones de la Sociedad derivadas del plan de incentivos a largo plazo (Nota 20-d) -

La Sociedad liquida anualmente las obligaciones correspondientes al cumplimiento del plan del ejercicio anterior
mediante la entrega de acciones a los beneficiarios del plan de retribucion, una vez evaluado el grado de
cumplimiento de los indicadores en él establecidos.

Otras enajenaciones -

Con fecha 16 de noviembre de 2018, la Sociedad canje6 3.000.000 de acciones por 400.000 acciones de la
sociedad dependiente SFL (Nota 9-a). Durante el mes de diciembre de 2018 se canjearon 315.000 acciones de la
Sociedad por 42.000 acciones adicionales de la sociedad dependiente SFL.

Contratos de liquidez

La Sociedad suscribe contratos de liquidez, con el objeto de favorecer la liquidez de las transacciones y la
regularidad de la cotizacion de las acciones.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el numero de acciones propias de la Sociedad incluidas en el contrato de
liquidez y su coste de adquisicién es el siguiente:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018
Ne° de Miles de Ne° de Miles de
acciones Euros acciones Euros
Saldo inicial 229.500 1.858 229.500 1.841
Contrato liquidez de fecha 11 de julio de 2017 - 20 - 17
Saldo final 229.500 1.878 229.500 1.858
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14.

Contrato de liquidez de fecha 11 de julio de 2017 -

Con fecha 11 de julio de 2017, la Sociedad suscribié un nuevo contrato de liquidez con el objeto de favorecer la
liquidez de las transacciones y la regularidad de la cotizacién de sus acciones al amparo de la Circular 1/2017, de
26 de abril, de la CNMV. La vigencia del contrato era de doce meses. El contrato de liquidez se encuentra
suspendido.

Ajustes por cambio de valor — Operaciones de cobertura

El movimiento habido durante el ejercicio 2019 y 2018 en este epigrafe del balance de situacion es el siguiente:

Miles de Euros

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2019 de 2018
Saldo inicial (492) -
Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio 18.698 (2.791)
Combinaciones de negocios (Nota 23) (1.530) -
Transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias 2.115 2.299
Saldo final 18.791 492)

Durante el ejercicio 2019, y como consecuencia de las combinaciones de negocios descrita en la Nota 23, la
Sociedad ha incorporado los instrumentos financieros derivados de las sociedades absorbidas Venusaur, S.L.U. y
Torre Marenostrum, S.L. La partida “Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio” recoge el
impacto de los cambios de valor de dichos instrumentos desde la fecha de toma de control.

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha cancelado los instrumentos financieros derivados procedentes de la
sociedad absorbida Venusaur, S.L.U. y Torre Marenostrum, S.L., que han supuesto una transferencia a la cuenta
de pérdidas y ganancias de 2.115 miles de euros.

Durante el ejercicio 2018, y como consecuencia de las Combinaciones de negocios descrita en la Nota 23, la
Sociedad incorpor6 los instrumentos financieros derivados de la sociedad Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. La
partida “Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio” recogié el impacto de los cambios de valor
de dichos instrumentos desde la fecha de toma de control.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ha cancelado diversos instrumentos financieros derivados procedentes de
la sociedad absorbida Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., que suspendi6 una transferencia a la cuenta de pérdidas
y ganancias de 2.299 miles de euros.

Provisiones y contingencias

El detalle de las provisiones del balance de situacion tanto corrientes como no corrientes, al cierre del ejercicio
2019y 2018, asi como los principales movimientos registrados en el ejercicio 2019, son los siguientes:

Miles de Euros

Corrientes No Corrientes

Provisiones | Provisiones | Provisiones

para riesgos con el para riesgos Total no

y gastos personal y gastos corrientes

Saldo a 31 de diciembre de 2018 16.311 71 89 160
Dotaciones (Nota 18-c) - - 11 11
Reversion (Nota 18-c) (7.552) = - -
Aplicaciones (2.294) (13) (73) (86)
Saldo a 31 de diciembre de 2019 6.465 58 27 85




Provisién para riesgos y gastos - Corrientes

Las provisiones corrientes corresponden a una estimacion de diversos riesgos propios del negocio de la Sociedad.

15. Deudas con entidades de crédito y obligaciones y otros valores negociables

El detalle de los epigrafes por tipo de deuda y por vencimientos, a 31 de diciembre de 2019y 2018 es el siguiente:

31 de diciembre de 2019

Miles de Euros

Corriente No corriente
Menor 1 afio Entr? ly2 Entrej 2y3 Entx'i: Jy Entnz 4y5 May(~)r des To.tél no Total
afios afios 4 afios afios afios corriente
Deudas con entidades
de crédito:
Préstamos hipotecarios - - - 75.700 - - 75.700 75.700
Otros préstamos - - - - 125.000 - 125.000 125.000
Comisiones e intereses 356 - - - - - - 356
Gasto formalizacion (1.229) (1.225) (862) (723) (44) - (2.854) (4.083)
Tatal Dendasicon.entislades (873) (1.225) (862)| 74.977|  124.956 . 197.846|  196.973
de crédito
Obligaciones y otros valores
negociables:
Emisiones de obligaciones - - - 500.000 600.000 | 1.500.000| 2.600.000| 2.600.000
Emision de pagarés 239.500 - - - - - - 239.500
Comisiones e intereses 20.203 - - - - - - 20.203
Gasto formalizacion (3.103) (3.095) (3.095) (2.822) (2.542) (2.377) (13.931) (17.034)
FutalFObligacumesty vien 256.600 -3.095 -3.095| 497.178|  597.458| 1.497.623| 2.586.069 | 2.842.669
valores negociables
Total 255.727 -4.320 -3.957| 572.155 722.414 | 1.497.623 | 2.783.915| 3.039.642
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31 de diciembre de 2018

Miles de Euros

Corriente No corriente
Menor 1 afio Entr(i ly2 Entr(i 2y3 Entrej 3y Entrcz 4y5 May(~)r de5 Tote}l no Total
anos aflos 4 afios afios afios corriente

Deudas con entidades
de crédito:

Préstamos sindicados - - - 20.000 50.000 - 70.000 70.000
Préstamos hipotecarios 3.343 6.504 7.906 71.049 12.295 104.857 202.611 205.954
Otros préstamos - - - - - 50.000 50.000 50.000
Comisiones ¢ intereses 639 - - - - - - 639
Gasto formalizacién (1.536) (1.546) (1.539) |  (1.048) (791) (1.482) (6.406) (7.942)
Total Deudas con entidades 2.446 4.958 6.367|  90.001 61.504| 153.375| 316.205|  318.651

de crédito

Obligaciones y otros valores

negociables:
Emisiones de obligaciones - - - - 500.000 2.100.000| 2.600.000| 2.600.000
Comisiones e intereses 20.211 - - - - - - 20.211
Gasto formalizacion (3.095) (3.103) (3.095) | (3.095) (2.822) (4.919) (17.034) (20.129)
Total Obligaciones y otros 17.116 (3.103) (3.095)| (3.095)| 497.178| 2.095.081| 2.582.966| 2.600.082
valores negociables
Total 19.562 1.855 3.272 86.906 558.682 | 2.248.456| 2.899.171| 2.918.733

a) Emisiones de obligaciones simples de la Sociedad

El detalle de las emisiones de obligaciones simples realizadas por la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018,
es el siguiente

Miles de Euros
Cupén fijo Importe de 31de 31de
Emisién Duracién | Vencimiento pagadero la emision diciembre diciembre
anualmente de 2019 de 2018
5/06/2015 8 afios 5/06/2023 2,73% 500.000 500.000 500.000
28/10/2016 8 afios 28/10/2024 1,45% 600.000 600.000 600.000
10/11/2016 10 afios 10/11/2026 1,88% 50.000 50.000 50.000
28/11/2017 8 afios 28/11/2025 1,68% 500.000 500.000 500.000
28/11/2017 12 afios 28/11/2029 2,50% 300.000 300.000 300.000
17/04/2018 8 afios 17/04/2026 2,00% 650.000 650.000 650.000
Total emisiones de obligaciones 2.600.000 2.600.000

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

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor razonable de los bonos emitidos por la Sociedad es de 2.784.774 y
2.557.454 miles de euros, respectivamente.

Programa European Medium Term Note -

Con fecha 5 de octubre de 2016 la Sociedad registré en la bolsa de Irlanda (/rish Stock Exchange) un programa
EMTN (European Medium Term Note) por importe de 3.000.000 miles de euros, ampliable hasta los 5.000.000
miles de euros, con una vigencia de 12 meses. Con fecha 19 de diciembre de 2019 la CNMV ha aprobado la
renovacion y ampliacion del programa.
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b)

c)

Programa European Comercial Papers -

Con fecha 13 de diciembre de 2018 la Sociedad registré en la bolsa de Irlanda (Irish Stock Exchange) un programa
ECP (European Commertial Papers) por importe maximo de 500.000 miles de euros. Con fecha 12 de diciembre
de 2019 el programa ha sido renovado.

Cumplimiento de ratios financieras -

Las obligaciones simples actualmente vigentes establecen la necesidad de cumplimiento, a 30 de junioy a 31 de
diciembre de cada afio, de una ratio financiera en virtud de la cual el valor del activo del balance de situacion no
garantizado de la Sociedad en cada una de las fechas tendra que ser, al menos, igual a la deuda financiera no
garantizada. A 31 de diciembre de 2019 y 2018 se cumple las citadas ratios.

Financiacioén sindicada

El detalle de la financiacion sindicada de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018, se detalla en el siguiente
cuadro:

31 de diciembre de 2019 31 de diciembre de 2018

Nominal Nominal

Miles de Euros Vencimiento Limite Dispuesto Limite Dispuesto
Poliza de crédito Marzo 2022 375.000 - 375.000 20.000
Poliza de crédito Diciembre 2023 500.000 - 500.000 50.000
Total financiacion sindicada 875.000 - 875.000 70.000

El tipo de interés fijado es variable con un margen referenciado al EURIBOR.
A 31 de diciembre de 2019 y 2018 los préstamos cumplen con las ratios financieras a las que estan sujetos.
Préstamos hipotecarios

El detalle a 31 de diciembre de 2019 y 2018 de préstamos con garantia hipotecaria sobre determinados activos
de la Sociedad se presenta en la siguiente tabla:

Miles de Euros

31 de diciembre 2019 31 de diciembre 2018
Valor de Valor de
Deuda mercado Deuda mercado

hipotecaria | del activo | hipotecaria | del activo

Inversiones inmobiliarias (Nota 7) 75.700 163.500 205.954 592.235
Total préstamos hipotecarios 75.700 163.500 205.954 592.235

Durante el primer semestre del ejercicio 2019 la Sociedad ha procedido a la cancelacién de 205.782 miles de
euros de deuda hipotecaria procedente de la combinaciéon de negocios con Axiare.

Tras dichas cancelaciones sélo queda un préstamo bilateral por importe de 75.700 miles de euros procedente de
la combinacion de negocio con Axiare. Es un préstamo a tipo referido a Euribor mas un margen adicional. Dicho
préstamo tiene la condicion de “préstamo sostenible” ya que su margen variara segun el rating que la Sociedad
obtenga en materia de ESG (medio ambiente, social y gobierno corporativo) por parte de la Agencia de
Sostenibilidad GRESB. Hay contratado un instrumento financiero derivado que cubre el 75% del nominal vivo de
dicho préstamo a 31 de diciembre de 2019.

43



A 31 de diciembre de 2019 y 2018 dicho préstamo cumple con las ratios financieras a las que esta sujeto.
d) Otros préstamos

A 31 de diciembre de 2019 existen dos préstamos, uno por importe de 50.000 y otro por importe de 75.000 miles
de euros. El segundo de los préstamos tiene la condicién de “préstamo sostenible”, ya que su margen variara
segun el rating que la Sociedad obtenga en materia de ESG (medio ambiente, social y gobierno corporativo) por
parte de la agencia de sostenibilidad GRESB.

Ambos préstamos tienen vencimiento 2024 y estan sujetos al cumplimiento de diversas ratios financieras.
A 31 de diciembre de 2019 y 2018 los préstamos cumplen con las ratios financieras a las que estén sujetos.
e) Otras garantias entregadas

La Sociedad tiene avales concedidos a organismos oficiales, clientes y proveedores a 31 de diciembre de 2019
por importe de 55.271 miles de euros (24.155 miles de euros a 31 de diciembre de 2018). De ellos, existe un aval
por un importe de 30.300 miles de euros entregado en garantia de pago aplazado derivado de una operacion de
inversién inmobiliaria.

Adicionalmente se han constituido diversos avales por un importe de 18.259 miles de euros en garantia de diversos
compromisos adquiridos por la Sociedad por la enajenacién de varios activos no corrientes mantenidos para la
venta (Nota 11).

Del importe restante, la principal garantia concedida es de 4.946 miles de euros, correspondientes a compromisos
adquiridos por la sociedad Asentia. En este sentido, la Sociedad y la citada sociedad mantienen un acuerdo firmado
por el cual, en caso de ejecucién de alguno de los avales, Asentia deberd resarcir a la Sociedad de cualquier
perjuicio sufrido en un plazo maximo de 15 dias.

Durante el ejercicio 2019 se han cancelado dos avales bancarios por un importe total de 14.250 miles de euros,
correspondientes a garantias de pagos aplazados derivados de compras de inversiones inmobiliarias.

f) Intereses
El tipo de interés medio de la Sociedad en el ejercicio 2019 ha sido del 2,04% (2,23% en 2018) o del 2,14%
incorporando la periodificacién de comisiones (2,35% en 2018). El tipo de interés de la deuda de la Sociedad

vigente a 31 de diciembre de 2019 (spot) es del 1,80% (1,98% a 31 de diciembre de 2018).

Elimporte de los intereses devengados pendientes de pago registrado en el balance de situacion a 31 de diciembre
de 2019 y 2018 asciende a:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre | diciembre
Emision de 2019 de 2018
Obligaciones y otros valores negociables 20.203 20.211
Deudas con entidades de crédito 356 639
Total 20.559 20.850

g) Gastos de formalizacion de deudas

La Sociedad ha registrado durante el ejercicio 2019 y 2018 en la cuenta de pérdidas y ganancias 3.042 y 3.727
miles de euros (Nota 18-f), respectivamente, correspondientes a los costes amortizados durante el gjercicio.
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16.

17.

h) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, dicho epigrafe recoge efectivo y medios equivalentes por importes de 152.386
y 33.236 miles de euros, respectivamente, de los cuales son de uso restringido o se encontraban pignorados 1.777
miles de euros.

Otros pasivos financieros no corrientes

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, incluye un importe de 30.916 y 20.349 miles de euros, respectivamente,
correspondiente a las fianzas recibidas de los arrendatarios.

Administraciones publicas y situacion fiscal

Hasta el 31 de diciembre de 2016, la Sociedad era la cabecera de un grupo de sociedades acogidas al régimen
de consolidacion fiscal desde el 1 de enero de 2008. Dicho régimen incluia Unicamente las sociedades participadas
en Espafia, directa o indirectamente, en al menos el 75% de su capital, o el 70% si se trataba de sociedades
cotizadas y de las que ostentase la mayoria de los derechos de voto.

Con fecha 30 de junio de 2017, la Sociedad opté por el régimen fiscal SOCIMI (Nota 1). La adopcion de dicho
régimen fiscal supuso la ruptura del grupo fiscal vigente a 31 de diciembre de 2016 con efectos 1 de enero de
2017.

La composicion de los saldos con las administraciones publicas a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es la siguiente:

Miles de Euros
Saldo deudor Saldo acreedor
31de 31de 31de 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre | diciembre
2019 2018 de 2019 de 2018
Hacienda Publica, por conceptos fiscales - - 4.468 1.196
Hacienda Publica, por Impuesto sobre el Valor Afiadido 12 9.471 - -
Hacienda Publica, por impuesto corriente 832 696 - -
Otros impuestos diferidos - - 187 187
Organismos de la Seguridad Social acreedores - - 138 115
Total saldos corrientes 844 10.167 4.793 1.498
Impuesto diferido por fusion (Nota 1) - - 86.972 33.192
Otros impuestos diferidos - - 5.257 5.444
Total saldos no corrientes - - 92.229 38.636

Hacienda Publica, por impuesto corriente —

A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad mantiene un saldo a su favor de 832 miles de euros derivados del impuesto
sobre sociedades del ejercicio 2018 de las sociedades fusionadas durante el ejercicio 2019, asi como de las
retenciones soportadas por Colonial durante el ejercicio susceptibles de devolucion en la liquidacién del impuesto
de sociedades del 2019.
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La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible de impuesto sobre sociedades a 31 de diciembre
de 2019y 2018 es la siguiente:

31 de diciembre de 2019

Miles de Euros
Régimen Régimen
general SOCIMI Total
Resultado contable del periode (antes de impuestos) 9.207 79.653 88.860
Diferencias permanentes:
Dividendos SFL (Nota 19) - (100.749) (100.749)
Aportacion plan (Nota 20) - 244 244
Otros gastos no deducibles (10) 1.717 1.707
Diferencias temporarias:
Con origen en ejercicios anteriores-
Diferimiento por reinversion 750 - 750
Provisiones no deducibles (4.931) (4.915) (9.846)
Amortizacién no deducible (1.879) 6) (1.885)
Con origen en ejercicio actual-
Deterioro cartera (Nota 9) - 7.136 7.136
Amortizacién fondo de comercio financiero SFL - (283) (283)
Amortizacion fondo de comercio Axiare (Nota 5) - 17.653 17.653
Provisiones no deducibles (74) 10.810 10.736
Bajas diferido por plusvalias activos (4.524)| 103.375 98.851
Gastos financieros no deducibles (699) 3.186 2.487
Base imponible (resultado fiscal) (2.160) | 117.821 115.661
31 de diciembre de 2018
Miles de Euros
Régimen Régimen
general SOCIMI Total
Resultado contable del periodo (antes de impuestos) 44.649 (9.068) 35.581
Diferencias permanentes:
Dividendos SFL (Nota 19) - (62.664) (62.664)
Otros dividendos sociedades dependientes (Nota 19) - (4.395) (4.395)
Aportacion plan (Nota 20) - 242 242
Gastos ampliacion de capital (Nota 13) - (1.149) (1.149)
Otros (321 7.905 7.584
Diferencias temporarias:
Con origen en ejercicios anteriores-
Diferimiento por reinversion 750 - 750
Provisiones no deducibles (85.793) (2.202) (87.995)
Amortizacién no deducible (1.339) - (1.339)
Con origen en ejercicio actual-
Deterioro cartera (Nota 9) - 6.409 6.409
Amortizacién fondo de comercio financiero SFL - (282) (282)
Amortizacién fondo de comercio Axiare (Nota 5) - 16.182 16.182
Provisiones no deducibles - 5.661 5.661
Bajas diferido por plusvalias activos 9.338 75.351 84.689
Gastos financieros no deducibles 28 36.431 36.459
Base imponible (resultado fiseal) (32.688) 68.421 35.733
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Del resultado contable del ejercicio 2019, se ha diferenciado la parte de este que tributa bajo el régimen general
del impuesto sobre sociedades y la parte que tributa bajo el régimen SOCIMI. A continuacién, se explican las
principales diferencias entre el resultado contable y la base imponible correspondiente al 2019:

Régimen General -

- De acuerdo con la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, se establecié 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 con caracter previo. En este sentido, la Sociedad procedio a
realizar los ajustes correspondientes en su base imponible. Durante el ejercicio 2019, y segun lo establecido
en la Ley, la Sociedad ha recuperado una décima parte de las dotaciones a la amortizacién de los ejercicios
2013y 2014 que fueron consideradas como no deducibles.

- Otras provisiones que no fueron deducibles fiscalmente en ejercicios anteriores.

- Incorporacion en la base imponible de diferencias entre valores contables y fiscales derivadas de operaciones
societarias registradas en ejercicios anteriores (Nota 1).

Régimen SOCIMI -

Exencion por dividendos procedentes de sociedades dependientes.

Deterioros de inmuebles que no son fiscalmente deducibles.

Deterioros del valor procedentes de participaciones financieras consideradas fiscalmente no deducibles.

- De acuerdo con la Ley27/2014 de 27 de noviembre del Impuesto de Sociedades segun el articulo 16, se ha
ajustado, con caracter temporal el gasto financiero que excede el 30% del beneficio del ejercicio.

- Incorporacion en la base imponible de diferencias entre valores contables y fiscales derivadas de operaciones
societarias registradas en ejercicios anteriores (Nota 1).

- Provisiones fiscalmente no deducibles.
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La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios reconocido en la cuenta de
perdidas y ganancias para los ejercicios 2019 y 2018 es la siguiente:

Miles de Euros
2019 (*) 2018 (**)
Resultado contable antes de impuestos 88.860 35.581
Diferencias permanentes (**) (98.798) (60.382)
Resultado contable ajustado (9.938) (24.801)
- Régimen SOCIMI (19.135) (69.129)
- Régimen General 9.197 44328
Resultado contable ajustado al Régimen General 9.197 44,328
- Diferidos de activo no registrados compensados en el ejercicio (7.583) (87.104)
Resultado fiscal a Régimen General 1.614 (42.776)
Gasto por impuesto al tipo 25% - -
Activacién escudo (212) 305
Otros Ajustes 1.205 (1.032)
Total gasto por impuesto reconocido en la 993 (727)
cuenta de pérdidas y ganancias
- Por impuesto corriente - -
- Por impuesto diferido 993 (727)

(*) Se calcula gasto por Impuesto de Sociedades para aquel resultado contable que tributa a régimen general.
El resto del resuitado contable que tributa bajo régimen especial SOCIMI lo hara bajo el tipo 0% y no genera

gasto por impuesto.

(**) No se incluyen 1.149 miles de euros de gastos de ampliacion de capital registrados directamente en el

patrimonio neto de la sociedad en el ejercicio 2018.

Impuestos diferidos de activo —

El detalle del saldo de las cuentas de activos por impuestos diferidos a 31 de diciembre de 2019 y 2018, se detalla,

por conceptos, en el siguiente cuadro:

Miles de Euros
2019 (*) 2018 (*)
Base régimen Base Base régimen Base

Impuestos diferidos de activo (Base imponible) general SOCIMI general SOCIMI
Créditos fiscales por pérdidas a compensar 5.414.083 - 5.412.050 -
Deterioro no deducible - 16.459 - 5.661
Deterioro de cartera no deducible 8 16.486 8 9.048
Gastos financieros no deducibles 397.108 62.289 397.807 59.102
Amortizaciones no deducibles 9.399 31 8.036 -
Provisiones no deducibles 66.988 20.547 66.716 14.170
Otros 26 21 100 10
Total créditos fiscales e impuestos diferidos de activo 5.887.612 115.833 5.884.717 87.991
Saldo registrado contablemente (*) - - - -

(*) De acuerdo a lo posteriormente descrito, en la determinacion del pasivo por impuesto diferido a 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad
ha considerado la aplicacién de créditos fiscales por importe de 30.935 y 10.939 miles de euros respectivamente, toda vez que los mismos se

han calculado atendiendo a la tasa efectiva de liquidacion estimada del 18,75% (Nota 4-m).

Impuesto diferido de activo por pérdidas de ejercicios anteriores a compensar—

La Ley del 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 limitacion temporal.

Las Bases Imponibles Negativas (BIN) a 31 de diciembre de 2019 generadas por la Sociedad pendientes de

compensar ascienden a 5.414.083 miles de euros.
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Impuestos diferidos de pasivo —

El detalle del saldo de las cuentas de pasivos por impuestos diferidos a 31 de diciembre de 2019y 2018, se detalla,

por conceptos, en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2019

Impuestos diferidos de pasivo

Miles de Euros

Base imponible

Diferimiento por reinversion pendiente 18.156
Diferido por Fondo comercio financiero 2.753
Diferido por plusvalias asignadas a inversiones

inmobiliarias e inmovilizado financiero 555.899
Créditos fiscales activados (208.015)
Total 368.793
Pasivos por impuesto diferido(*) 92.416

(*) De los pasivos por impuestos diferidos 92.229 se encuentran registrados en el epigrafe
“Pasivos por impuestos diferidos no corrientes” y 187 miles de euros se encuentran registrados

en el epigrafe “Otras deudas con administraciones publicas” dentro del pasivo corriente.

31 de diciembre de 2018

Impuestos diferidos de pasivo

Miles de Euros

Base imponible

Diferimiento por reinversién pendiente 18.906
Diferido por Fondo comercio financiero 2.470
Diferido por plusvalias asignadas a inversiones

inmobiliarias e inmovilizado financiero 261.004
Créditos fiscales activados (128.238)
Total 154.142
Pasivos por impuesto diferido(*) 38.823

(*) De los pasivos por impuestos diferidos 38.636 se encuentran registrados en el epigrafe
“Pasivos por impuestos diferidos no corrientes” y 187 miles de euros se encuentran registrados

en el epigrafe “Otras deudas con administraciones publicas” dentro del pasivo corriente.

Diferido por plusvalias asignadas a inversiones inmobiliarias e inmovilizado financiero —

La partida “Diferido por plusvalias asignadas a inversiones inmobiliarias e inmovilizado financiero” recoge, de
acuerdo con 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 256% con un limite a la compensacion

de bases imponibles negativas del 25%).
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Deducciones pendientes —

El detalle del saldo de las deducciones pendientes de aplicar por insuficiencia de cuota a 31 de diciembre de 2019

y 2018, se detalla, por conceptos, en el siguiente cuadro:

Miles de Euros
2019 2018

Créditos fiscales por deducciones de dividendos pendientes 7.685 7.685
Créditos fiscales por deduccion por donaciones 55 55
Créditos fiscales por deduccion formacién pendiente 3 3
Créditos fiscales por deduccion reinversién pendiente 11.311 15.683
Total deducciones pendientes 19.054 23.426
Saldo registrado contablemente - -

La naturaleza e importe de deducciones pendientes de aplicar a 31 de diciembre de 2019 por insuficiencia de

cuota en ejercicios anteriores y sus correspondientes plazos méximos de compensacion son los siguientes:

Ejercicio
de
Naturaleza generacion

Deduccion por doble imposicion

Deduccién por donacién 2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

Deduccién por formacion 2008
2009
2010

Miles de Euros
Plazo
maximo
No registradas | para su
contablemente | aplicacién
7.685 n.a.
4 2020
4 2021
4 2022
6 2023
6 2024
9 2025
22 2026
1 2023
1 2024
1 2025
7.743
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A 31 de diciembre de 2019, las deducciones por reinversion pendientes de aplicar por insuficiencia de cuota y
sus correspondientes plazos maximos de compensacién son los siguientes:

Miles de Euros

Plazo méximo
para su
Ejercicio de generacién Importe aplicacion
2005 92 2020
2006 1.314 2021
2007 7275 2022
2008 1.185 2023
2009 434 2024
2010 713 2025
2011 39 2026
2012 123 2027
2013 112 2028
2014 24 2029
Total 11.311

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras —

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién los cuatro Gltimos ejercicios para todos los impuestos que le son de
aplicacién. La Sociedad present6 en 2017 liquidaciones complementarias del impuesto sobre sociedades para los
ejercicios 2014 y 2015 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 practicas tributarias —

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el consejo de administracion de la Sociedad, acordé la adhesion al codigo de
buenas practicas tributarias. Dicho acuerdo fue comunicado a la administracién tributaria con fecha 8 de enero de
2016.

Exigencias informativas derivadas de la condicion SOCIMI, Ley 11/2009 -

a) Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacion del régimen fiscal establecido en esta Ley.

Miles de
Euros
Reserva legal y estatutarias 39.099
Otras reservas:
Reserva indisponible 169.439
Total reservas 31 de diciembre de 2019 208.538
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b) Reservas procedentes de ejercicios en los que se haya aplicado el régimen fiscal establecido en esta Ley,
diferenciando la parte que procede de rentas sujetas al tipo de gravamen del cero por ciento, o del 19 por
ciento, respecto de aquellas que, en su caso, hayan tributado al tipo general de gravamen.

Miles de Euros

Régimen Régimen

general SOCIMI Total
Reservas procedentes del ejercicio 2017:
Dotacién a la reserva legal - 3.250 3.250
Resultados de autocartera y gastos ampliacion - (466) (466)
Reservas procedentes del ejercicio 2018:
Dotacion a la reserva legal - 3.631 3.631
Resultados de autocartera y gastos ampliacion - (662) (662)
Reservas procedentes del ejercicio 2019:
Dotacién a la reserva legal - - -
Resultados de autocartera y gastos ampliacion - (1.131) (1.131)
Reservas de fusion - (12.972) (12.972)
Total - (8.350) (8.350)

¢) Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicio en que ha resultado aplicable el régimen fiscal
establecido en esta Ley, diferenciando la parte que procede de rentas sujetas al tipo de gravamen del cero por
ciento o del 19 por ciento, respecto de aquellas que, en su caso, hayan tributado al tipo general de gravamen.

Miles de Euros
Régimen Régimen
general SOCIMI Total
Dividendo ejercicio 2017 - 29.247 29.247
Dividendo ejercicio 2018 - 32.677 32.677
Total - 61.924 61.924

d) En caso de distribucion de dividendos con cargo a reservas, designacion del ejercicio del que procede la
reserva aplicada y si las mismas han estado gravadas al tipo de gravamen del cero por ciento, del 19 por ciento
o al tipo general.

Miles de Euros
Régimen Régimen
general SOCIMI Total
Dividendo ejercicio 2017 34.186 2.860 37.046
Dividendo ejercicio 2018 - 4.200 4.200
Total 34.186 7.060 41.246

e) Fecha de acuerdo de distribucion de los dividendos a que se refieren las letras c) y d) anteriores.

El acuerdo de distribucion de los dividendos del ejercicio 2017 fue adoptado por la junta general de accionistas
de fecha 24 de mayo de 2018.

El acuerdo de distribucién de los dividendos del ejercicio 2018 fue adoptado por la junta general de accionistas
de fecha 14 de junio de 2019.
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f) Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al arrendamiento y de las participaciones en el capital de
entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.

Fecha de Fecha inicio

Inmueble Poblacién adquisicién mantenimiento
Pedralbes Centre Barcelona 29-dic-92 1-ene-17
Avda. Diagonal, 530 Barcelona 29-dic-92 1-ene-17
Sant Antoni M* Claret, 436 Barcelona 29-dic-92 1-ene-17
Amigd, 11-17 Barcelona 28-dic-94 1-ene-17
Berlin-Numancia Barcelona 15-abr-97 1-ene-17
Avda. Diagonal, 682 Barcelona 30-dic-97 1-ene-17
P° de la Castellana,52 Madrid 28-jul-98 1-ene-17
Via Augusta, 21-23 Barcelona 26-oct-98 1-ene-17
Francisco Silvela, 42 Madrid 25-oct-04 1-ene-17
Alfons XII Madrid 28-mar-00 1-ene-17
Ramirez de Arellano, 37 Madrid 30-nov-99 1-ene-17
Sant Cugat - Sant Joan Sant Cugat del Valles 24-dic-99 1-ene-17
Les Glories - Diagonal Barcelona 9-jun-00 1-ene-17
Jose Ortega Y Gasset, 100 Madrid 5-jul-00 1-ene-17
Pg. dels Til-lers, 2-6 Barcelona 15-sep-00 1-ene-17
Poeta Joan Maragall Madrid 18-abr-01 1-ene-17
Avda. Diagonal, 409 Barcelona 9-oct-01 1-ene-17
Recoletos, 37-41 Madrid 21-oct-05 1-ene-17
P° de la Castellana, 43 Madrid 21-oct-05 1-ene-17
Miguel Angel, 11 Madrid 21-oct-05 1-ene-17
José Abascal, 56 Madrid 21-oct-05 1-ene-17
Lépez Hoyos, 35 Madrid 21-oct-05 1-ene-17
Martinez Villergas, 49 Madrid 24-mar-06 1-ene-17
Botanico, 8 Puerto de La Cruz 17-jun-02 1-ene-17
Hotel Mojacar Mojacar 3-jul-06 1-ene-17
Parraco Ramén Glez Guedes, 15 Las Palmas de Gran Canaria 17-jun-02 1-ene-17
Plaza Europa, 42-44 L'Hospitalet Llobregat 30-dic-14 1-ene-17
Principe de Vergara, 112-114 Madrid 14-jul-15 1-ene-17
Génova, 17 Madrid 28-jul-15 1-ene-17
Santa Engracia Madrid 17-dic-15 1-ene-17
José Abascal, 45 Madrid 21-jun-16 1-ene-17
Travessera de Gracia, 47-49 Barcelona 28-dic-16 1-ene-17
Avda. Diagonal, 609 Barcelona 29-dic-92 1-ene-17
Torre Ben Barcelona 31-oct-01 1-ene-17
Travessera de Gracia, 11 Barcelona 28-dic-94 1-ene-17
Illacuna Barcelona 6-may-14 1-ene-17
Ricard Roca, 1 Palma de Mallorca 29-dic-92 1-ene-17
Diagonal, 197 Barcelona 4-dic-14 4-dic-14
Park Cugat Sant Cugat 16-mar-17 16-mar-17
Virto Alcobendas 28-jul-14 28-jul-14
Manuel de Falla, 7 Madrid 24-may-16 24-may-16
Ribera de Loira, 28 Madrid 4-dic-14 4- dic -14
Tucuman Madrid 30-mar-15 30-mar-15
Velazquez, 80 bis Madrid 22-may-15 22-may-15
Ramirez de Arellano, 15 Madrid 21-jul-15 21-jul-15
Avda. Bruselas, 38 Alcobendas 23-sep-15 23-sep-15
Alcala, 506 Madrid 23-sep-15 23-sep-15
Las Mercedes Open Park Madrid 23-sep-15 23-sep-15
Don Ramén de la Cruz, 82 Madrid 8-oct-15 I-may-16
Josefa Valcarcel, 24 Madrid 26-ene-16 26-ene-16
San Fernando Logistics Park I San Fernando de Henares 24-oct-18 24-oct-18
Sagasta, 31-33 Madrid 17-nov-16 17-nov-16
Alcal4 de Henares | Alcala de Henares 25-nov-16 25-nov-16
Azuqueca II Azuqueca de Henares 25-nov-16 25-nov-16
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Fecha de Fecha inicio
Inmueble Poblacién adquisicién mantenimiento
J.I Luca de Tena, 7 Madrid 23-dic-16 23-dic-16
Miguel Angel, 23 Madrid 16-ene-17 16-ene-17
Puerto de Somport, 8 Madrid 20-ene-17 2-ene-16
Sagasta, 27 Madrid 4-abr-17 4-abr-17
Josefa Valcércel, 40 bis Madrid 16-nov-17 30-sep-18
Les Gavarres Tarragona 4-dic-14 4-dic-14
Viapark Vicar (Almeria) 14-abr-16 14-abr-16
Torre Marenostrum Barcelona 30-abr-19 1-ene-19
Serrano,73 Madrid 30-jun-16 1-ene-17
Santa Hortensia Madrid 30-jun-16 I-ene-17
Arturo Soria, 336 Madrid 27-sep-17 22-sep-15
Egeo-Parteon Madrid 16-ene-18 I-ene-15
Castellana, 163 Madrid 29-dic-16 I-ene-17
Finca a Constancia Madrid 29-dic-16 I-ene-17
Cedro Alcobendas 31-ene-17 3-oct-14
Almagro, 9 Madrid 2-dic-16 1-oct-18
Lagasca Madrid 2-dic-16 1-oct-18
Estébanez Calderén, 3-5 Madrid 25-may-15 1-ene-17
Parc Glorias Barcelona 25-may-16 1-ene-17
Autovia de Toledo Madrid 20-dic-17 1-ene-18
Piso O’Donell Madrid 20-dic-17 1-ene-18
Local Alicante Alicante 20-dic-17 1-ene-18
Mendez Alvaro R-RTC-1 Madrid 20-dic-17 1-ene-18
Puerto de Somport, 10-18 Madrid 6-jul-18 1-ene-18
Recoletos, 27 Madrid 25-jul-19 25-jul-19
Méndez Alvaro Residencial Madrid 20-dic-17 I-ene-18
Sancho de Avila Barcelona 31-oct-19 31-oct-19
Fecha de Fecha inicio

Participacion financiera adquisicién mantenimiento

Société Fonciere Lyonnaise, S.A. 9-jun-04 1-ene -17

Peiialvento, S.L.U. 31-may-18 31-may-18

g) ldentificacion del activo que computa dentro del 80 por ciento a que se refiere el apartado 1 del articulo 3 de

h)

esta Ley.

Todos los inmuebles de la relacion anterior computan dentro del 80% asi como las participaciones indicadas.

El balance consolidado de la Sociedad del Grupo Colonial cumple con el requisito minimo del 80% de inversion.

Reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado aplicable el régimen fiscal especial establecido en
esta Ley, que se hayan dispuesto en el periodo impositivo, que no sea para su distribucién o para compensar

pérdidas, identificando el ejercicio del que proceden dichas reservas.

No aplica.

54



18.

a)

b)

Ingresos y gastos

Importe neto de la cifra de negocios -

La distribucién 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
continuacién:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
Actividades 2019 2018
Arrendamiento de edificios (Nota 4-c) 153.193 123.976
Prestacion de servicios : 579 1.587
Ingresos por participaciones en empresas del 100.749 72.859
grupo (Nota 4-n)
Total 254.521 198.422
Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
Mercados geograficos 2019 2018

Barcelona 51.158 39.475

Madrid 95.731 81.733

Paris (*) 100.749 62.664

Otros (**) 6.883 14.550

Total 254.521 198.422

(*) La totalidad del importe corresponde a los ingresos financieros por
dividendos procedentes de SFL (Nota 19).

(**) Incluye 10.195 miles de euros en el afio 2018, por dividendos de la
participacion de las distintas filiales espafiolas (Nota 19).

Los ingresos de los ejercicios 2019 y 2018 incluyen el efecto de los incentivos al alquiler a lo largo de la duracién
minima del contrato (Nota 4-n), que ha supuesto un aumento de la cifra de negocios de 5.293 y 2.653 miles de
euros, respectivamente.

Gastos de personal -

El epigrafe "Gastos de personal" de la cuenta de pérdidas y ganancias presenta la siguiente composicion:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2019 2018
Sueldos y salarios 9.927 12.645
Seguridad Social a cargo de la empresa 1.362 1.154
Otros gastos sociales 3.641 1.846
Aportaciones a planes de pensiones de prestacion definida 244 242
Reasignacién interna (1.043) (740)
Total 14.131 15.147

A 31 de diciembre de 2019 y 2018 la partida de “Otros gastos sociales” recoge 2.978 y 1.454 miles de euros,
respectivamente, correspondientes al importe devengado durante el ejercicio del plan de retribucion a largo plazo
descrito en la Nota 20-d.

55



¢) Pérdidas, deterioro y variacién 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
Ejercicio Ejercicio
2019 2018
Dotaci6n provision por insolvencias 297 8
Reversion provisién por insolvencias (531) (191)
Dotaci6n provision para riesgos y gastos - 7.422
Reversion provision para riesgos y gastos (Nota 14) (7.552) (11.025)
Dotaci6n provision otros saldos comerciales 11 10
Total deterioro/aplicaciones (7.775) (3.776)

d) 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 2019 y 2018 se presenta a continuacion:

Miles de Euros
Activos no
Inmovilizado Inversiones corrientes
material inmobiliarias mantenidos Total
(Nota 6) (Nota 7) para la
venta
Saldo a 31 de diciembre de 2017 (4.928) (79.636) - (84.564)
Dotacién - (20.587) - (20.587)
Reversion 1.630 23.010 - 24.640
Retiros - 2.165 - 2.165
Traspasos - 6.601 (6.601) -
Saldo a 31 de diciembre de 2018 (3.298) (68.447) (6.601) (78.346)
Dotacién - (36.165) - (36.165)
Reversion 1.208 15.068 - 16.276
Retiros - 22.908 7.170 30.078
Traspasos - 569 (569) -
Saldo a 31 de diciembre de 2019 (2.090) (66.067) - (68.157)

La conciliacién con la cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2019 2018
Dotaciones inmovilizado (36.165) (20.587)
Aplicaciones inmovilizado 16.276 24.640
Total deterioro/aplicaciones (19.889) 4.053
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e) Resultados por enajenaciones y otros

El epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado — Resultados por enajenaciones y otros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias presenta la siguiente composicion:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2019 2018

Resultados por enajenaciones:

Inversiones inmobiliarias (Nota 7) 48.175 20.705
Total resultados por enajenacién de activos 48.175 20.705
Otros (bajas por sustitucién):

Inmovilizado intangible (Nota 5) - (1.260)
Inmovilizado material (Nota 6) (85) (520)
Inversiones inmobiliarias (Nota 7) - (5.102)
Total otros (bajas sustitutivas) (85) (6.882)
Total 48.090 13.823

El resultado procedente de enajenaciones de activos de la Sociedad durante los ejercicios 2019 y 2018 ha sido el

siguiente:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2019 2018
Precio de venta (Notas 7y 11) 294.860 388.930
Valor Neto de los activos (Notas 7 y 11) (234.960) (358.003)
Costes indirectos y otros (11.725) (10.222)
Resultado neto por venta de activos 48.175 20.705




7

Ingresos y gastos financieros

El desglose del resultado financiero de los ejercicios 2019 y 2018 desglosado por su naturaleza es el siguiente:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2019 2018
Ingresos financieros y otros 1.448 127
Costes financieros capitalizados - 755
Ingresos financieros empresas del grupo y asociadas (Nota 19) 453 1.744
Total Ingresos financieros 1.901 2.626
Intereses de deudas y obligaciones (59.028) (64.913)
Gastos formalizacién deudas periodificadas (Nota 15-g) (3.042) (3.727)
Intereses de derivados (528) (1.667)
Gastos asociados a la recompra de obligaciones - (7.303)
Gastos asociados a la cancelacién de préstamos (4.492) (6.223)
Otros gastos financieros (281) (141)
Gastos financieros empresas del grupo y asociadas (Nota 19) - (422)
Total Gastos financieros (67.371) (84.396)
Variacion activos financieros disponibles para la venta - 15.638
Variacién en instrumentos derivados (Nota 10) (1.625) (4.329)
Variacion del valor razenable en instrumentos financieros (1.625) 11.309
Deterioro participacion financiera Utopicus Innovacién Cultural, S.L. (Nota 9) (7.133) (3.057)
Deterioro participacion financiera Colonial Tramit, S.L.U. (Nota 9) 3) 2)
Deterioro participacion financiera Colonial Invest, S.L.U. (Nota 9) - 2)
Deterioro participacion financiera Axiare Investments, S.L. (Nota 9) - (3.197)
Deterioro participacion financiera Axiare Properties, S.L. (Nota 9) - 2)
Deterioro participacion financiera Axiare [+D+]1, S.L.U. (Nota 9) - (149)
Aplicacién provision para riesgos y gastos - 10.127
Deterioro de créditos con la sociedad DUE - (10.270)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (7.136) (6.552)
Total resultado financiero (74.231) (77.013)

El epigrafe “Gastos asociados a la cancelacién de préstamos” incluye el impacto de 580 miles de euros por
préstamos provenientes de la combinacion de negocio (Nota 23) que han sido cancelados durante el afio.
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19. Operaciones y saldos con partes vinculadas

a) Operaciones con partes vinculadas -
El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios 2019 y 2018 es el siguiente:

Ejercicio 2019

Miles de Euros
Ingresos por
Servicios Dividendos Gastos de intereses
prestados recibidos explotaciéon | financieros
Colonial Tramit, S.L.U. 2 - - -
Inmocol Torre Europa, S.A. 222 - - -
Peiialvento, S.L.U. 65 - - 453
Utopicus Innovacion Cultural, S.L. 2.281 - 5) -
Société Fonci¢re Lyonnaise, S.A. - 100.749 - -
Total 2.570 100.749 5) 453
Ejercicio 2018
Miles de Euros
Ingresos por | Gastos por
Servicios Dividendos intereses intereses
prestados recibidos financieros financieros
Torre Marenostrum, S.L. 181 756 - -
Colonial Tramit, S.L.U. 2 - - -
Colonial Invest, S.L.U. 2 - - -
Danieltown Spain, S.L.U. 72 - 367 -
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. 62 9 319 -
Hofinac Real Estate, S.L..U. 151 4.406 - (422)
Fincas y Representaciones, S.A.U. 101 919 - -
Inmocol Torre Europa, S.A. 219 - - -
Colonial Arturo Soria, S.L.U. 67 425 - -
LE Offices EGEO, S.A.U. 213 41 - -
Almacenes Generales Internacionales, S.A.U. 61 - - -
Soller, S.A.U. 61 428 - -
Pefialvento, S.L.U. 62 3.211 602 -
Axiare Investments, S.L.U. 30 - - -
Venusaur, S.L.U. 37 - 313 -
Chameleon (Cedro), S.L.U. 30 - 143 -
Utopicus Innovacion Cultural, S.L. 63 - - -
Société Fonci¢re Lyonnaise, S.A. - 62.664 - -
Total 1.414 72.859 1.744 (422)
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b) Saldos con partes vinculadas ~

El importe de los saldos con partes vinculadas registrados en el balance de situacién, a 31 de diciembre de 2019

y 2018, es el siguiente:

Ejercicio 2019

Miles de Euros
Deudas con
Cuentas a Créditos Créditos empresas del | Cuentas a
cobrar concedidos | concedidos Fianzas Grupo no pagar
corrientes | no corrientes | corrientes recibidas corrientes corrientes
Colonial Tramit, S.L.U. 3 - - - - -
Inmocol Torre Europa, S.A. - - - - (7.500) -
Peifialvento, S.L.U. 2.741 21.766 30 - - (3)
Utopicus Innovacién Cultural, S.L. - - 7 (1.045) - (99)
Total 2.744 21.766 37 (1.045) (7.500) (102)
Ejercicio 2018
Miles de Euros
Deudas con | Deudas con
Cuentas a Créditos Créditos empresas del | empresas del
cobrar concedidos | concedidos Grupo no Grupo
corrientes | no corrientes | corrientes corrientes corrientes
Torre Marenostrum, S.L. 17 - 30 - -
Danieltown Spain, S.L.U. 624 13.524 43 - -
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. 17.742 13.424 - - (10)
Hofinac Real Estate, S.L.U. 31 - 82 (17.017) -
Fincas y Representaciones, S.A.U. 2.706 - - - 99)
Inmocol Torre Europa, S.A. 22 - - (7.500) -
Colonial Arturo Soria, S.L.U. 6 12.159 11 - -
LE Offices Egeo, S.A.U. 6 28.182 - - (1.499)
Almacenes Generales Internacionales,
S.AU. 6 - - (17.029) (1.995)
Soller, S.A.U. 637 - - (3.296) (2)
Pefialvento, S.L.U. 1.366 21.313 - - e))
Axiare Investments, S.L. 6 24.500 - - -
Axiare Properties, S.L. - - 1 - -
Axiare I+D+i, S.L.U, - 500 500 - -
Venasur, S.L.U. 6 14.152 - - -
Chameleon (Cedro), S.L.U. 6 25.062 3.523 - (3.047)
Utopicus Innovacion Cultural, S.L. 22 3.200 - - -
Total 23.203 156.016 4.190 (44.842) (6.653)
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20.

Retribuciones y otras prestaciones al consejo de administracion y a los
miembros de la alta direccidn

a) Composicion del consejo de administracion de la Sociedad

A 31 de diciembre de 2019 el consejo de administracion de la Sociedad esta formado por 10 hombres y 3 mujeres
mientras que a 31 de diciembre de 2018 estaba formado por 10 hombres y 1 mujer.

A 31 de diciembre de 2019 su composicién es la siguiente:

Consejero/a Cargo Tipo consejero/a
D. Juan José Brugera Clavero Presidente Ejecutivo
D. Pedro Vifiolas Serra Vice Presidente Ejecutivo
D. Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani Consejero Dominical
D. Adnane Mousannif Consejero Dominical
D. Carlos Fernidndez Gonzalez Consejero Dominical
D. Javier Lépez Casado Consejero Dominical
D. Juan Carlos Garcia Cafiizares Consejero Dominical
D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda Consejero coordinador Independiente
Diia. Silvia Ménica Alonso-Castrillo Allain Consejera Independiente
D. Javier Iglesias de Ussel Ordis Consejero Independiente
D. Luis Maluquer Trepat Consejero Independiente
Diia. Ana Lucrecia Bolado Valle Consejera Independiente
Diia. Ana Cristina Peralta Moreno Consejera Independiente

Con fecha 14 de mayo de 2019, la junta general de accionistas ha nombrado nuevas consejeras independientes
a Difia. Ana Lucrecia Bolado Valle y Dfia. Ana Cristina Peralta Moreno.

Con fecha 24 enero de 2019 ha causado baja Dfia. Ana Sainz de Vicufia. En la misma fecha, ha sido nombrada
nueva consejera independiente Dfia. Silvia Moénica Alonso-Castrillo Allain.

Con fecha 24 de mayo de 2018, la junta general de accionistas nombré6 como nuevo consejero dominical a D.
Javier Lopez Casado.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de sociedades de capital, al cierre del ejercicio 2019
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, segun se define en la Ley de sociedades de
capital, pudieran tener con el interés de la Sociedad.
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b) Retribuciones del consejo de administracion

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2019 y 2018 por los miembros del consejo de administracién
de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2019 2018
Remuneraciones devengadas por los consejeros ejecutivos (*): 2.520 3.347
Dietas: 619 561
Remuneraciones fijas: 864 780
Retribucion de los consejeros 580 505
Retribucién adicional miembros de la comisidén de auditoria y control 123 125
Retribucién adicional miembros de la comision de nombramientos y retribuciones 161 0150
Total 4.003 4.688
Importe de las retribuciones obtenidas por los consejeros ejecutivos (*): 2.520 3.347

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

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, 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 270 y 369 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 aportacién definida que cubra las contingencias de jubilacion y, en su
caso, invalidez y fallecimiento, con unas aportaciones anuales conjuntas de 182 y 180 miles de euros en 2019y
2018, respectivamente.

Adicionalmente a lo expuesto en el parrafo anterior, la Sociedad 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 2019 y 2018, dos miembros del consejo de administracién 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 2019 y 2018, 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 acttie por cuenta de ellos.

¢) Retribucion a la alta direccién

La alta direccién de la Sociedad esta formada por todos aquellos altos directivos y demas personas que,
dependiendo del consejero delegado, asumen la gestién de la Sociedad, de acuerdo con la definicién dada en el
codigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas. A 31 de diciembre de 2019 y 2018 Iz alta direccion de la
Sociedad esta formada por 2 hombres y 2 mujeres.

Las retribuciones dinerarias percibidas por la alta direccién durante el gjercicio 2019 ascienden a 1.177 miles de
euros. Adicionalmente han recibido 1.657 miles de euros correspondientes al plan de incentivos a largo plazo
(1.411y 1.436 miles de euros, respectivamente, durante el ejercicio 2018).
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El consejo de administracion celebrado el 27 de julio de 2016 aprobé la concesion a un miembro de la alta direccion
de un sistema de prevision en régimen de aportacién definida que cubra las contingencias de jubilacion y, en su
caso, invalidez y fallecimiento. A 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad ha registrado una aportacién anual
por dicho concepto en el epigrafe de “"Gasto de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias de 62 y 62 miles
de euros, para ambos afios.

A 31 de diciembre de 2019y 2018, un miembro de la alta direccién tiene firmada una clausula de garantia o blindaje
para determinados casos de despido o cambio de control.

d) Plan de retribucién a largo plazo vinculado al cumplimiento de diversos indicadores de gestién

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, SOCIMI, S.A., asi como para los miembros del comité de direccion
de la Sociedad, un plan de retribuciones a largo plazo que sera de aplicacién durante los ejercicios 2014 a 2018.

Entre los dias 1y 15 de abril de cada uno de los ejercicios siguientes, el consejo de administracién, a propuesta
de la comision de nombramientos y retribuciones, determinaré el nimero 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 15y 30 de abril de cada
afio.

Las acciones recibidas en ejecucion de este plan no podran ser enajenadas ni transmitidas por los beneficiarios
de este hasta que hayan transcurrido tres afios desde la fecha de entrega, salvo las necesarias para hacer frente
a los impuestos derivados del devengo de estas.

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 ninguin 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 2019 y 2018, se ha registrado en el epigrafe “Gasto personal” de la cuenta de pérdidas y
ganancias 2.978 y 1.454 miles de euros (Nota 18-b), respectivamente, para cubrir dicho plan de incentivos.

Con fecha 30 de abril de 2019, la Sociedad ha liquidado las obligaciones pendientes correspondientes al
cumplimiento del plan, una vez el consejo de administracion ha determinado el nimero de acciones a entregar a
los beneficiarios del Plan segun el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2018, el cual se situé en
493.894 acciones (Nota 13-d). Con fecha 30 de abril de 2019, las acciones fueron entregadas a sus beneficiarios.
De ellas, 219.767 acciones fueron entregadas a los miembros del consejo de administracion y 172.675 a miembros
de la alta direccién, a un valor de mercado en el momento de la entrega de 2.109 y 1.657 miles de euros,
respectivamente.

Con fecha 25 de abril de 2018, la Sociedad liquidé las obligaciones pendientes correspondientes al cumplimiento
del plan, una vez el consejo de administracion determiné el nimero de acciones a entregar a los beneficiarios del
Plan segun el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2017, el cual se situ6é en 421.813 acciones
(Nota 13-d). Con fecha 26 de mayo de 2018, las acciones fueron entregadas a sus beneficiarios. De ellas, 195.100
acciones fueron entregadas a los miembros del consejo de administracion, y 153.124 a miembros de la alta
direccién, a un valor de mercado en el momento de la entrega de 1.828 y 1.436 miles de euros, respectivamente.

e) Prérroga de la duracién del plan de retribucién a largo plazo vinculado al cumplimiento de diversos
indicadores de gestién

Con fecha 29 de junio de 2017, la junta general de accionistas aprobé prorrogar la duracién de la aplicacion del
plan de entrega de acciones aprobado por la junta general de accionistas de fecha 21 de enero de 2014 por un
periodo de 2 afios adicionales, todo ello en los mismos términos y condiciones.
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Otra informacidn
a) Personal

El nimero de personas empleadas por la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 y 2018, asi como el niimero medio
de empleados durante los ejercicios 2019 y 2018, distribuido por categorias y género, es el siguiente:

N.° empleados a 31 de diciembre N.° Medido de empleados
2019 2018 2019 2018

Categoria
profesional Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres
Direcciones ) 5 4 5 4 5 4 5 4
generales y de drea
Técnicos titulados y 14 6 14 7 15 6 13 8
mandos intermedios
Administrativos 25 48 22 43 20 48 18 38
Total 44 58 41 54 40 58 36 50

Asimismo, la Sociedad tiene empleada, a 31 de diciembre de 2019 y 2018, 1 mujer con una discapacidad mayor
o igual del 33%.

b) Honorarios de auditoria

Los honorarios devengados relativos a servicios de auditoria de cuentas, correspondientes a los ejercicios de la
Sociedad, prestados por el auditor principal (PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.) han ascendido a los
siguientes importes:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
Descripcion 2019 2018

Servicios de auditoria 320 414
Otros servicios de verificacion 141 151
Total servicios de auditoria y relacionados 461 565
Otros servicios 20 -
Total servicios profesionales 20 -

Los honorarios por otros servicios de verificacion incluyen 141 miles de euros correspondientes a servicios
prestados a la Sociedad en concepto de revisiones limitadas, emision de comfort letters e informes de
procedimientos acordados sobre ratios ligados a contratos de financiacion y e informe de procedimientos
acordados sobre el valor liquidativo de activos (149 miles de euros en 2018). Adicionalmente, el auditor de la
Sociedad ha realizado servicios a sociedades dependientes sobre procedimientos acordados sobre ratios ligados
a contratos de financiacién por importe de 2 miles de euros.
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c) Gestion del capital: Politica y objetivos
Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad es la matriz de Grupo Colonial.

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 de la Sociedad requiere diversificar sus fuentes de financiacion tanto en entidades como
en productos y en vencimiento, con el objetivo de asegurar la continuidad de sus sociedades como negocios
rentables y poder maximizar el retorno a los accionistas.

Con fecha 5 de octubre de 2016 la Sociedad registr6 en la bolsa de Irlanda (/rish Stock Exchange) un programa
EMTN (European Medium Term Note) por importe de 3.000.000 miles de euros, ampliable hasta los 5.000.000
miles de euros, con una vigencia de 12 meses. Con fecha 27 de noviembre de 2018, la CNMV ha aprobado la
inscripcion en los registros oficiales del folleto de base de renta fija de la Sociedad.

Con fecha 23 de diciembre de 2018, la Sociedad formalizé la emisiéon de un programa Euro Commercial Paper
para emitir pagarés hasta un maximo de 300.000 miles de euros, ampliables hasta los 500.000 miles de euros,
con una vigencia de 12 meses. A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad habia emitido pagares por importe de
239.500 miles de euros.

Las diversas emisiones de obligaciones realizadas en los Ultimos ejercicios han permitido a la Sociedad financiar
operaciones corporativas y adquisiciones de activos inmobiliarios realizadas en estos ejercicios, reducir el coste
financiero de su deuda, asi como ampliar y diversificar los vencimientos de la misma. La financiacion 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.

Politica de gestién de riesgos financieros —

La Sociedad realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objetivo de disponer de una adecuada
estructura financiera que permita mantener altos niveles de liquidez, minimizar el coste de financiacion, disminuir
la volatilidad por cambios de capital y garantizar el cumplimiento de sus planes de negocio.

- Riesgo de tipo de interés: La politica de gestion 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 el nivel de
endeudamiento y el coste global de la deuda acordes con la calificacién crediticia de la Sociedad.

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 la Sociedad 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 la cuenta de pérdidas y ganancias de la
Sociedad. A 31 de diciembre de 2019, el porcentaje de deuda total cubierta o a tipo fijo sobre el total de deuda,
se sitla en el 87% en Espafia y 90% en Francia (a 31 de diciembre de 2018 90% y 93%, respectivamente).

Riesgo de liquidez: Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos la
Sociedad realiza, partiendo del presupuesto anual de tesoreria, el seguimiento mensual de las previsiones de
tesoreria.

La Sociedad considera los siguientes factores mitigantes para la gestién del riesgo de liquidez: (i) la generacién
de caja recurrente en los negocios en los que la Sociedad basa su actividad; (ii) la capacidad de renegociacién
y obtencion de nuevas lineas de financiacion basadas en los planes de negocio a largo plazo vy (iii) la calidad
de los activos de la Sociedad.

Eventualmente pueden producirse excesos de tesoreria que permiten tener lineas de crédito sin disponer o
bien depdsitos de maxima liquidez y sin riesgo. A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad dispone de lineas de
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financiacion disponibles suficientes para atender sus vencimientos a corto plazo. La Sociedad no contrata
productos financieros de alto riesgo como método para invertir las puntas de tesoreria.

- 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 exposicién 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.

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de varias sociedades (Nota 9-a). 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 Informacion 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 2019 asciende a
5.558.598 miles de euros, el beneficio consolidado atribuible asciende a 826.799 miles de euros, y la cifra de
activos y el importe neto de la cifra de negocios ascienden a 12.501.511 y 354.514 miles de euros,
respectivamente.

Periodo medio de pago a los proveedores

A continuacién 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 resolucidn 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.

Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 23 29
Ratio de operaciones pagadas 22 28
Ratio de operaciones pendientes de pago 41 50
Importe (Miles de Euros) | Importe (Miles de Euros)
Total pagos realizados 189.386 159.620
Total pagos pendientes 6.579 6.202

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 balance de situacion adjunto.

Con fecha 26 de julio de 2013 entré 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 modificacion establece que el periodo maximo de pago a proveedores, a partir del 29 de Julio de 2013 es 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 maximo legal establecido, éstos corresponden principalmente
a pagos relacionados con la contratacién de obras y rehabilitacion de inmuebles, los cuales se abonan dentro del
plazo establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas.
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a)

Combinaciones de negocios

Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. realizada durante el ejercicio 2018

Con fecha 28 de diciembre de 2017, la comisiéon nacional del mercado de valores autorizo la oferta publica
voluntaria de adquisicién de acciones de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. presentada por la Sociedad el dia 24 de
noviembre de 2017, al entender ajustados sus términos a las normas vigentes y considerar suficiente el contenido
del folleto explicativo.

La oferta se dirigié al 100% del capital social de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. compuesto por 79.062.486
acciones, admitidas a negociacion en las bolsas de valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia e integradas
en el sistema de interconexién bursatil, excluyendo 22.762.064 acciones, representativas del 28,79% del capital
social que han sido inmovilizadas por el oferente. En consecuencia, la oferta se extendi6é de forma efectiva a la
adquisicion de 56.300.422 acciones de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A., representativas del 71,21% del capital
social.

El precio ofrecido fue de 18,36 euros por accién, resultado de minorar del precio inicialmente ofertado de 18,50
euros por accion el importe del dividendo satisfecho por Axiare con posterioridad al anuncio de la OPA, por importe
de 0,14 euros por accion.

Con fecha 28 de diciembre de 2017 se publico el primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 22 del real
decreto 1066/2007, de 27 de julio, correspondiente a la oferta publica de adquisicion de acciones de Axiare
Patrimonio SOCIMI, S.A. formulada por Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. En consecuencia, con lo anterior, y de
acuerdo con los términos fijados en el folleto explicativo de la referida oferta, el plazo de aceptacion se extendio
desde el dia 29 de diciembre de 2017 hasta el dia 29 de enero de 2018, ambos incluidos.

Con fecha 2 de febrero de 2018, la comision nacional del mercado de valores hizo publico el resultado de la OPA,
la cual fue aceptada por 45.912.569 acciones representativas del 81,55% de las acciones a que se dirigia la OPA
y al 58,07% del capital social de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. Con ello, considerando las acciones ya poseidas
previamente por la Sociedad, ésta pas6 a ostentar 68.674.633 acciones, representativas del 86,86% del capital
social de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.

Con fecha 24 de mayo de 2018 la junta general de accionistas de la Sociedad y con fecha 25 de mayo de 2018 la
junta general de accionistas de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. aprobaron la fusion por absorcién de Axiare por
parte de la Sociedad y la disolucion sin liquidacién y transmision en bloque de todo su patrimonio a la Sociedad
con efectos contables desde el 2 de febrero de 2018.

Con fecha 4 de julio de 2018 quedé inscrita en el registro mercantil de Madrid la escritura de fusion otorgada en
fecha 2 de julio de 2018 entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (absorbente) y Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.
(absorbida). En este sentido, para atender el canje de la fusién, la Sociedad emiti6 19.273.622 nuevas acciones
ordinarias de 2,50 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las actualmente en
circulacion, representativas de un 4,43% del capital social de Colonial antes de la fusién, para su entrega a los
accionistas de Axiare conforme al régimen y procedimiento de canje establecido al efecto. El importe total de la
ampliacion ascendié a 157.909 miles de euros, de los cuales 48.184 miles de euros corresponden a capital social
y 109.725 miles de euros a prima de emision (Nota 13). Las nuevas acciones fueron admitidas a negociacion con
fecha 9 de julio de 2018.



2 de febrero

ACTIVO de 2018

Activo no corriente:
Inmovilizado intangible 1.298
Inmovilizado material 656
Inversiones inmobiliarias 1.085.203
Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes 127.016
Inversiones financieras no corrientes 21.326
Total Activo no corriente 1.235.499

Activo corriente:

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 13.983
Inversiones en empresas del grupo y asociadas corrientes 3.586
Inversiones financieras corrientes 207
Periodificaciones a corto plazo 4.167
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 149.941
Total Activo corriente 171.884
TOTAL ACTIVO 1.407.383

2 de febrero de

PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2018

Patrimonio neto:
Fondos propios- 754.747
Ajustes por cambio de valor- (4.562)
Total Patrimonio neto 750.185

Pasivo no corriente:

Deudas no corrientes- 569.597
Total Pasivo no corriente 569.597

Pasivo corriente:
Deudas a corrientes 14.439
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 72.011
Periodificaciones a corto plazo 1.151
Total Pasivo corriente 87.601
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1.407.383

Un resumen de los activos y pasivos de Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A. incorporados en la fusion segln se
desprenden de su balance de situacién a 2 de febrero de 2018, es el siguiente:

El importe neto de la cifra de negocios y el beneficio de explotacion obtenido por Axiare Patrimonio SOCIMI, S.A.
a 31 de diciembre de 2107 ascendié a 61.776 miles de euros y 17.615 miles de euros, respectivamente.
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Como consecuencia de la fusion entre la Sociedad y la sociedad absorbida y de acuerdo con la aplicacién de las
normas de formulaciéon de cuentas anuales consolidadas, la diferencia positiva de fusion resultante de la diferencia
entre el coste de adquisicién de la sociedad absorbida y sus fondos propios ha sido asignada a los distintos
epigrafes de activo y pasivo como sigue:

Miles de
Euros

Valor neto contable de la participacion antes de la fusién: 1.207.645
Importe ampliacion de capital por fusion: 157.909
Patrimonio neto de la sociedad absorbida (750.185)
Diferencia positiva de fusién 615.369
Diferencia asignada a:

Inmovilizado material (79)
Inversiones inmobiliarias 408.496
Inversiones en empresas del grupo y asociadas no corrientes 21.235
Inversiones financieras corrientes 9.966
Deudas corrientes — Otros pasivos financieros corrientes (651)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (127)
Fondo de comercio (Nota 5) 176.529

Para la estimacion del valor razonable de los activos netos de la cartera inmobiliaria de Axiare Patrimonio SOCIMI,
S.A. y sociedades dependientes, se utilizaron valoraciones realizadas por expertos independientes de los activos
inmobiliarios adquiridos a 31 de diciembre de 2017.

Fusioén realizada el 14 de marzo del 2019

Con fecha 17 de abril de 2019 ha quedado inscrita en el registro mercantil de Madrid la escritura de fusion otorgada
en fecha 14 de marzo de 2019 entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (absorbente) y Axiare Properties, S.L.U.,
Axiare Investigacion, Desarrollo e Innovacién S.L.U., Chamaleon (CEDRO) S.L.U., Venusaur, S.L.U., Colonial
Invest, S.L.U., Hofinac Real Estate, S.L.U., Fincas y Representaciones, S.A.U., Colonial Arturo Soria, S.L.U.,y LE
Offices Egeo, S.A.U. (sociedades absorbidas). Un resumen de los activos y pasivos de incorporados en la fusion
segun se desprende del balance de situacion a 1 de enero de 2019 se muestra en el Anexo Il.

El importe neto de la cifra de negocios y el beneficio de explotacion obtenidos por las sociedades absorbidas a 31
de diciembre de 2018 ascendi6 a 23.641 miles de euros y 8.321 miles de euros, respectivamente.

Como consecuencia de la fusion entre la Sociedad y las sociedades absorbidas y de acuerdo con la aplicacion de
las normas de formulacion de cuentas anuales consolidadas, la diferencia positiva de fusion resultante de la
diferencia entre el coste de adquisicién de la sociedad absorbida y sus fondos propios ha sido asignada a los
distintos epigrafes de activo y pasivo como sigue:

Miles de
Euros

Valor neto contable de la participacion antes de la fusion: 407.588
Patrimonio neto de las sociedades absorbidas (290.948)
Diferencia positiva de fusién 116.640
Diferencia asignada a:

Reservas de Fusion 2.959
Pasivo por Impuesto diferido 18.224
Plusvalias reconocidas 137.823
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d)

Fusién realizada el 3 de julio del 2019

Con fecha 9 de agosto de 2019 2019 ha quedado inscrita en el registro mercantil de Madrid la escritura de fusién
otorgada en fecha 3 de julio de 2019 entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (absorbente) y Danieltown Spain,
S.L.U., Moorage Inversiones 2014, S.L.U., Almacenes Generales Internacionales, S.A.U., Soller, S.L.U. y Axiare
Investments, S.L.U. (sociedades absorbidas). Un resumen de los activos y pasivos de incorporados en la fusion
segln se desprenden del balance de situacion de las sociedades absorbidas a 1 de enero de 2019 se muestran
en el Anexo lll.

El importe neto de la cifra de negocios y el beneficio de explotacion obtenidos por las sociedades absorbidas a 31
de diciembre de 2018 ascendié a 16.089 miles de euros y 9.448 miles de euros, respectivamente.

Como consecuencia de la fusion entre la Sociedad y las sociedades absorbidas y de acuerdo con la aplicacion de
las normas de formulacion de cuentas anuales consolidadas, la diferencia positiva de fusién resultante de la
diferencia entre el coste de adquisicion de la sociedad absorbida y sus fondos propios ha sido asignada a los
distintos epigrafes de activo y pasivo como sigue:

Miles de
Euros

Valor neto contable de la participacién antes de la fusion: 274.583
Patrimonio neto de las sociedades absorbidas (99.569)
Diferencia positiva de fusion 175.014
Diferencia asignada a:

Reservas de Fusién (3.232)
Pasivo por Impuesto diferido 35.100
Plusvalias reconocidas 206.882

Fusion realizada el 3 de septiembre del 2019

Con fecha 23 de septiembre de 2019 2019 ha quedado inscrita en el registro mercantil de Madrid la escritura de
fusion otorgada en fecha 3 de septiembre de 2019 entre Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. (absorbente) y Torre
Marenostrum, S.L.U. (sociedad absorbida). Un resumen de los activos y pasivos de incorporados en la fusion
segun se desprenden de su balance de situacién a 1 de enero de 2019, es el siguiente:

1 de enero
ACTIVO de 2019

Activo no corriente:
Inversiones inmobiliarias 47.777
Inversiones financieras no corrientes 850
Activos por impuesto diferido 588
Total Activo no corriente 49.215

Activo corriente:

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 21
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 626
Total Activo corriente 647
TOTAL ACTIVO 49.862
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1de enerq
de 2019

Patrimonio neto:
Fondos propios- 16.676
Ajustes por cambio de valor- (987)
Total Patrimonio neto 15.689

Pasivo no corriente:

Deudas no corrientes- 31.349
Total Pasivo no corriente 31.349

Pasivo corriente:
Deudas con empresas del grupo 2.303
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 521
Total Pasivo corriente 2.824
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 49.862

El importe neto de la cifra de negocios y el beneficio de explotacion obtenidos por la sociedad absorbida a 31 de

diciembre de 2018 ascendi6 a 5.300 miles de euros y 1.868 miles de euros, respectivamente.

Como consecuencia de la fusién entre la Sociedad y las sociedades absorbidas y de acuerdo con la aplicacion de
las normas de formulacién de cuentas anuales consolidadas, la diferencia positiva de fusion resultante de la
diferencia entre el coste de adquisicion de la sociedad absorbida y sus fondos propios ha sido asignada a los

distintos epigrafes de activo y pasivo como sigue:

Miles de
Euros

Valor neto contable de la participacion antes de la fusion: 53.315
Patrimonio neto de la sociedad absorbida (16.676)
Diferencia positiva de fusién 36.639
Diferencia asignada a:

Reservas de Fusion (27.166)
Pasivo por Impuesto diferido 2.186
Plusvalias reconocidas 11.659

Para la estimacion del valor razonable de los activos netos de la cartera inmobiliaria de las sociedades absorbidas,
se han utilizado valoraciones realizadas por expertos independientes de los activos inmobiliarios adquiridos a 31

de diciembre de 2018.

Hechos Posteriores

No se han producido hechos posteriores significativos al cierre del ejercicio 2019.
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ANEXO |

INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO

Miles de
Miles de Euros Euros
Reservas,
prima de
emision y %
dividendo a Dividendo | Participacio Coste
Ejercicio 2019 Domicilio Capital cuenta Resultado (Nota 19) n (Nota 9)
Colonial Tramit, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 3 10 3) - 100,00% 23
Inmocol Torre Europa, S.A. (*) Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espaiia) 12.500 1.849 90) - 50,00% 12.080
Peifialvento, S.L.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espafia) 2.400 438 (332) - 100,00% 20.755
Utopicus Innovacion Cultural, S.L. ¢/ Principe vergara 112, Madrid (Espafia) 41 21.995 (6.019) - 96,81% 28.633
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. (*%) 42, rue Washington, Paris (Francia) 93.058 3.802.389 589.758 100.749 81.71% 2.260.013

* Sociedad auditada por PricewaterhouseCoopers

** Sociedad coauditada por PricewaterhouseCoopers y Deloitte & Associés
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INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO

Miles de
Miles de Euros Euros

Reservas,

prima de

emision y Ajustes por

dividendo a cambio de | Dividendo % Coste
Ejercicio 2018 Domicilio Capital cuenta Resultado valor (Nota 19) | Participacion (Nota 9)

Torre Marenostrum, S.L. (¥) Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 5334 9.474 1.868 (987) 756 55% 24.790
Colonial Tramit, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 3 12 2) - - 100% 23
Colonial Invest, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 3 3 2) - - 100% 13
Danieltown Spain, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 541 22.504 (678) - - 100% 30.038
Moorage Inversiones 2014, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 63 21.708 (79) - 9 100% 49.355
Hofinac Real Estate, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 24.943 139.278 5.626 - 4406 100% 202.000
Fincas y Representaciones, S.A.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 926 1.808 176 - 919 100% 46.681
Inmocol Torre Europa, S.A. (*) Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espaiia) 12.500 (61) 90) - - 50% 10.080
Colonial Arturo Soria, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 3 12.026 1.482 - 425 100% 20.624
LE Offices Egeo, S.A.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 60 36.030 2.167 - 41 100% 51.222
Almacenes Generales Internac., S.A.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espafia) 2.083 31.845 7.062 - - 100% 101.304
Soller, S.A.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espaiia) 2.524 8.093 30) - 428 100% 79.016
Pefialvento, S.L.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espafia) 2.400 615 a77) - 3.211 100% 20.755
Axiare Investments, S.L.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espafia) 1.503 2.507 (78) - - 100% 18.067
Axiare Properties, S.L.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espaiia) 3 @) 4) - - 100% 2
Axiare [+D+], S.L.U. P° de la Castellana 52, Madrid (Espaiia) 3 146 (835) - - 100% 149
Venusaur, S.L.U. Avda. Diagonal 532, Barcelona (Espafia) 3 62.658 (1.767) (899) - 100% 63.001
Chameleon (Cedro), S.L.U. C/ Rosario Pino, 14-16, Madrid (Espafia) 453 4277 1.479 - - 100% 24.056
Utopicus Innovacion Cultural, S.L. C/ Duque de Rivas 5, Madrid (Espafia) 8 4876 (2.869) - - 83.47% 7.634
Société Fonciére Lyonnaise, S.A. (**) 42, rue Washington, Paris (Francia) 93.058 3.565.161 351.636 - 62.664 81.71% 2.260.013

* Sociedad auditada por PricewaterhouseCoopers
** Sociedad coauditada por PricewaterhouseCoopers y Deloitte & Associés
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ANEXO Il - BALANCES A 1 DE ENERO DE 2019 DE LAS SOCIEDADES FUSIONADAS EL 14 DE MARZO DE 2019

Miles de euros Saldos a 1 de enero de 2019
Colonial Arturo Axiare Axiare
ACTIVO Invest Hofinac Finresa Soria Egeo Properties +D+i Venusaur | Chamaleon Total
Inmovilizado intangible - - 132 - - - - - - 132
Inmovilizado material - - 5 - - - - - - 5
Inversiones inmobiliarias - 148.812 5.902 25.139 63.982 - - 145.351 32.258 421444
Inversiones en empresas del grupo no corrientes - 17.017 - - - - - - - 17.017
Inversiones financieras no corrientes - 1.921 163 277 505 - - 767 386 4.049
Total Activo no corriente - 167.750 6.232 25.416 64.487 - - 146.118 32.644 442.647
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 4.621 5D 79 2.825 - 76 502 3.102 11.154
Inversiones en empresas del grupo corrientes - - 100 - - - - - - 100
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 - 94 789 104 1 239 4.140 25 5.398
Total Activo corriente 6 4.621 143 868 2.929 1 315 4.642 3.127 16.652
TOTAL ACTIVO 6 172.371 6.375 26.284 67.416 1 315 150.760 35.771 459.299
Miles de euros Saldos a 1 de enero de 2019
Colonial Arturo Axiare Axiare
PATRIMONIO NETO Y PASIVO Invest Hofinac Finresa Soria Egeo Properties I+D+ Venusaur | Chamaleon Total
Patrimonio neto:
Fondos propios- 4 169.849 2911 13.511 38.257 ) (686) 60.895 6.209 290.948
Ajustes por cambio de valor- - - - - - - - (899) - (899)
Total Patrimonio neto 4 169.849 2911 13.511 38.257 2) (686) 59.996 6.209 290.049
Pasivo no corriente:
Deudas no corrientes- - 1914 157 318 591 - - 76.528 390 79.898
Deudas con empresas del grupo - - - 12.159 28.182 - 500 14.152 25.321 80.314
Total Pasivo no corriente - 1.914 157 12.477 28.773 - 500 90.680 25.711 160.212
Deudas a corrientes - - - - - - - (210) - (210)
Deudas con empresas del grupo - 101 2.697 11 - 2 500 - 3.523 6.834
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2 507 610 285 386 1 1 294 328 2414
Periodificaciones a corto plazo - - - - - - - - - -
Total Pasivo corriente 2 608 3.307 296 386 3 501 84 3.851 9.038
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 6 172.371 6.375 26.284 67.416 1 315 150.760 35.771 459.299




ANEXO Il - BALANCES A 1 DE ENERO DE 2019 DE LAS SOCIEDADES FUSIONADAS EL 3 DE JULIO DE 2019

Miles de euros

Saldos a 1 de enero de 2019

ACTIVO Danieltown Moorage Agisa Soller Investments Total
Inversiones inmobiliarias 37.351 54.833 19.217 5.514 27.518 | 144.433
Inversiones en empresas del grupo no corrientes - - 17.029 3.296 - 20.325
Inversiones financieras no corrientes 371 929 2.509 2.445 9 6.263
Total Activo no corriente 37.722 55.762 38.755 11.255 27.527 171.021
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 524 430 2.053 139 341 3.487
Inversiones en empresas del grupo corrientes - 10 1 2 1 14
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - 50 192 - 582 824
Total Activo corriente 524 490 2.246 141 924 4.325
TOTAL ACTIVO 38.246 56.252 41.001 11.396 28.451 | 175.346
Miles de euros Saldos a 1 de enero de 2019
PATRIMONIO NETO Y PASIVO Danieltown Moorage Agisa Soller Investments Total
Patrimonio neto:
Fondos propios- 22.367 21.692 40.990 10.587 3.933 1 99.569
Total Patrimonio neto 22.367 21.692 40.990 10.587 3.933 | 99.569
Pasivo no corriente:
Deudas no corrientes- 1.085 1.771 3 - - 2.859
Deudas con empresas del grupo 13.523 13.424 - - 24.500 | 51.447
Total Pasivo no corriente 14.608 15.195 3 - 24.500 | 54.306
Deudas con empresas del grupo 660 17.736 - 631 - 19.027
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 611 1.629 8 178 18 2.444
Total Pasivo corriente 1.271 19.365 8 809 18| 21471
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 38.246 56.252 41.001 11.396 28.451 | 175.346
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Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe de gestidén
correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Situacion de la Sociedad
Situacion del mercado de alquiler Espafia
Barcelona

El mercado de oficinas de Barcelona finaliza el ejercicio 2019 con una contratacién acumulada, récord en la serie
histérica, alcanzando 410.000 m?, un +12% superior a la cifra de 2018. La tasa de disponibilidad continua con su
tendencia decreciente, situandose en un 5% para el mercado total, siendo la mas baja en la Gltima década. En la
zona CBD, la disponibilidad sigue reduciéndose hasta el 1,7%. La escasez de oferta futura y la solidez de la
demanda que sufren alguna de las zonas de la ciudad estd impulsando las rentas prime hasta 27,5€/m*mes lo
que supone un crecimiento anual del +9%. Las previsiones a largo plazo siguen siendo de crecimiento dado que
actualmente un 35% de la demanda es de nueva ocupacién y el 30% de la oferta futura se encuentra
comprometida..

Madrid

En el mercado de oficinas de Madrid, se firmaron 600.000m? durante el 2019 cifra superior al promedio de los
Gltimos cinco afios. Esta elevada demanda ha situado la disponibilidad en el 8,5%, disminuyendo un 17% con
respecto a la del afio pasado. A su vez el CBD ha sido la zona de Madrid con una demanda superior, 35% del total,
lo que ha llevado a que la desocupacion en el CBD se haya mantenido baja en niveles de 6,5%. La escasez de
producto de calidad en el centro de la ciudad contintia ejerciendo presién al alza en los precios de alquiler, por lo
que la renta prime sigue en crecimiento dejandola a un valor de 36,50€/m*mes. Asimismo, cabe destacar que
Madrid continGia como un mercado robusto, con una absorcion neta estable que le permite ser una de las ciudades
con mayor crecimiento de renta en Europa.

Paris

En el mercado de oficinas de Paris, la contratacion de oficinas del ejercicio 2019 ha alcanzado los 2.317.000m?,
cifra que supera la media de los Gltimos 10 afios. Asimismo, cabe destacar que el 50% de la contratacion ha sido
en espacios del centro de la ciudad de Paris. La desocupacion del mercado total se sitda en el nivel més bajo en
10 afios alcanzando el 5%. En la zona CBD, la escasez de oferta continua su descenso hasta llegar alos 2.718.000
m? situando la desocupacion en el 1,0%. Como consecuencia, contindian aumentando las rentas Prime, alcanzando
niveles por encima de los 800€/m?%afio.

Fuentes: Informes de Jones Lang Lasalle, CBRE & Savills
Estructura organizativa y funcionamiento

Colonial es la SOCIMI de referencia en el mercado de oficinas de calidad en Europa y desde finales de junio 2017
miembro del IBEX 35, indice de referencia de la bolsa espafiola.

La compairiia tiene una capitalizacién de mercado de aproximadamente 5.800 millones de euros con un free float
en entornos del 60% y gestiona un volumen de activos de mas de 12.000 millones de euros.

La estrategia de la compania se centra en la creacion de valor industrial a través de la creacion de producto prime
de maxima calidad a través de actuacién de reposicionamiento y transformacién inmobiliaria de los activos.
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En particular la estrategia se basa en los siguientes pilares:

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

3. 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.

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

5. Una estrategia de inversién que combina adquisiciones "Core” con adquisiciones “Prime Factory” con
componentes “value added”.

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

Colonial es hoy la compafiia europea con mayor focalizacion en zonas centro de ciudad y lidera el mercado
inmobiliario espafiol en términos de calidad, sostenibilidad y eficiencia de su portfolio de oficinas.

Asimismo, ha adoptado un enfoque integral de todos los &mbitos de Responsabilidad Social Corporativa aspirando
a los maximos estandares de (1) sostenibilidad y eficiencia energética, (2) gobierno corporativo y transparencia,
asi como (3) excelencia en RRHH y actuaciones sociales y haciéndolos una parte integral de la estrategia del
Grupo.

Colonial ha implementado exitosamente en los Uitimos afios el objetivo de inversidn organica anunciado al mercado
de capitales: adquisiciones de activos priorizando operaciones “off-market”, identificando inmuebles con potencial
de valor afiadido en segmentos de mercado con sélidos fundamentales. Por lo que el Grupo Colonial ha
materializado desde el afioc 2015, importantes inversiones y desinversiones.

E! Grupo Colonial dispone a cierre del ejercicio 2019 de una robusta estructura de capital con un sélido rating de
“Investment Grade”. El LTV del Grupo se sitla en un 36% a diciembre 2019.

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

7. Una estructura de capital sélida con una clara vocacion de mantener los maximos estandares de
calificacion crediticia — investment grade

8. 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. Evolucién y resultado de los negocios

Introduccion

A 31 de diciembre de 2019, la cifra de negocio del Grupo ha sido de 355 millones de euros.
El beneficio de explotacion ha sido de 299 millones de euros.

La revalorizacion de las inversiones inmobiliarias, de conformidad con la tasacion independiente llevada a cabo
por Jones Lang Lasalle y CB Richard Ellis, en Espafia, y Cushman & Walkfield y CB Richard Ellis, en Francia al
cierre anual, ha sido de 874 millones de euros. Este ajuste, registrado tanto en Francia como en Espaiia, es fruto
de un incremento del valor en términos homogéneos del 9% respecto diciembre 2018 (16% en Barcelona, 6% en
Madrid y 9% en Francia).

El gasto financiero neto ha sido de 96 millones de euros.

Con todo ello, y teniendo en cuenta el resultado atribuible a los minoritarios (166 millones de euros), el resultado
después de impuestos atribuible a la sociedad dominante asciende a 827 millones de euros de beneficio de 163
millones de euros.

El gasto financiero neto ha sido de 74 millones de euros.
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Con todo ello, y teniendo en cuenta el resultado 89 millones de euros, el resultado después de impuestos asciende
a 88 millones de euros de beneficio.

Resultados del ejercicio-
Creacién de valor para el accionista de doble digito

Colonial cierra el ejercicio 2019 con un valor neto de los activos (EPRA Net Asset Value) de 11,5€/accion lo que
supone un incremento de valor interanual del +14% que, junto con el dividendo pagado por accién de 0,20€/accién,
ha supuesto una rentabilidad total para el accionista del +16%.

En términos absolutos, el EPRA Net Asset Value asciende a 5.825 millones de euros.

La elevada creacion de valor para el accionista se ha generado gracias a una estrategia inmobiliaria industrial con
un importante componente de retornos “Alpha”. Los principales aspectos son los siguientes:

- Laexitosa gestion de la cartera de proyectos: Proyectos finalizados, asi como la firma de importantes pre-
alquileres en la cartera de proyectos y en el programa de renovaciones.

- La captura de importantes incrementos de precios de alquiler gracias a los excelentes fundamentales del
CBD, donde Colonial tiene una exposicién Unica del 76%.

- Una compresion de yields para oficinas prime, debido a un incremento de demanda del mercado de
inversion en un entorno de bajada de tipos y oferta escasa en CBD.

Importante incremento de valor de la cartera de inmuebles

El valor de los activos del Grupo Colonial a cierre del ejercicio 2019 asciende a 12.196 millones de euros (12.807
millones de euros incluyendo “transfer costs”), un aumento del +9% respecto al afio anterior like-for-like (+5% like-
for-like en el segundo semestre 2019).

El portfolio de oficinas de Barcelona con un excelente posicionamiento en el CBD y 22@ ha alcanzado un
crecimiento del +16% “like for like” en el afio 2019 (+7% en el segundo semestre) con importantes crecimientos en
todos los activos debido a una combinacién de incrementos de precios de alquiler, la exitosa entrega de Pedralbes
Centre y Gala Placidia, asi como compresion de yields.

Madrid ha aumentado un +6% “like for like” en el afio 2019 (+3% en el segundo semestre), debido a su fuerte
posicionamiento en el centro de la ciudad y CBD en combinacion con la exitosa entrega y gestion de los proyectos
Discovery, Window y Avenida Bruselas en los ultimos meses, que ha permitido cerrar contratos de alquiler a precios
en la banda alta de mercado con clientes de primer nivel.

El portfolio de Paris ha aumentado un +9% “like for like” en el afio 2019 (+5% like for like en el segundo semestre)
que se sustenta en el elevado atractivo global del mercado CBD de Paris en combinacion con el exitoso pre-alquiler
en el proyecto Louvre St. Honoré y el programa de renovacién Haussmann.

Incremento significativo del beneficio neto recurrente por accién

El Grupo Colonial ha cerrado el ejercicio 2019 con un resultado neto atribuible de 827 millones de euros, un
incremento de +302 millones de euros, +58% versus al afio anterior y con un resultado neto recurrente atribuible
de 139 millones de euros, un incremento de +39€m, +38% versus al afio anterior.

El beneficio neto recurrente por accion asciende a 27,4cts€/accion, 1o que supone un incremento del +23% versus
el afto anterior.

Elincremento del beneficio neto recurrente de +39 millones de euros (+38% vs afio anterior) se ha visto impulsado
por:

- Unincremento del EBITDA de +11 millones de euros (+3 millones de euros una vez corregido el impacto
de las desinversiones no estratégicas)
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- Una reduccion del gasto financiero recurrente en 13 millones de euros y
- Un mayor resultado atribuible por el incremento de la participacion en SFL desde el 59% hasta el 82%
(adquirida a finales del 2018) que se refleja en la linea de minoritarios.

Las desinversiones de los activos no estratégicos, materializadas en este ejercicio, han supuesto un impacto por
menos rentas en el resultado recurrente de 8 millones de euros. En consecuencia, el beneficio neto recurrente por
accion, sin considerar las ventas de activos no estratégicos, se hubiera situado en 29cts€/accion, un incremento
del +30% en términos comparables.

Considerando el importante crecimiento de valor del portfolio de este ejercicio, asi como la plusvalia de las
desinversiones y deduciendo todos los impactos no recurrentes, el resultado neto atribuible es de 827 millones de
euros, +58% respecto al mismo periodo del afio anterior, equivalente a un aumento de +302 millones de euros.

Sdlido crecimiento en ingresos

Colonial cierra el ejercicio 2019 con unos ingresos por rentas recurrentes de 352 millones de euros, +1% versus el
afio anterior. La venta de la cartera de logistica y activos non core, refleja la reduccién de ingresos por las
desinversiones realizadas.

En términos comparables “like for like”, los ingresos por rentas del portfolio de Colonial han incrementado un +4%
respecto al afio anterior.

El incremento de los ingresos por rentas se basa en el importante crecimiento de la cartera comparable “like for
like” en los tres mercados en los que opera el Grupo Colonial.

Este elevado nivel de crecimiento “like for like” se sittia entre los mas altos en Europa y proviene principalmente
de la capacidad del Grupo Colonial de capturar incrementos en precios de alquiler, gracias a su fuerte
posicionamiento en el centro ciudad (CBD). Destaca, el mercado de Madrid con un incremento del +6% like for
like.

En cuanto al andlisis de la aportacion de cada uno de los tres mercados del portfolio del Grupo, los principales
factores a destacar son los siguientes:

- Barcelona +2,4% like-for-like debido al incremento de rentas en toda la cartera. Cabe mencionar en
particular el incremento de rentas en los activos Avinguda Diagonal 609, Torre BCN, Amigé 11-17, llilacuna
y Via Augusta liderando el crecimiento en la ciudad condal.

- Madrid +6% like-for-like impulsado por crecimiento en la actualizacion de rentas a mercado de los activos
Martinez Villergas, Santa Engracia & Sagasta 31-33, asi como una sustancial mejora de la ocupacion,
como en los activos Egeo y Jose Abascal 56.

- Paris +3% like-for-like. El ingreso por rentas se ha incrementado en 5 millones de euros. Esto se debe a
incrementos de precios y nuevos contratos firmados, principalmente en Cézanne Saint-Honoré, Edouard
VII, Washington Plaza y Louvre St. Honoré oficinas.

Los ingresos por rentas del Grupo Colonial se han visto afectados por el efecto de las ventas de activos no
estratégicos que han mejorado la calidad del portfolio: 1) la desinversién del portfolio de oficinas secundario a
finales del ejercicio 2018, 2) la venta del Hotel Centro Norte y 3) la venta de la cartera logistica en 2019.
Adicionalmente, la rotacién de la cartera de proyectos, en particular el inicio del proyecto del activo 83 Marceau en
Paris y los activos de Veldzquez y Miguel Angel 23 en Madrid, asi como el inicio del programa de renovaciones en
Madrid, han supuesto una disminucion temporal de los ingresos.

Solidos fundamentales en todos los segmentos

El negocio de Grupo Colonial ha tenido un comportamiento excelente con un ritmo fuerte en contrataciones
manteniendo niveles cercanos a plena ocupacion.
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Captura de crecimiento en rentas

El negocio de Grupo Colonial ha tenido un comportamiento excelente, con un ritmo fuerte en contrataciones
manteniendo niveles cercanos a plena ocupacion. A cierre del ejercicio 2019, el Grupo Colonial ha formalizado 135
contratos de alquiler de oficinas, correspondientes a mas de 263.301m?y a rentas anuales de 93 millones de euros.

Renta de renovacion con crecimiento de doble digito:

Para los contratos renovados en 2019, el "release spread” (precio de alquiler firmado vs. renta anterior) ha sido del
+14%. Destaca un elevado aumento en el mercado de Barcelona +31%, asi como un incremento s6lido en Madrid
+9% y Paris +7%.

Fuerte incremento de rentas respecto al mercado:

En comparacion con la renta de mercado (ERV) de diciembre 2018 los precios de alquiler firmados han aumentado
un +6% en el ejercicio 2019.

En Barcelona se han firmado rentas un +9% superiores a las rentas de mercado, en la cartera de Paris, el
incremento respecto a la renta de mercado ha sido del +7% y en la cartera del Madrid un +4%.

En el portfolio de Madrid, cabe resaltar, que el crecimiento de las rentas del Madrid CBD ha sido del +6%,
porcentaje muy superior al +3% de los contratos firmados fuera de la M30.

La totalidad del esfuerzo comercial de Colonial se encuentra repartido entre los tres mercados en los que opera la
compaiiia.

En Espania se han firmado 207.247m? durante este ejercicio 2019, correspondiente a 94 contratos.

En el portfolio de oficinas de Madrid se han firmado 142.781m? en 53 operaciones. La mayor operacion
corresponde a la renovacion de toda la superficie del activo de Santa Hortensia (méas de 40.000m? con una
empresa multinacional de tecnologia. Adicionalmente se han renovado 6.000m? en el activo de Ramirez Arellano,
5.700m? en el activo de Josefa Valcarcel 24, José Abascal 56 y Tucuman, asi como la renovacién de 5.200m? en
el activo de Alfonso XII.

En nuevos contratos, destaca la firma en abril 2019 para el 100% del proyecto entregado en de Avenida Bruselas
38 para la sede de MasMovil, empresa tecnolégica del Ibex35, asi como la firma de 8.700m? en el inmueble de
Josefa Valcarcel 40 con un grupo de comunicacion lider en Espafia, firma que implicaré la ocupacion del 100% del
activo. Adicionalmente destacamos la firma de casi 9.000m? en el inmueble de Francisca Delgado 11 con varios
tenants, asi como la firma de mas de 7.600m? en el nuevo proyecto de Castellana 163 (superficie firmada con
varios inquilinos).

En el portfolio de oficinas de Barcelona se han firmado 64.466m? en 41 operaciones. Destacamos el pre-alquiler
para la totalidad del proyecto Diagonal 525 que acogera la nueva sede mundial de una prestigiosa compafiia del
sector eléctrico y gasistico, la firma de 6.700m? en el activo de Torre Marenostrum (3.900m? con Utopicus y 2.900m?
con Fonoservice), asi como la firma de 4.300m? en el proyecto recién entregado de Gala Placidia.

En cuanto a renovaciones, destacamos la renovacion de 11.800m? en el activo de Diagonal 197 y de 5.200m? en
Paseo de los Tilos, todos los contratos con clientes solventes y de prestigio. Respecto a la firma de nuevos
contratos, destacamos 4.000m? en el inmueble de Sant Cugat, 2.400m? en el inmueble Diagonal 682 y 2.400m? en
el activo de Berlin/Numancia.

En el mercado de oficinas de Paris se han firmado 56.054m? correspondiente a 41 operaciones.

Destaca la renovacion de 2.700m? de oficinas en el inmueble de Louvre Saint Honoré. Como nuevas altas firmadas,
destacamos la firma de 20.000m?2 en el proyecto de Louvre Saint Honoré con la fundacion Cartier y con una
duracién de obligado cumplimiento de 20 afios. Adicionalmente, se han firmado, entre otros, 3.500m? en Edouard
VI, casi 12.000m? en el inmueble de 106 Haussmann, asi como 4.800m? en el inmueble de 103 Grenelle.

80



Sdlidos niveles de ocupacion

La desocupacion total de Grupo Colonial (incluyendo todos los usos: oficinas, comercial y logistico) a cierre del
gjercicio 2019 se sitta en niveles del 2,7%. Destaca la cartera de oficinas de Paris que presenta una ratio de
desocupacion del 1,6%.

El portfolio de oficinas de Barcelona tiene una desocupacién del 2%, ratio que se mantiene en niveles muy bajos,
en linea con la elevada calidad del portfolio. La variacion respecto al trimestre anterior se debe principalmente a la
rotacion de inquilinos dentro de la cartera, liberando espacios de maxima calidad y favoreciendo la reversion en
ingresos.

El portfolio de oficinas de Madrid tiene una desocupacion del 4,3%, mejorando en +619pbs respecto a diciembre
de 2018 y en +307pbs respecto al tercer trimestre del ejercicio 2019. Las principales altas realizadas se han
producido en activos como José Abascal 56, Ramirez Arellano 15, Alfonso XII, Avenida Bruselas 38 & Francisca
Delgado 11, entre otros. La desocupacion del 4% se concentra principalmente en activos de la cartera proveniente
de Axiare, en particular, destaca el proyecto entregado recientemente de Ribera de Loira, asi como los activos de
Francisca Delgado, 11 y Josefa Valcarcel 40bis.

Exitosa entrega de proyectos — “transformacién inmobiliaria”
“Pipeline” de proyectos:

Durante el ejercicio 2019, el Grupo Colonial ha entregado exitosamente 3 grandes proyectos, Gala Placidia y
Pedralbes Centre en Barcelona y Avenida de Bruselas 38 en Madrid, constituyendo los tres edificios un referente
en su zona.

Gala Placidia es un activo ubicado en el CBD de Barcelona, adquirido en el marco del proyecto Alpha 1l a inicios
del 2018, el cual se ha reformado completamente con el objetivo de potenciar iniciativas de coworking. El activo,
que esta gestionado por Utopicus — compafiia del grupo Colonial dedicada a la gestién de espacio flexible — ha
captado diferentes empresas internacionales que buscaban flexibilidad en espacio en una ubicacién CBD, asi
como la oferta de comunidad y servicios de Utopicus.

Pedralbes Centre, ha sido el otro gran proyecto entregado en Barcelona durante este ejercicio. Dicho proyecto ha
permitido 1) reorganizar el espacio del activo, aumentando la superficie disponible en un +27%, 2) optimizar costes
de gestion y 3) apostar por grandes unidades comerciales. Este nuevo planteamiento atrajo el interés de diferentes
inquilinos de primer nivel hasta que UNIQLO, empresa global de moda, decidio pre-alquilar el espacio principal a
unas rentas atractivas.

En Madrid, se ha entregado el activo de Avenida Bruselas 38, proyecto iniciado por Axiare y ejecutado por Colonial.
Es un inmueble de oficinas singular, de maxima calidad, con una de las mejores micro-ubicaciones en el
submercado de Arroyo de la Vega, hecho que permiti6 la firma de un contrato de 7 afios de obligado cumplimiento
para la sede de una compaifiia tecnolégica de primer nivel, resultando en el 100% de ocupacién.

La entrega de estos proyectos ha aportado una importante creacion de valor al accionista de Colonial.

En cuanto a la evolucion de los proyectos Louvre Saint Honoré dénde se esta desarrollando un espacio comercial
de 16.000m?2 En 2019 se han cumplido dos hitos muy relevantes para el proyecto: 1) se ha firmado un contrato de
pre-alquiler con el Grupo Richemont con unos términos muy favorables y 2) ya se ha recibido la licencia de obras
y el proyecto ya esta en fase ejecutiva, por los que los trabajos comenzaran durante el primer semestre de 2020.

Programa de Renovaciones:

El Grupo Colonial, cuenta con un programa de renovacion acelerando la rotacion de clientes en los espacios para
reposicionarlos en el mercado. El programa actual contempla 3 activos en Espafia y 2 en Francia, el cual destaca
la siguiente entrega en Francia:

El inmueble de Haussmann 106 con 12.000m? de oficinas en el centro de Paris ya esta alquilado con un contrato
llaves en mano a WeWork bajo por un periodo de 12 afios, cuya fecha de vigencia ha sido el 6 de enero de 2020.
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Esta renovacién ha permitido aumentar la densidad de la ocupacién y mejorar la imagen del edificio, factores claves
que han permitido captar la renta maxima de mercado.

Gestion activa del portfolio
Culminacioén de la integracion de Axiare

Durante el afio 2018 se ejecutd un rapido y eficiente proceso de Oferta Plblica de Adquisicion (OPA) sobre Axiare,
S.A. que finalizé con su fusion en junio de 2018.

Durante el ejercicio 2019, Colonial finalizé la integracion de esta compaiiia; (i) en junio de 2019 el Fondo de
Comercio registrado fue absorbido 1 afio tras la fusién y (ii) en agosto de 2019, Colonial ha firmado un acuerdo
para la cesién de 18 activos logisticos logrando desinvertir exitosamente los activos no estratégicos.

Con la venta del paquete logistico, Colonial ha completado la integraciéon de Axiare, consolidando su liderazgo en
oficinas prime en Espafia y Europa a través de la creacion de una plataforma de crecimiento fuerte con una
exposicion tnica a CBD en Europa.

Desinversiones de activos no estratégicos

Durante este ejercicio 2019, Colonial ha firmado un acuerdo para la cesion de 18 activos logisticos con una
superficie total de 473.000m2. A cierre del ejercicio, se ha materializado la desinversion inmediata de 11
instalaciones, que suman 314.000m2. En cuanto al resto de activos logisticos, Colonial prevé que el comprador
ejecute la opcion de compra sobre ellos durante el primer semestre del ejercicio 2020.

Junto a estas ventas, se realizd a principios del ejercicio la venta del Hotel de Centro Norte con una superficie de
mas de 8.000m2, asi como la venta del solar de Parc Central durante el Gltimo trimestre del ejercicio.

En consecuencia, Colonial ha cerrado el afio con desinversiones por un volumen de 477 millones de euros, que
han permitido 1) optimizar el mix de negocic aumentando atin mas el foco en oficinas, que pasa a ser un 94% en
términos de valor de los activos, asi como 2) mejorar la calidad del retorno con una concentracién en oficinas
prime.

Programa de adquisiciones

En octubre de 2019, Colonial anuncié que estaba estudiando un pipeline de inversiones de 1.000 millones de
euros, de los cuales, a fecha de este informe ha adquirido 115 millones de euros. Estas inversiones junto a la
adquisicién del 45% de Torre Marenostrum en el primer semestre de 2019, muestran que el Grupo Colonial ha
continuado con la ejecucion de su programa de adquisiciones invirtiendo mas de 160 millones de euros en activos
prime durante 2019.

- Torre Marenostrum — Barcelona 22@: A principios del ejercicio 2019, se ejecutd la adquisicion del 45%
restante de Torre Marenostrum. La propiedad completa de este inmueble singular ubicado en el mercado
22@ de Barcelona y a escasos metros de la playa, ha permitido implementar un programa de renovacion
creando un complejo “hibrido” que integrando una oferta de oficinas prime tradicional con mas de 3.000m?
de espacios flexible operados por Utopicus. Esta renovacion y redistribucién del espacio esta permitiendo
a Colonial captar un importante potencial de reversion para los espacios reformados y ya alquilados (>
7.000m3).

- Parc Glories Il — Barcelona 22@: En el cuarto trimestre de 2019, el Grupo Colonial ha adquirido el activo
de Parc Glories I, comprometiéndose a una inversion total de 101 millones de euros. El inmueble esta
ubicado en Glories, la mejor zona del distrito del 22@ de Barcelona, considerado el nuevo CBD
tecnolégico de la ciudad. El activo cuenta con una superficie de 17.860m2 de oficinas vy
arquitecténicamente destaca por un disefio de planta muy eficiente con un tamafio de mas de 2.500m?,
caracteristica muy demandada por el mercado. Parc Glories I se encuentra ocupado al 100% por una
multinacional alemana con un contrato con vencimiento a corto plazo y rentas inferiores en un 40% a las
del mercado. Esta situacién hace resaltar el elevado potencial de creacion de valor del activo, incluyendo
una inversion reducida en capex, una vez se revierta la renta actual a precios de mercado.
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- Recoletos, 27 — CBD Madrid: Durante el cuarto trimestre de 2019 e inicios del 2020, se han adquirido
2,000m?2 de oficinas en Recoletos 27, zona prime del CBD de Madrid. Esta inversién consta de tres plantas
de 700m? en un inmueble esquinero cerca de plaza Coldn y gran luminosidad. La inversion incluye una
reforma parcial para luego su posterior alquiler a rentas méaximas del Prime de Madrid.

Liderazgo en ESG

Colonial aspira a un claro liderazgo en ESG, siendo un elemento fundamental en la estrategia de Colonial,
priorizando un retorno sostenible a largo plazo apoyandose en un modelo donde prima la calidad.

En este sentido, la estrategia corporativa tiene como eje central, la maxima excelencia en los ambitos de
gobernanza, social y de inversion sostenible. Estrategia “ESG” es el término que suelen utilizar en los mercados
de capitales anglosajones.

- El Grupo Colonial ha aumentado en un +26% su scoring en GRESB con puntuaciones muy altas en las
dimensiones de Monitoring-EMS, Management & Risk-Opportunities. Asimismo, hay que mencionar que
la filial francesa del Grupo Colonial ha obtenido el segundo mejor rating de GRESB en el sector de oficinas
de toda Europa.

- MSCI, empresa referencia en rating de desempefio compariias cotizadas, a través de su rating de ESG
ha calificado Colonial con un nivel de “AA”, unas de las calificaciones mas altas a nivel internacional,
especialmente debido a unos estandares muy elevados en materia de gobierno Corporativo.

- Colonial ha obtenido por 4° afio consecutivo la clasificacion de EPRA Gold sBPR que certifica los mas
altos estandares de reporting en materia de ESG.

- Destacamos, que Colonial ha entrado a formar parte del indice de ESG Ethibel Sustainability Excellence
Europe, indice gestionado por Vigeo Eiris al que se hace referencia con frecuencia en toda la industria
financiera. Dicho indice esta compuesto por un grupo de compafiias europeas que muestran el mejor
desempefio en el campo de la responsabilidad social corporativa.

- En cuanto a la eficiencia energética, a Colonial se le fue otorgado el reconocimiento de “Inversor
responsable nimero 1 en Europa” por BREEAM/GRESB, al tener, en esa fecha, un portfolio operativo
con un 91% de los activos con maximas calificaciones energéticas

En la actualidad, el 92% de la cartera de oficinas en explotacion tiene certificacion energética Leed o Breeam. En
particular, 2.011 millones de euros de activos tienen calificaciones Leed y 9.008 millones de euros de activos tienen
calificaciones Breeam. Este nivel de certificaciones energéticas se sitia por encima de la media en el sector.

El Grupo Colonial tiene un claro compromiso con el cambio climatico y muestra de ello destacamos las dos nuevas
certificaciones que recibira el inmueble BIOME en Paris: 1) El inmueble recibira el sello Biodivercity Excellent, sello
que resalta el esfuerzo significativo que se ha realizado en la revegetacion del lugar, y 2) El activo sera uno de los
primeros edificios en Francia en obtener la etiqueta de renovacion BBCA (Low Carbon Building) como resultado
de los esfuerzos realizados en términos de emisiones de gases de efecto invernadero.

El liderazgo de Colonial en materia ESG, ha permitido que Colonial sea la primera compafiia inmobiliaria en firmar
préstamos sostenibles en Esparia, formalizando dos préstamos sostenibles por un volumen total de 151 millones
de euros con ING y CaixaBank.

Estrategia digital y co-working

A finales de 2017, Colonial adquirid Utopicus, un startup fundada en 2010, pionera del sector del coworking en
Espafia. Desde entonces, Colonial ha impulsado el crecimiento y ha lanzado distintas iniciativas para convertir
Utopicus en uno de los operadores lider del sector, con 14 centros bajo gestion y aproximadamente 40.000 m? de
superficie.

Durante el ejercicio 2019, Utopicus ha centrado sus esfuerzos en dos grandes ambitos. Primero en ofrecer
contenidos y servicios innovadores a los usuarios del Grupo Colonial. Segundo, en expandir su presencia en
Espafia a través de los inmuebles del Grupo Colonial, ofreciendo un servicio complementario a través de espacios
accesibles a todos los clientes corporativos.
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En este sentido, durante 2018, se lanzé un nuevo concepto de edificios de oficinas aprovechando la entrega del
nuevo proyecto de oficinas desarrollado por Colonial “Window”. El inmueble combina un centro de Utopicus de
4.000m? junto a la superficie de oficinas tradicionales. El resultado obtenido fue un éxito, aumentando la ocupacion
del edificio con unas rentas superiores a las previstas y posicionando Window como un referente para compaiias
del sector Fintech en la ciudad de Madrid.

Durante 2019, Colonial ha ido replicando este concepto de edificio “hibrido” en otros inmuebles del grupo y a cierre
del ejercicio, 6 edificios cuentan ya con espacios de oficinas flexibles. En particular, cabe destacar el centro abierto
en el edificio Parc Glories, situado en la mejor zona del 22@ de Barcelona. El espacio permitira ofrece la
combinacién de usos flexibles con usos de oficinas tradicionales y cuenta con 2.000m? de superficie para 195
puestos.

Asimismo, Colonial ha desarrollado una aplicacién, que junto a la previa sensorizaciéon del inmueble, permite
mejorar la eficiencia y el consumo energético de los espacios. La aplicacién mide diferentes aspectos de un
inmueble, como la calefaccion, la calidad del aire, la intensidad luminica o el consumo energético, entre otros,
buscando siempre incrementar el confort y el bienestar de los clientes del Grupo Colonial. A cierre de 2019 el
sistema estaba implementado ya en 6 edificios de Colonial en Madrid, con el objetivo de incorporarlo en el resto
de la cartera en el futuro.

Una estructura de capital sdlida
Un balance fuerte

A 31 de diciembre de 2019, el Grupo Colonial presenta un balance sélido con un LTV del 36% (315 pb mejor que
a finales del afio pasado) y un rating por parte de Standard & Poors de BBB+, mayor rating en el sector inmobiliario
espafiol.

Los saldos disponibles del Grupo a cierre del ejercicio ascienden a 2.082 millones de euros y respecto al calendario
de vencimientos, cabe destacar que el 79% de la deuda del Grupo tiene vencimiento a partir de 2023.

El ejercicio 2019 ha venido marcado por la finalizacién de fa restructuracion de la deuda de Axiare cancelando
diversos préstamos bilaterales por importe de 162 millones de euros y refinanciando dos préstamos bilaterales por
importe de 151 millones de euros mejorando margenes y cancelando garantias hipotecarias. Los préstamos
refinanciados tienen la condicion de “préstamos sostenibles” ya que su margen varia segun el rating que Colonial
obtenga en materia de ESG por parte de la agencia de sostenibilidad GRESB.

SFL, por su parte, ha reestructurado un préstamo sindicado de 390 millones de euros, que le ha permitido una
mejora tanto en margenes, como en vencimientos. Durante el gjercicio ha realizado también emisiones de pagarés
a corto plazo siendo las emisiones vivas al cierre del ejercicio de 387 millones de euros.

Sélida evolucién en bolsa

Las acciones de Colonial han cerrado, a cierre del gjercicio 2019, con una revalorizacion del +40%, batiendo los
indices de referencia EPRA & IBEX35.

La evolucidn de la cotizacion refleja el respaldo del mercado de capitales a la exitosa ejecucion de la estrategia de
crecimiento del Grupo Colonial. La cotizacion de la accion de Colonial destaca frente a sus competidores como
unos de los titulos mas proximos y con mas correlacién a su valor por fundamentales.

A inicio de 2020, analistas de entidades de influencia en el sector como Goldman Sachs, Morgan Stanley Bank of

America y JP Morgan han actualizado su precio objetivo sobre la accién de Colonial, situandolo entre 13y 13,5 por
accion.

84



Vectores de crecimiento

El Grupo Colonial dispone de un atractivo perfil de crecimiento con una estrategia industrial con elevado
componente “Alpha” en el retorno. Dicha estrategia de crecimiento se basa en las siguientes palancas de valor:

A. Claro liderazgo en oficinas Prime
- Colonial dispone del producto de mayor calidad con una exposiciébn a ubicaciones céntricas sin

comparacién en Europa con un 76% de su portfolio en zonas CBD.

B. Un pipeline de proyectos atractivo: Una cartera de 10 proyectos correspondiente a mas de 200.000m? para
crear productos de primera calidad que ofrecen una alta rentabilidad y, por tanto, un crecimiento de valor futuro
con sdlidos fundamentales.

- A fecha actual, varios proyectos (en concreto Castellana 163, Diagonal 525, y Louvré Saint Honoré)
cuentan con acuerdos de pre-alquiler en muy buenos términos, elevando de manera significativa la
visibilidad sobre flujos de caja futuros y creacion de valor.

C. Un fuerte posicionamiento prime con una cartera de contratos para capturar el ciclo
- De nuevo el ejercicio 2019 ha mostrado la capacidad de la cartera de contratos del Grupo Colonial para

capturar las rentas maximas de mercado obteniendo importantes incrementos de precios de alquiler con
“release spreads” de doble digito. En los préximos 24 meses vence un 66% de los contratos en Madrid y
Barcelonay un 25% de los contratos de Paris, generando un atractivo potencial de reversién para capturar
crecimientos de rentas

- Programa de Renovacion:

El Grupo Colonial, cuenta con un programa de renovacién que va acelerando la rotacioén de clientes en
los espacios correspondientes, para maximizar el crecimiento de rentas. Dicho programa de renovacion
se centra en la adecuacién de espacios comunes y actualizaciéon de instalaciones, requiriendo una
inversion ajustada.

En este plan actualmente estan incluidos los inmuebles de Cedro y Ortega & Gasset en Madrid, el activo
Torre Marenostrum en el distrito tecnolégico 22@ de Barcelona y 176 Charles de Gaulle, ubicado en el
mercado en crecimiento de Neuilly en Paris.

D. Soélidos mercados de inversion: los mercados de inversion directos mantienen un elevado interés por producto
prime. En este sentido el portfolio de Colonial ofrece spreads interesantes respecto a las tasas de referencia
de renta fija.

E. Disciplina financiera en el programa de adquisiciones & desinversiones: Colonial ha implementado
exitosamente en los Ultimos afios el objetivo de inversién organica anunciado al mercado de capitales:
adquisiciones de activos priorizando operaciones “off-market”, identificando inmuebles con potencial de valor
afadido en segmentos de mercado con sélidos fundamentales.

Desde el afio 2015, el Grupo Colonial ha materializado importantes inversiones y desinversiones. El programa de
adquisiciones ha identificado y ejecutado inversiones por 160 millones de euros. Al mismo tiempo se han
desinvertido 477 millones de euros de producto no estratégico con primas sobre valoracién para optimizar la calidad
del retorno del portfolio.

Colonial prevé continuar en el afio 2020 con una selectiva rotacion de activos no-estratégicos o maduros y al mismo
tiempo realizar nuevas adquisiciones.

3. Liquidez y recursos de capital
Véase Nota 21 de las cuentas anuales del ejercicio anual terminado a 31 de diciembre de 2019.

El periodo medio de pago (PMP) de las Sociedad a sus proveedores para el ejercicio 2019 se ha situado en 23
dias. En relacion con los pagos realizados 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.

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 5 y 20 de cada mes y los pagos correspondientes se realizan los
dias 5 y 20 del mes siguiente.
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4. Objetivo y politicas de gestion del riesgo

Colonial tiene por objetivo la creacién de valor sostenible a través de la optimizacion de la relacion entre la
rentabilidad y el riesgo de su actividad de negocio, lo que ayuda a reforzar su liderazgo en el sector y consolidar
su posicion a largo plazo. La gestion del riesgo es un aspecto clave en la cultura organizativa de Colonial, y por
este motivo, el Grupo ha desarrollado el Sistema de Control y Gestion de Riesgos (en adelante, SCGR), que
establece unas bases para una gestién eficiente y efectiva de los riesgos en toda la organizacion.

Para cumplir con estos objetivos corporativos, los riesgos a los que Colonial esta expuesta son identificados,
analizados, evaluados, gestionados, controlados y actualizados. Con el objetivo de mantener un SCGR eficaz y
actualizado, Colonial elabora un mapa de riesgos corporativo, el cual identifica los principales riesgos que afectan
al Grupo, y los evaluia en términos de impacto y probabilidad de ocurrencia. Dicho mapa se revisa y actualiza de
forma periodica cada afio, con el objetivo de disponer de una herramienta de gestion de riesgos integrada y
dinamica, que evoluciona con los cambios del entorno en el que opera la compaiiia y los cambios de la propia
organizacion.

Las principales responsabilidades asignadas en relacion con el SCGR corresponden al Consejo de Administracion,
el Comité de Auditoria y Control y la unidad de auditoria interna. El SCGR también determina explicitamente las
responsabilidades propias de la alta direccién, direcciones operativas y propietarios de los riesgos en relacion con
la gestion de riesgos.

El consejo de administracién tiene atribuida la funcion de determinacion de la politica de control y gestion de
riesgos, incluidos los fiscales, identificando los principales riesgos del Grupo e implementando y supervisando los
sistemas internos de informacion y control, con el fin de asegurar la viabilidad futura y competitividad del Grupo,
adoptando las decisiones mas relevantes para su mejor desarrollo. Para la gestion de dicha funcién cuenta con el
apoyo del comité de auditoria y control, el cual realiza, entre otras, las siguientes funciones relativas al ambito del
control y gestion de riesgos:

[

Elevar al Consejo para su aprobacién un informe sobre la politica y gestién de riesgos.

- Revisar periddicamente los sistemas de control y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se
identifiquen, gestionen y se den a conocer adecuadamente.

- Supervisar el proceso de elaboracion, la integridad y la presentacion de la informacion publica preceptiva

(financiera y no financiera).

Adicionalmente, Colonial tiene constituidas la unidad de cumplimiento normativo y la unidad de auditoria interna
como herramientas para reforzar dicho objetivo. La unidad de cumplimiento normativo tiene la responsabilidad de
velar por el adecuado cumplimiento de las normas y leyes que le puedan afectar por el desarrollo de su actividad,
y la funcidn de auditoria interna tiene la responsabilidad de realizar las actividades de supervision necesarias,
contempladas en sus planes anuales aprobados por el Comité de Auditoria y Control, para evaluar la eficacia de
los procesos de gestion de riesgos y de los planes de accion y controles implantados por las correspondientes
direcciones para mitigar dichos riesgos.

Para una mejor gestion de los riesgos, Colonial diferencia en dos grandes ambitos los distintos tipos de riesgos a
los que se expone el Grupo en funcion de su origen:

— Riesgos extemos: riesgos relativos al entorno en el que Colonial desarrolla su actividad y que influyen y
condicionan las operaciones de la compaiiia.
- Riesgos internos: riesgos originados a partir de la propia actividad de la compariia y su equipo gestor.

Entre los principales riesgos externos que afronta Colonial para la consecucién de sus objetivos se incluyen:

- Riesgos econdmicos, derivados de la coyuntura politica y macroeconémica en los paises en los que
opera, y de cambios en las propias expectativas de los inversores.

- Riesgos de mercado, derivados de los cambios del propio modelo de negocio, de la mayor complejidad
para desarrollar la estrategia de inversién, y de la fluctuacion del mercado inmobiliario con impacto en la
valoracion de los activos inmobiliarios.
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— Riesgos financieros, relacionados con las restricciones en los mercados de capitales, las fluctuaciones de
los tipos de interés, el impacto de los cambios en la normativa fiscal (principalmente por el regimen
SOCIMI) y los de contraparte de los clientes principales.

— Riesgos del entorno, derivados de las demandas mas exigentes en ESG, y principalmente los
relacionados al impacto del cambio climatico en la actividad del Grupo.

Entre los principales riesgos internos que afronta Colonial para la consecucion de sus objetivos se incluyen:

— Riesgos estratégicos en relacion a la internacionalizacion y dimension del Grupo, a la elevada
concentracion de actividades en alquiler de oficinas en zonas ‘prime’ de Barcelona, Madrid y Paris, y a la
estrategia en el mercado de coworking.

- Riesgos operativos diversos relacionados con el mantenimiento de los niveles de ocupacion de los
inmuebles y de los niveles de renta contratados, con el desarrollo de los proyectos en plazo y coste, con
el mantenimiento de los activos inmobiliarios, con la gestion del nivel de endeudamiento y de la calificacion
crediticia actual, con ciberataques o fallos en los sistemas de informacion, asi como los propios de la
gestion de la estructura organizativa y del talento.

- Riesgos derivados del cumplimiento de toda la normativa y obligaciones contractuales que le es de
aplicacion, incluidos los riesgos fiscales relacionados con la pérdida de la condicion de SOCIMI por parte
de Colonial y con la pérdida de su filial francesa Société Fonciére Lyonnaise de su condicion de Sociedad
de Inversion Inmobiliaria Cotizada (SHC)

5. Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores significativos al cierre del ejercicio 2019.

6. Evolucion previsible

A continuacién, se ofrecen las perspectivas del mercado de oficinas de Madrid, Barcelona y Paris:

Barcelona y Madrid

En la economia espafiola, se han seguido mostrando en los Ultimos meses una direccion positiva de ciertos
aspectos que han sido impulsores del crecimiento econémico espariol en los Ultimos afios, que son concretamente:

1) una evolucion favorable del mercado laboral; 2) superavit exterior y 3) los bajos tipos de interés.

En el mercado de Barcelona, cabe destacar que debido a la escasez de oferta de espacios amplios y de calidad,
especialmente en el centro ciudad, las predicciones apuntan a que muchos proyectos se van a entregar ya pre-
alquilados parcial o totalmente. En consecuencia, las previsiones a largo plazo de los niveles de renta siguen
siendo alcistas, situando a Barcelona como una de las ciudades con mayor crecimiento de rentas esperado en
Europa. Por su parte, Madrid se posiciona como la segunda ciudad europea con mayor prevision de crecimiento
de renta en Europa.

En consecuencia, para inmuebles Prime en zonas CBD, los principales consultores prevén una consolidacion de
la tendencia positiva iniciada.

Respecto a las perspectivas de crecimiento, se espera que la economia francesa crezca para los siguientes afios.
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. A dia de hoy la disponibilidad de espacio de oficinas en esta zona se sitiia en el minimo
de los tltimos 10 afios.

En consecuencia, para inmuebles Prime en zonas CBD, los principales consultores prevén una consolidacion de
la tendencia positiva iniciada.

87



Respecto a las perspectivas de crecimiento, se espera que la economia francesa crezca para los siguientes afios.
Estrategia a futuro

El mercado de inversién ha registrado volimenes de contratacion récord. En el actual entorno de tipos de interés
bajos, se prevé que contintie el elevado interés inversor por el mercado de Paris, como el mercado de oficinas

mas importante de la Eurozona.

En este contexto de Mercado, la sociedad dominante esta realizando una politica de inversion 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 de la Sociedad, sus actividades y su estructura, habitualmente en
Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A. no se realizan actuaciones de investigacion y desarrollo.

8. Acciones Propias

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad dispone de 578.866 acciones en autocartera con un valor nominal de
1.447 miles de euros y que representa un 0,11% sobre el capital social de la Sociedad.

9. Otra informacion relevante

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad, acordo la adhesién al Cédigo
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 continuacién, se incluye un glosario explicativo de las medidas alternativas de rendimiento (Alternative
Performance Measures), incluyendo la definicidén 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.

Medida Alternativa de Rendimiento
(Alternative Performance Measure)

Forma de cdlculo

Definicién/Relevancia

EBIT
(Earnings before interest and taxes)

Calculado como el “Beneficio de
explotacion” més “Variaciones de
valor de las inversiones inmobiliarias”
y “Resultado por variacion de valor de
activos y por deterioro”.

Indicador de la capacidad de
generacion de beneficios del Grupo
considerando Gnicamente 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 “Variacidn neta
de provisiones”.

Indicador de la capacidad de
generacion de beneficios del Grupo
considerando Unicamente su actividad
productiva, eliminando las dotaciones
a la amortizacién, el efecto del
endeudamiento y el efecto impositivo.




Medida Alternativa de Rendimiento
(Alternative Performance Measure)

Forma de calculo

Definicion/Relevancia

Endeudamiento financiero bruto

(EFB)

Calculado como la suma de las partidas
“Deudas con entidades de crédito y
otros  pasivos  financieros” 'y
“Emisiones de obligaciones y valores
similares”, excluyendo “Intereses”
(devengados), “Gastos de
Sformalizacion” 'y “Otros pasivos
Sinancieros” del estado de situacion
financiera consolidado.

Magnitud relevante para analizar la
situaci6n financiera del Grupo.

EPRA! NAV
(EPRA Net Asset Value)

Se calcula en base a los fondos propios
de la Sociedad y ajustando
determinadas partidas siguiendo las
recomendaciones de la EPRA.

Ratio de anélisis estandar en el sector
inmobiliario y recomendado por la
EPRA.

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
bonificaciéon por reinversion y el
crédito fiscal registrado en balance
considerando el criterio de empresa en
funcionamiento.

Ratio de andlisis estandar en el sector
inmobiliario y recomendado por la
EPRA.

Valor de Mercado excluyendo costes
de transaccion o Gross Asset Value
(GAVY) 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 anélisis 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 anélisis estandar en el sector
inmobiliario.

Like-for-like Rentas

Importe de las rentas por alquileres
incluidas en la partida “/mporte neto de
la cifia 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 calculo

Definicion/Relevancia

Like-for-like Valoracién

Importe de la Valoracién de Mercado
excluyendo costes de transaccion o de
la Valoracién de Mercado incluyendo
costes de transaccion 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 Ila
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 Valoracién de Mercado incluyendo
costes de transaccion de la cartera de
activos del Grupo.

Permite analizar la relacion 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” de la
Sociedad Dominante y de las
sociedades espafiolas dependientes
participadas al 100% entre la suma de
la Valoracién de Mercado incluyendo
costes de transaccion de la cartera de
activos de la sociedad cabecera del
Grupo y de las sociedades espafiolas
dependientes participadas al 100% y el
EPRA  NAV  del resto de
participaciones financieras en
sociedades dependientes.

Permite analizar la relacion entre el
endeudamiento financiero neto y la
valoracién de los activos en cartera de
la sociedad cabecera de Grupo.

! EPRA (European Public Real Estate Association) o Asociacién europea de sociedades patrimoniales cotizadas que recomienda los esténdares
de mejores précticas 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 (Alfernative 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, segun lo
dispuesto en el parrafo 28 de las mencionadas recomendaciones.
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EPRA NAV (EPRA Net Asset Value)

31/12/2019 | 31/12/2018

EPRA NAYV (EPRA Net Asset Value) Millones de Euros
“PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE” 5.559 l 4.811
Incluye:
(i.a) Revalorizacion de activos de inversién 21 24
(i.b) Revalorizacién de activos en desarrollo n.a. n.a.
(i.c) Revalorizacion de otras inversiones 23 26
(ii) Revalorizacién de arrendamientos financieros n.a. n.a.
(iii) Revalorizacién de existencias 3 7
Excluye:
(iv) Valor de mercado de instrumentos financieros 2D 2
(v.a) Impuestos diferidos 240 228
(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 5.825 5.098

EPRA NNNAV (EPRA “triple neto”)

31/12/2019 | 31/12/2018

EPRA NNNAYV (EPRA “triple neto”) Millones de Furos
EPRA NAV 5.825 | 5.098
Incluye:
(i) Valor de mercado de instrumentos financieros 21 2
(ii) Valor de mercado de la deuda (258) (14)
(iii) Impuestos diferidos (240) (229)
EPRA NNNAV 5.348 4.853

Valor de Mercado excluyendo costes de transaccion o GAV excluding Transfer costs
Valor de Mercado excluyendo costes de transaccién o GAV excluding 31/12/2019 | 31/12/2018
Transfer costs Millones de Euros
Barcelona 1.534 1.175
Madrid 2.543 2.511
Paris 6.502 6.256
Cartera de explotacién 10.578 9.942
Proyectos 1.338 925
Otros 280 481
Total Valor de Mercado excluyendo costes de transaccién 12.196 11.348
Espafia 5.039 4.778
Francia 7.157 6.570

Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion o GAV including Transfer costs
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion o GAV including 31/12/2019 | 31/12/2018
Transfer costs (Millones de Euros)
Total Valor de Mercado excluyendo costes de transaccién 12,196 11.348
Mis: costes de transaccioén 611 568
Total Valor de Mercado incluyendo costes de transaccién 12.807 11916
Espafia 5.175 4911
Francia 7.632 7.005
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Like-for-like Rentas

Barcelona Madrid | Logisticc | Paris | TOTAL
Like-for-like Rentas (Millones de Euros)
Ingresos por Rentas 2017 35 52 - 196 283
Like for like 1 2 - 9 12
Proyectos y altas - 3 - ) 2
Inversiones y desinversiones 1 4 - (10) (&)
Axiare 5 32 19 - 56
Ingresos por Rentas 2018 42 93 19 194 347
Like for like 1 5 - 12 11
Proyectos y altas 4 - - 2 1
Inversiones y desinversiones 1 9) 3) (10) (10)
Otros e indemnizaciones - - - 2 3
Ingresos por Rentas 2019 49 89 16 199 352
= Like-for-like Valoracion
31/12/2019 I 31/12/2018
Like-for-like Valoracion (Millones de Euros)
Valoracion a 1 de enero 11.348 9.282
Like for like Espaiia 407 381
Like for like Francia 588 341
Adquisiciones y desinversiones (147) 1.344
Valoracion a 31 de diciembre 12.196 11.348
» Loan to Value Grupo o LtV Grupo
31/12/2019 | 31/12/2018
Loan to Value Grupo o LtV Grupo (Millones de Euros)
Endeudamiento financiero bruto 4.826 4.748
Compromisos aplazamientos por operaciones compraventa activos
inmobiliarios 17 -
Menos: “Efectivo y medios equivalentes” (217) (68)
(A) Endeudamiento financiero neto 4.626 4.680
Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 12.807 11.916
Mas: Acciones en autocartera de la Sociedad Dominante valoradas a 7 8
EPRA NAV
(B) \_/alor de Mercado incluyendo costes de transaccion y autocartera 12.814 11.924
Sociedad
Loan to Value Grupo {A)/(B) 36,1% 39,3%
Y LtV Holding o LtV Colonial
LtV Holding o LtV Colonial 31/12/2019 | 31/12/2018

Sociedad Holding

(Millones de Euros)

Endeudamiento financiero bruto 3.040 3.002
Compromisos aplazamientos por operaciones compraventa activos

inmobiliarios 17 -
Menos: “Efectivo y medios equivalentes” de la Sociedad y de las (161) @41)
sociedades espafiolas dependientes participadas al 100%

(A) Endeudamiento financiero neto 2.896 2.961
(B) Valor de Mercado incluyendo costes de transaccion 9.289 8.538
Loan to Value Holding (A)/(B) 31,2% 34,7%
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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 2019 se incluye en el presente Informe de
Gestidn en su correspondiente seccion separada.
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‘] Colonial

Inmobiliaria Colonial, S.A.

Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2019

El Informe Anual de Gobierno Corporativo ha sido remitido a la CNMV con fecha 27 de febrero
de 2020 y puede ser consultado en la siguiente direccion electrénica

http://www.cnmv.es/portal/Consultas/EE/InformacionGobCorp.aspx?nif=A-28027399
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2019

Los miembros del Consejo de Administracion de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.
gue se relacionan a continuacién, declaran que, hasta donde alcanza su conocimiento, la
informacién financiera anual de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A., que incluye las
cuentas anuales individuales y consolidadas de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.y
sus sociedades dependientes, correspondientes al ejercicio 2019, formuladas por el Consejo de
Administracion en su reunién de 27 de febrero de 2020 y elaboradas conforme a los principios
de contabilidad que resultan de aplicacion, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, 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 andlisis fiel de la evolucion 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 Madrid, a 27 de febrero de 2020.

D. Juan José Brugera Clavero D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda
Presidente Consejero
D.Pedro Vifiolas Serra D. Javier Iglesias de Ussel Ordis
Vicepresidente y Consejero

Consejero Delegado


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 Maluguer Trepat
Consejero

D2 Ana Bolado Valle
Consejera

D2, Ana Peralta Moreno
Consejera

D. Carlos Fernandez Gonzélez
Consejero

D. Juan Carlos Garcia Cafizares
Consejero

D. Javier Lopez Casado
Consejero

D2, Silvia Alonso-Castrillo Allain
Consejera


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 Administracién de INMOBILIARIA
COLONIAL, SOCIMI, S.A., declara, hasta donde alcanza su conocimiento, que la informacién
financiera anual de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A., que incluye las cuentas anuales
individuales y consolidadas de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A. y sus sociedades
dependientes, correspondientes al ejercicio 2019, formuladas por el Consejo de
Administracién en su reunion de 27 de febrero de 2020 y elaboradas conforme a los principios
de contabilidad que resultan de aplicacion, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A., asi como de
las sociedades dependientes comprendidas en la consolidacién, tomadas en su conjunto, y que
los respectivos informes de gestion incluyen un analisis fiel de la evolucién y los resultados
empresariales y de la posiciéon de la sociedad y sus sociedades dependientes, junto con la
descripcién de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Doha (Qatar), 27 de febrero de 2020

Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani
Consejero de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.



DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Adnane Mousannif, miembro del Consejo de Administracion de INMOBILIARIA COLONIAL,
SOCIMI, S.A., declara, hasta donde alcanza su conocimiento, que la informacién financiera
anual de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A., que incluye las cuentas anuales individuales y
consolidadas de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A. y sus sociedades dependientes,
correspondientes al ejercicio 2019, formuladas por el Consejo de Administracidn en su reunion
de 27 de febrero de 2020 y elaboradas conforme a los principios de contabilidad que resultan
de aplicacién, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, 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 descripcidon de los principales
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Doha (Qatar), 27 de febrero de 2020

Adnane Mousannif
Consejero de Inmobiliaria Colonial, SOCIMI, S.A.
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