torbel

El Prat de Llobregat, a 31 de octubre de 2018

En virtud de lo previsto en el articulo 17 del Reglamento (UE) n° 596/2014 sobre abuso
de mercado y en el articulo 228 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones
concordantes, asi como en la Circular 6/2018 del Mercado Alternativo Bursatil (MAB)
Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. (en adelante, la “Sociedad”) por medio de la
presente publica la siguiente informacion:

- Informe de auditoria independiente de las cuentas anuales consolidadas de la
Sociedad y sus sociedades dependientes correspondiente al ejercicio finalizado el
30 de junio de 2018.

- Cuentas anuales consolidadas de la Sociedad y sus sociedades dependientes
correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2018 e informe de
gestion.

- Informe de auditoria independiente de las cuentas anuales individuales de la
Sociedad correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2018.

- Cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de
junio de 2018 e informe de gestion.

- Revision del grado de cumplimiento de las previsiones publicadas en el
Documento Informativo de Incorporacion al MAB.

- Anexo sobre el informe de estructura organizativa y sistemas de control interno de
la Sociedad para el cumplimiento de las obligaciones de informacién que
establece el mercado.

Informar que la Sociedad ha revisado la estructura organizativa y el sistema de control
interno existentes, no habiendo experimentado cambios relevantes respecto del
publicado con motivo de la incorporacion al Mercado Alternativo Burséatil (MAB) el
pasado 5 de julio de 2018.

La documentacion anterior también se encuentra a disposicion del mercado en la pagina
web de la Sociedad www.torbelinvestments.com

Atentamente,

Torbel Investments 2015 Socimi, S.A.
Anticipa Real Estate, S.L.U., representada por D. Eduard Mendiluce Fradera,
Presidente y Consejero Delegado


http://www.torbelinvestments.com/
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Torbel Investments 2015 Socimi, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Torbel Investments 2015 Socimi, S.A. (la
Sociedad dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a
30 de junio de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consoclidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 30 de junio
de 2018, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demas
disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacion en

Espafia.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguiadora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en
relacién 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 segln 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 opinién.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Regfstro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 962 C.IF.: B-79104469.
Domicilio social: Plaza Fabla Ruiz Picassg, 1, Torre Picassao, 28020, Madrid,



Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido
tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, y en la formacion de nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por

separado sobre esos riesgos.

El Grupo gestiona una cartera de activos
inmobiliarios para su arrendamiento
situados en Espafia, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Inversiones
inmobiliarias” del balance consolidado, y
cuyo valor en libros al 30 de junio de 2018
asciende a 154.098 miles de euros, una vez
considerados los deterioros registrados por
importe de 4.616 miles de euros (véase
Nota 8).

De acuerdo con lo descrito en la Nota 5.3 de
la memoria consolidada, la determinacion
del valor recuperable de las inversiones
inmobiliarias se realiza sobre [a base de
valoraciones realizadas por un experto
contratado por el Grupo.

La valoracidn de la cartera inmobiliaria
representa uno de los aspectos mas
relevantes de la auditoria, dado que
requiere el uso de estimaciones con un
grado de incertidumbre significativa. En
particular, el método de valoracién aplicado
a los activos de patrimonio en renta es el de
“Descuento de Flujos de Caja”, que requiere
realizar estimaciones sobre: los ingresos
netos futuros de cada propledad en base a
la informacion histédrica disponible y estudios
de mercado, [a tasa interna de retorno ¢
coste de oportunidad usada en la
actualizacién, asi como del valor residual del
activo al final del periodo de proyeccion.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la obtencion del
informe de valoracion del experto
contratado por el Grupo para la valoracién
de |a totalidad de la cartera inmobiliaria, v la
evaluacion de la competencia, capacidad y
objetividad del mismo, asi como de la
adecuacion de su trabajo para que sea
utilizado como evidencia de auditoria.

En este sentido, con la colaboracion de
nuestros expertos internos en valoracién,
hemos evaluado las principales hipétesis
consideradas en las valoraciones, asi como
la metodologia de célculo utilizada por el
experto contratado por el Grupo, tomando
en consideracion la informacion disponible
de la industria y las transacciones de activos
inmobiliarios similares a la cartera de
activos inmobiliarios en propiedad del
Grupo.

Igualmente hemos revisado la correccién de
la informacion inciluida en ia valoracidn y
hemos replicado el calculo realizado por el
Grupo, sobre una muestra de activos elegida
en base selectiva, para verificar la existencia
0 no de deterioro para cada uno de los
activos seleccionados.

También hemos analizado y concluido sobre
la idoneidad de los desgloses realizados por
el Grupo en relacidén a estos aspectos, que
se incluyen en las Notas 5.3 y 8 de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio.



De acuerdo con lo descrito en la Nota 3.9
de la memoria consolidada adjunta, al
cierre ejercicio terminado el 30 de junio de
2018 el Grupo presenta una situacion de
desequilibrio financiero al mantener un
fondo de maniobra negativo de 4.857
miles de euros, si bien, del total de
pasivos corrientes del Grupo por importe
de 10.520 miles de euros, un importe de
3.659 miles de euros, corresponden a
saldos con otras partes vinculadas
(sociedades participadas por fondos
gestionados por el Grupo Blackstone) con
los que adicionalmente, mantiene un
importe de 16.781 miles de euros
registrados en ei pasivo no corriente del
balance consclidado cuyo vencimiento ha
sido modificado con posterioridad al cierre
del ejercicio (véanse Notas 1, 15.2 y 17).

Los administradores de la Sociedad
dominante detallan en la Nota 3.9 de la
memoria consclidada adjunta los factores
que, en su opinion, permitiran restablecer
la situacion financiera descrita y recuperar
los activos y liquidar los pasivos por los
importes y seglin la clasificacion con la
que figuran registrados en el balance
consolidado adjunto, entre los que se
encuentra, el compromiso de apoyo
financiero del grupo al que pertenece.

En este contexto, la evaluacién del
principio de empresa en funcionamiento
del Grupo requiere de la realizacién de
estimaciones significativas y de la
aplicacién de juicios relevantes por parte
de los administradores de la Sociedad
dominante, motivo por el cual representa
uno de los aspectos mas relevantes de la
auditoria.

Los procedimientos de auditoria realizados
al respecto han incluido, entre otros, la
evaluacion de la razonabilidad de las
estimaciones realizadas por los
administradores de la Scciedad dominante
en relacion a la aplicacién dei principio de
empresa en funcionamiento, en base al
COMPromiso suscrito por su grupo a través
de Empire Pledgeco S.a r.l. (véase Nota
1), para dar cocbertura a las necesidades
financieras del Grupo, y a la evaluacion de
la capacidad que la mencionada sociedad
del grupo tiene para hacer frente a los
compromisos asumidos antes
mencionados.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos de
confirmacion con otras partes vinculadas
de los saldos que se desglosan en la Nota
15.2 de la memoria consolidada.

Finaimente, hemos analizado y concluido
sobre la idoneidad de los desgloses
realizados por el Grupo en relacién a estos
aspectos, que se incluyen en las Notas 3.9
y 15.2 de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién consolidado del ejercicio
2018, cuya formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y
no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestién consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion consolidado con
las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realizacién
de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como
avidencia durante [a misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar
de si el contenido y presentacion 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, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2018 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa

que resulta de aplicacion.

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
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién 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, segln 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.



Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales
consolidadas en su conjunto estan libres de incorreccién 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 Espafa siempre detecte una incorreccién 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 consolidadas.

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacidon con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas. Esta
descripcién, que se encuentra en las paginas 6 y 7 del presente documento, es parte integrante
de nuestro informe de auditoria.
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Anexo de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de 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 incorreccién 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 incorreccion
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por los administradores

de la Sociedad dominante,

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, 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 reveiaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
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.

o Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la

imagen fiel.

» Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinién sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccidn, supervision y realizacién
de la auditoria del Grupo. Somos los (nicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

-6 -



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad dominante en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
la Sociedad dominante, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.



Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.
y Sociedades Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio
terminado el 30 de junio de 2018 e Informe de
Gestion Consolidado, elaborados conforme a
las Normas Internacionales de Informacién
Financiera
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TORBEL INVESTMENTS 2015 SOCIMI, §.A. Y SOCIED
A DE PERDIDAS ¥ GANANCILA

1y by

Elarcicic de 12 | Ejercicio te &
Notas de i [meses mesen bruad
Mamora @l 30 de junio da | «1 30 da junio da
2018 T
DPERACIONES CONTINUADAS
Importe nato de la cifra de negoclos Nata 14,1 2500184 1.564.243
Prostaciin ga sernvicios B908.104 1584 243
Qtrow ingrescs de explotacion $10.054 232.05%
Otros gastos de eaplotacién Nota 14.3 (1.878.098) [8.284.938)
Servicios exderiores {14 070.213) {5.258.785)
Tributos {1 908.75%) (556 258)
Pérdidas, ¥ dn de provisianes por | (580.202) (420.933)
tros gasios de gestén comente (348.91) {42.002)
A artizacién dal inmovilizade Nata d 11.988.004) {Tin.td)
Detarioro y resuftado por anajenaciones de las invarsiones inmobitlarias Nota B 1097758} [ A13.T7TH
Deteriero y pérdidas {2 583.753) {1.814.489)
Resullagas por enajenaciones da Las inversiones inmobiliarizy 645984 T2
gativas en $ de neg Nola 7 - 235019
RESULTADO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO [11.441.811) {2.792.341)
ingreses financieros T4 L
Oastos Nnancieros [4.026.08%) [3.018.413)
Por dewdas con emprosas del Grupo y s3otiadss Nota 18.1 {1.084.188) (114.545)
Por dauday con lerceras Nota 14.4 {3.742 703)) {2700 B8}
RESULTADOQ FINANCIERD CONSOLIDADO {4.826.120) §3.015.407))
RESULTADRO ANTES DE IMPUESTOS CONSOLIDADO (10.3.1._7-3\] |5.747.788
impuesios sobre benaficios Nota 12.3 {135.398) 412
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLUDADO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS {16.403.127); {878 .1l0ll
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO {18.403.127) (5.781,150)
RESULTADC ATRIBUIDO A LA BOCIEDAR DOMINANTE {18.403.127) {8.781.180)]
RESULTADO DEL EJERCICII POR ACCION fota 0.8 §2.07) 0.73)|
Las Notas 1 & 17 descritas en la Memora tonsciidada adjunta forrian pans integrants da 1a cuenia de pd ¥ P i ul jercicio anua! . ot Xide

Junio de 2018,



TORBEL INVESTMENTS 2015 SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADG DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2018

DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Euros)

A) EST

Ejerciclo de 12
mases lerminado
&l 30 de junio de

Ejerciclode §
measas tarminado
@l 30 de Junio de

2018 2017
Resultado lidado del &ercicio (I} {16.403.127} {5.761.180)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADG (i) - -
TOTAL TRANSFERENCIAS AL ESTADO DE RESULTADQ CONSOLIDADQ {Hil) - -
TOTAL INGRESQS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+11+11) {16.403.127) (5.781.180)
Total de Ingrasos y gastos atribuidos a ta sociedad dominante {16.403.127) {5.761.180)

Las Notas 1 a 17 descritas en la Mermoria consolidada adjunta forman parle integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondienta al ejerciclo

anual terminado el 30 de junio de 2018
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TORBEL INVESTMENTS 2015 SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO E1. 30 DE JUNIO DE 2018

{Euros)
Ejarcicio de 12 Elercicic de 8
Notasde la | mesas ter meses terminad
Memoria #1 30 de junio de | el } de junio de
2018 2017

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {11.348.011) {6.131.328)

Resultado del ajercicio zntes de impuasios {16.267.731) 15.747.768)

Ajustes al rasultado: 8.270.1%0 891222
- Amortizacién del inmovilizado (+) Nota 8 1.888.004 789.149
- Correcciones velorativas por deteriora por operacicnes comerciales {+/) 588.202 424933
- Variacién de provisionas (+/) 16132 5156
-G X forativas por detericro da las inversionas inmobiliarias {+/) Nota 8 2582763 1813777
- Resuitados por bajas y naj dal ikzada (+)-) Nota 8 (885,994} -

- D ins negativas en de negocias (+4) 5 (2350.188)

- Ctros ingresos y gasios {+/-} Nota 14 {1.024.027) -

- Ingresos financiaros {-) (749) )]

« Gastos financieros (+) Notas 11.2y 151 4.826 889 3015413
{Cambios sn #) capital cormenta 1.485.002 {1.065.473)

- Doudores y clras cuentas a cobrar (+1) {1287.810) (305 282)

- Otros sctivas comantas (+/-) 10.691 (10.851)

- Atresdores y otras cuentas 8 pagar (+1-) 2576.809 156.183

- Otros activos y pasivos no commientes {+/-) B3202 {805 883)
Otros fMujos de afectivo de las actividadas de axplotacién {4.825.472) {3.009.309)

- Pagos de inlereses {-) Notas 11.2y 151 {4 838 221) {3009 215)

- Cobros da intereses (+) 749 ]
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 6.664.508 (53.489.563;'
Pagos por inversiones {-) {3.594.859) {53.489.568)

- Sociedades dal grupo, neto de electivo en sociedades consolidadas - (47.555 878}

- Empresas del grupo y asociadas - 4 B63.482)|

- inversiones inmobiliarias Nota 8 (3.594.859) 11.070.430]
Cobros por desinversionas (+) 10,258,387 -

- Empresas del grupo y asociadas Nota 10 4 p83.882 -

- invarsiones inmobitiarias MNota 8 5295705 U
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {1.089.187) 64.088.012
Cobros y pagos por | tos de p i 2018.280 -

- Ernisién de instrumenios oa patnmonia {+) Nota 10 1885.500 -

« Otras variacionas an al patrimonio neto (+/-) 32780 -

Cobros y pagos por ir da pasivo fi i 7.338.878 84.609.012
- Emisién deudas con entidades de crédio (+) Nota 11 286.545 95.105.120
- Emisitn deudas con emprasas del grupo y asociadas (+) Nota 15.2 13272727 2001.004
- Devolucitn y amortizacién de deudas con entidades de erédito (-) Nota 111 {2.708.829) -

- Davolucidn y amortizacidn de deudas con empresas del grupo y asociadas {+) Nota 15.2 {2.811.485) (12417 112)
Pagos por dividendos y r i o otres | de patrimonia {12.458,355) (20,600,000}

- Dividendos {-} Nota 10.2 {12.458.255) {20.800.000};
AUMENTODISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (7.782.700) 4.488.116
Efactivo o equival al i det ajeraci 11 482854 7014.538
Efectivo 0 squivalentes al final del ejercicia 3099 854 11.482 854

Las Notas 1 a 17 descntas an la Memoria consolidada adjunias torman parte intagranta del astado de flujos de ef consolicad; pondienta &l ej i anual

terminada of 30 de junio de 2018.




Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.
y Sociedades Dependientes

Memoria consoclidada correspondiente

al ejercicio anual terminado ei 30 de
junio de 2018

Informacién general sobre el Grupo

Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. (en adelante, “la Sociedad Dominante”} y Sociedades Dependientes (en
adelante, “el Grupo Empire” o “el Grupo™) configuran un grupo consolidado de empresas que desarrolla
basicamente sus operaciones en el sector inmobiliario.

La Sociedad Dominante del Grupo se constituyd como sociedad andnima unipersonal en Espafia, por tiempo
indefinido, en escritura publica otorgada el dia 9 de febrero de 2016 ante el notario de Barcelona Don Emilio
Rosselld Carrién con el nimero de protocolo 251, con un capital social de 60.000 euros desembolsade en un 25%
y con domicilio sacial en El Prat de Llobregat (Barcelona} C/ Roure, 6-8, 4° planta, Poligono Industrial Mas Mateu
(08820).

La Sociedad Dominante tiene por objeto social:

= La adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su amendamiento. La
actividad de pramocidn incluye la rehabilitacion de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
37/1992, de 28 de diciembre del Impuesto sobre el Valor Afadido.

- La tenencia de participaciones en el capital de Sociedades Cotizadas de Inversion en al Mercado
Inmobiliario {“SOCIMI™) o en el de otras entidades no residentes en territorio espaiiol que tengan el mismo
objeto social que aquellas y que estan sometidas a un régimen similar a} establecido para las SOCIMI
en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucion de beneficios.

- Latenencia 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
a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Anodnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmabiliario.

- Latenencia de acciones o participaciones de inslituciones de Inversion Colecliva Inmobiliaria reguladas
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

Las sociedades dependientes tienen por objeto social la adquisicidn y promocion de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento.

Tal y como se describe en la Nota 3.5, con fecha 6 de febrero de 2017 se elevd a publico ante el notario de
Barcelena don Emilio Rosellé Carrién la decision adoplada por el socio tnico de la Sociedad Dominante en fecha
31 de enero de 2017, por la que se modifict la fecha de cierre del ejercicio social de la Sociedad Dominante, hasta
entonces comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de cada afio, pasando a estar comprendido en lo
sucesivo entre el 1 de julio y el 30 de junio del afio siguiente. En consecuencia, las presentes cuentas anuales
consolidadas se refieren a un periodo de doce meses, habiéndose iniciado el 1 de julio de 2017 y terminado el 30
de junio de 2018 {en adelante, ejercicio 2018).

Con fecha 7 de julio de 2016 la Sociedad Dominante se acogio al régimen especial de las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre.
Posteriormenle, con fecha 26 de julio de 2016, se comunico formalmente a la Agencia Estatal de la Administracion
Tributaria la opcion por la aplicacion del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir del 1 de enero
de 2016. Posteriormente, las sociedades dependientes descritas en la Nota 2, comunicaron formalmente a la
Agencia Estatal de la Administracién Tributaria la opcién por la aplicacion del citado régimen especial SOCIMI.




Desde julio de 2018 las acciones de la Sociedad Dominante han sido admitidas a cotizacion en el Mercado
Alternativo Bursatil (MAB) dentro del segmento SOCIMI.

El Grupo Empire esta integrado dentro de un Grupo de Sociedades encabezado por la sociedad luxemburguesa
Empire (SOCIMI) Holdco S.a .., del que también forma parte la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U. como gestor
integral de las sociedades del Grupo Empire (Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., Empire Real State Spain,
S.L.U., Septuc Investments 2018, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U.}. La sociedad que ostenta el control
indirectamente de todas estas sociedades es The Blackstone Group L.P., una sociedad limitada formada en
Delaware, Estados Unidos y que cotiza en la Bolsa de Nueva York.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio de 8 meses terminado el 30 de junio de 2017, formuladas conforme
a las Normas Internaciones de Informacién Financiera {NIIF) en vigor adoptadas por la Unidn Europea, fueron
aprobadas por el anterior Accionista Unico con fecha 20 de junio de 2018 y se encuentran depositadas en el
Registro Mercantil de Barcelona.

Con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad Dominante ha perdido su condicién de unipersonalidad (véase
Nota 17).

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo Empire, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naluraleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

Al 30 de junio de 2018, el Grupo Empire no dispone de personal contratado y tiene cedida la gestion integral de
las sociedades que conforman el Grupo a Anticipa Real Estate, S.L.U. (véase Nota 14.2).

Régimen de SOCIMI

La Sociedad Dominante y las sociedades dependientes se encuentran reguladas 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. Dichas sociedades cuentan con un régimen fiscal especial,
teniendo que cumplir, entre otras, con las siguientes obligaciones:

1. Obligacién de objeto social. Deben tener como objeto social principal la tenencia de bienes inmuebles
de naturaleza urbana para su arrendamiento, tenencia de participaciones en otras SOCIMI o sociedades
con objeto sacial similar y con el mismo régimen de repario de dividendos, asi como en Instituciones de
Inversion Colectiva.

2. Obligacién de inversién,

e« Deberan invertir el 80% del activo en bienes inmuebles destinados al arrendamiento, en
terrenos para la promocion de bienes inmuebles que vayan a destinarse a esta finalidad
siempre que la promocion se inicie dentro de los tres afios siguientes a su adquisicion y en
participaciones en el capital de otras entidades con objeto social similar al de las SOCIMI.

Este porcentaje se calculara sobre el balance consolidado en el caso de que la sociedad sea
dominante de un grupo segdin los criterios establecidos en el ariculo 42 del Cédigo 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 reslo de
entidades a que se refiere el apartado 1 del articuto 2 de la Ley 11/2008.

Existe la opcion de sustituir el valor contable de los activos por su valor de mercado. No se
computara la tesoreria/derechos de crédito procedentes de la transmision de dichos activos
siempre que no se superen los periodos maximos de reinversion establecidos.

+ Asimismo, el 80% de sus rentas deben proceder de las rentas correspondientes al: (i)
arrendamiento de los bienes inmuebles; y (i) de los dividendos procedentes de las



participaciones. Este porcentaje se calculara sobre el balance consolidado en el case de que
la sociedad sea dominante de un grupo segun los criterios establecidos en el articulo 42 del
Cadigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacion de formular cuentas
anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las SOCIM| y el resto
de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

» Los bienes inmuebles deberan permanecer arrendados al menos tres afos (para el computo,
se podra afiadir hasta un afio del periodo que hayan estado ofrecidos en arrendamiento). Las
participaciones deberan permanecer en el activo al menos {res afios.

3. Obligacion de negociacion en mercado regulado. Las SOCIMI deberan estar admitidas a negociacion
en un mercado regulado espafiol o en cualquier ofro pais que exista intercambio de informacion
tributaria. Las acciones deberan ser nominativas.

4. QObligacion de Distribucién del resultado. Las sociedades deberan distribuir como dividendos, una vez
cumplidos los requisitos mercantiles:

e El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o paricipaciones en beneficios
distribuidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

¢ Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisidén de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de 1a Ley 11/2009, realizadas una
vez transcurridos los plazos de tenencia minima, afectos al cumplimiento de su cbjeto social
principal. El resto de estos beneficios deberan reinvertirse en otros inmuebles o participaciones
afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afios posteriores a la fecha de
transmision.

¢ Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. Cuando la distribucidén de dividendos
se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el que haya sido
aplicado el régimen fiscal especial, su distribucion se adoptara obligatoriamente en la forma
descrita anteriormente.

5. QObligacién de informacidn (Véanse Notas 2 y 13). Las SOCIMI deberan inciuir en la memoria de sus
cuentas anuales la informacién requerida por la normativa fiscal que regula el régimen especial de las
SOCIMI.

6. Capital minimo. El capital social minimo se establece en 5 millones de euros.

Podra optarse por la aplicacidn del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 8 de la 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 alguna de las condiciones anteriores, supondra que el Grupo Empire pase a tributar por el
régimen general del Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho
incumplimiento, salvo que se subsane en el gjercicio siguiente. Ademas, el Grupo Empire estara obligado 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 intereses de demora, recargos y sanciones que, en su caso, resulten
procedentes.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante, cuando los
dividendos que fa SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de parlicipacion superior al 5% estén exentos
o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estard 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 deberd ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses
desde la fecha de distribucion del dividendo.

Al cierre del gjercicio 2018, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que el grupo Empire cumple



con todos los requisitos del régimen SOCIMI.

2. Sociedades del Grupo

Las sociedades del Grupo incluidas en la consolidacién a 30 de junio de 2018 y 2017, y la informacion relacionada

con las mismas, son las siguientes:

30 de junio de 2018

Porcentaje
de Euros
participacidn
Reservas/y
Sociedad Auditor Actividad Directa Capital pres'lo dc' Resultado
atrimonio
Neto
‘Torhel Investments 2015 SOCIMI, $.A. (1) Deloitte, S.L.. | La tenencia de
. . participaciones de capital
C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial Mas Maten de Sociedades Coti .
tizadas Sociednd -
de lnversion cn el Dominante 8.054.050 | 42502.573 (664,893)
El Prat de Llobregat {Barcelona) Mercado [nmobiliario
{*SOCIMI™)
Septue Invesiments 2016, S.L.U {1} Deloitte, S.L. | La ndqu_isic‘iiénb)"
N . . i premocion de bienes
e e R inmucbles de naturnleza 100% 514.500] 1577185 | (3.304329)
El Prat de Llobregat {Barcelona) urbana para su
arrendamiento.
Empire Real State Spain , S.L.U. (1) Deloitte, S.L. | La adquisicion y
C/R 6-8. 4* plant i industrial Mas Mat promocion de bienes
oure, 6-5, 4" plania, poligono industrial Mas Matey inmuebles de naturaleza 100% 6.810.003 | 26182417  (7.347.956)
El Prat de Llobregat (Barcelona) urbana e
arrendamiento.
Empire Properties Spain , S.L.U. (1) Deloitte, §.L. | La adquisicién y
/R 6-8. 4" pl m industrial premocion de bienes
ST SR SR SRR - I R R U L inmuebles de naturaleza 100% 3659225 | 16401390 |  (5.085.949)

El Prat de Llobregat (Barcelona)

urbana para su
arrendamicnto.

(1) Cierre auditado a 30 de junio de 2018,




30 de junio de 2017

Porcentaje de Euros
participacion
Reservas/ y
Socicdad Auditor Actividnd Directa Capital Prcs_lo de Resultado
atrimonio
Neto
‘Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. (1) Deloitte, S.L. | Latencncia de )
participaciones de capital de Sociedad
C/ Roure, 6-8, 4" planta, poligono industrial Mas Maleu Sociedades Cotizadas de Dominante 7.855500| 55.076.741 1 (1.904763)
Inversion en el Mercado
El Prat de Liobregat {Barcelona) Inmobiliario (“SOCIMI™)
Septuc Investments 2016, S.L.U (1) Delaitte, S.L. :;n bnflqui5ici0n ybl]!rm;mcién
e . . e bienes inmuebles de .
C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial Mas Mateu naturaleza urbana para su 100% 497.000 2.768.827 | (1.349.142)
El Prat de Liobregat (Barcelona) arrendamiento
Empire Real State Spain , S.L.U. (I) Deleitie, S.L. | La adquisicién y promocion
a . . de bienes inmuebles de 3
C/ Roure, 6-8, 4 planta, poligeno industrial Mas Mateu naturaleza urbana para su 100% 6810003 | 31.941.40671 (3.110364)
El Prat de Llobregat (Barcelona) arrendamiento.
Empire Properties Spain , S.L.U. (1) Deloitte, S.L, | L8 adquisicién y promocién
C/ Roure, 6-8, 4* planta, poligono industrial Mas Mateu de bienes intmucbles de 100% 3650225 | 18.114314 | (1.712.343)
e naturaleza urbana para su :
El Prat de Llobregat {Barcelona) arrendamiento.

(1) Cierre auditado a 30 de junio de 2017.

Durante el ejercicio 2018 no se han producido variaciones en el perimetro de consolidacién.

Las variaciones del perimetro de consolidacidn durante el ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017
correspondieron a la adquisicion por parte de Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A, de Ia totalidad de las
participaciones sociales de la sociedad Empire Properties Spain, S.L.U. con fecha 2 de marzo de 2017.

3. _ Bases de presentacidn de las cuentas anuales consolidadas
3.1 Marco Normativo de informacién financiera aplicable al Grupo

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulado por los Administradores de la Sociedad Dominante de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo, que es el establecido en:

a) El Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea conforme
a lo dispuesto por el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y por la Ley 62/2003,
de 31 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y de orden social.

c) Ley 11/2009, de 26 de octubre, madificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el que se
regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI).

d) Elresto de la normativa contable espariola que resulte de aplicacion.

De esta forma, esta Memoria Consolidada muestra la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada del Grupo al 30 de junio de 2018 y de los resultados consolidados de sus operaciones,
de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efeclivo consclidados correspondientes al
ejercicio indicado.
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Las cuentas anuales consclidadas del Grupo han sido preparadas a partir de los registros de contabilidad
mantenidos por la Sociedad Dominante y sus Sociedades Dependientes. Cada sociedad prepara sus Estados
Financieros siguiendo los principios y criterios contables en vigor en el pais en el que realiza las operaciones,
por lo gue en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principios y criterios y adecuar éslos a las NIIF-UE,

Los principales criterios contables tomados por el Grupo en relacién con las opciones que plantean las NIIF
han sido:

- ElGrupo ha optado por valorar las Inversiones Inmobiliarias por el método de coste menos la depreciacion
acumulada (amoriizaciones y deterioros).

- La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se presenta por la naturaleza de sus gastos.

- El estado de flujos de efectivo consolidado se presenta siguiendo el método indirecto.

Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante en
reunidon de su Consejo de Administracion de fecha 28 de septiembre de 2018.

3.2imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la sociedad Torbel
Investments 2015 SOCIMI, S.A. y de las restantes entidades inlegrantes del Grupo Empire y se presentan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que le resulta de aplicacién y en parlicular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacién financiera, de los resullados y de los flujos de efectivo consolidados del Grupo
Empire habidos durante el ejercicio anual terminado el 30 de junio de 2018. Estas cuentas anuales
consolidadas, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante, se someteran a la
aprobacion por los Accionistas de la Sociedad Dominante, estimandose que seran aprobadas sin modificacion
alguna. Por su pante, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio terminado el 30 de junio de 2017 fueron
aprobadas por el anterior Accionista Unico el 20 de junio de 2018.

3.3 Principios contables no obligatorios no aplicados
No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
Dominante han formulado estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la totalidad de los

principios y narmas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significative en dichas cuentas
anuales consolidadas. No existe ningin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

3.4 Aspectos criticos de la valoracidn y estimacion de Ia incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad Dominante para valorar algunos de los aclivas, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

- Evaluacion del principio de empresa en funcionamiento {véase Nota 3.9).
- La vida dtil de las inversiones inmobiliarias (véase Nota 5.3).

- La evaluacidon de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, principalmente inversiones
inmobiliarias (véase Nota 5.3).

- Las hipdtesis utilizadas en el célculo de provisiones y la evaluacién de litigios, compromisos, y activos y
pasivos contingentes (véase Nota 5.9).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio terminado el 30 de junio de 2018, 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, en su caso,
de forma prospectiva.
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La Sociedad Dominante analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para las inversiones inmobiliarias
mediante la realizacion de los analisis de deterioro de valor cuando asi lo indican las circunstancias. Para ello, se
procede a la determinacién del valor recuperable de los citados activos.

Cierlas politicas contables requieren la determinacion de valores razonables para activos y pasivos fanto
financieros como no financieros, en caso que corresponda,

Para determinar €l valor razonable de un activo o un pasivo, el Grupo uliliza, en la medida de lo posible, datos
observables en el mercado. Los valores razonables se clasifican en diferentes niveles de la jerarquia de valor
razonable en funcién de los datos de entrada utilizados en las técnicas de valoracién, de la siguiente manera:

- Nivel 1: precio cotizado (sin ajustar) en mercados aclivos para activos ¢ pasivos idénticos.

- Nivel 2: variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables para el activo
o pasivo, directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivadas de los precios).

- Nivel 3: variables, utilizadas para el activo o pasivo, que no estén basadas en datos de mercado observables
(variables no observables).

Si los datos de entrada que se utilizan para medir el valor razonable de una activo o un pasivo pueden ser
categorizados en diferentes niveles de fa jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del valor
razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable, correspondiente al
nivel del dato de entrada significativo para la medicidén completa que presente el menor Nivel.

El Grupo registra las transferencias entre los niveles de la jerarguia de valor razonable al final del periodo en
que se ha producido el cambio.

3.5 Comparacidn de Ia informacién

La informacion contenida en esta memeria referida al periodo de 6 meses terminado el 30 de junio 2017 se
presenta, a efectos comparativos, con la informacion del gjercicio anual terminado el 30 de junio de 2018.

Con fecha 31 de enero de 2017, se modifict la fecha de cieme del ejercicio social de la Sociedad Dominante,
hasta entonces comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de cada afio, pasando a estar
comprendido en lo sucesivo entre el 1 de julio y el 30 de junio del afio siguiente. En consecuencia, las presentes
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 se refieren a un periodo de 12 meses, iniciado el 1 de julio de
2017 y terminado el 30 de junio de 2018; y el gjercicio 2017 se refieren a un periodo de 6 meses, iniciado el 1
de enero de 2017 y terminado el 30 de junio de 2017. Dicho aspecio tiene que ser tenido en cuenta a efectes
comparativos para una correcta interpretacion de las presentes cuentas anuales consolidadas.

3.6 Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance consolidado, de 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado
consolidado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo consolidado se presentan de
forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la
infoermacion desagregada en las correspondientes cuentas anuales consclidadas.

3.7 Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2018 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017.

3.8 Correccién de errores

En ia elaboracion de las cuentas anuales consclidadas adjuntas no se ha detectado ningun error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017.
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3.9 Principio de empresa en funcionamiento

A 30 de junio de 2018 el Grupo Empire presenta un fondo de maniobra negativo de 4 857 miles de euros, si
bien del tolal de pasivos corrientes del Grupo por importe de 10.520 miles de euros, un total de 3.659 miles de
euros es con sociedades vinculadas.

Adicionalmente, el patrimonio neto de la sociedad dependiente Septuc Investments 2016, S.L.U. es negativo
por importe de 1.213 miles de euros, encontrandose en causa de disolucidn de acuerdo con el articulo 363 de
la Ley de Sociedades de Capital.

En este sentido, el Grupo Empire cuenta con un apoyo financiero explicilo por un pericdo de 12 meses desde
la fecha de formulacion de |as presentes cuentas anuales de Empire Pledgeco S.4 r.l., sociedad que pertenece
al grupo superior en el que se integra el Grupo Empire, que los apoyara financieramente, siempre que el Grupo
siga formando parte de! mencionado grupo superior, mediante la linea de financiacion que ha sido establecida
para esta estructura, en la que se incluyen las lineas de crédito mantenidas con Empire (SOCIMI} Holdco S.a
r.l. descritas en la Nota 15.2. Los Administradores de la Sociedad Dominante, han decidido formular las
presentes cuentas anuales consolidadas bajo el principioc de empresa en funcionamiento, que supone la
recuperacion de los activos y la liquidacion de los pasivos por los importes y segun la clasificacién con la que
figuran registrados en el balance adjunto, considerando que los aspecies mencionados mitigan la
incertidumbre acerca de la continuidad de las operaciones del Grupo con dicho apoyo financiero.

3.10 Normas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

Las cuentas anuales consclidadas del Grupo Empire, se presentan de acuerdo con las NIIF, conforme a lo
establecido en el Reglamento (CE} n® 1606/2002 del Parlamento Europes y en el Consejo del 19 de julio de
2002. En Espaiia, la obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, regulada en la disposicion final undécima de la Ley §2/2003, de 30 de diciembre, de medidas
fiscales, administrativas y de orden social.

Las principales politicas contables y normas de valoracion adoptadas por el Grupo Empire se presentan en la
Nota 5.

Normas e inferpretaciones efectivas en el presente gjercicio

Durante el ejercicio 2018 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido tenidas en
cuenta en |a elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas. Dichas normas son las siguientes:

13



Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicaciéa
obligatoria
ejercicios inicindos
a partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea:

Modificacion a la NIC 7. Inicialiva de
desgloses (publicada en enero de 2016)

Introduce requisitos de desglose adicionales sobre las
actividades de financiacion.

1 de enero de 2017

Medificacion a la NIC 12. Reconocimicnto
de activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas (publicada en enero
de 2016)

Clarificacién de los principios establecidos respecio al
reconocimiento de activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas.

1 de cnero de 2017

No aprobadas para su uso en la Unién Europea:

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016:
Clarificacién en relacion con NIIF 12

La clarificacion en relacién con el alcance de NIIF 12 y su
interaccion con NIIF 5 entra en vigor en este periodo.

| de enero de 2017

El Grupo esta aplicando desde su entrada en vigor las normas e interpretaciones antes sefialadas, sin haber
supuesto un impacto significativo para e Grupo.

Normas e interpretaciones emilidas no vigentes

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpretaciones
habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado adn en vigor, bien porque su fecha de efectividad
es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, 0 bien porque no ha sido aln adoptada por fa

Union Europea:

Nuevas normas, medificaciones e interpretaciones

Aplicacién
Obligatoria
Ejercicios Anuales
Iniciados a partir
de

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIIF 15 - Ingresos procedentes de
contratos con clientes y sus clarificaciones
{publicada en mayo de 2014 y
clarificaciones en abril 2016)

NIIF 9 — Instrumentos financicros (iltima
fase publicada en julio de 2014}

Maodificacién NIIF 4 — Contratos de
seguro (publicada en septiembre de 2016)

NIIF 16 - Arrendamientos (publicada en
enero de 2016)

Nueva norma de reconocimiento de ingresos (sustituye a la
NIC 11, NIC 18, CINIIF 13, CINIIF 15, CINIIF 18 y SIC 31}

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

Permilc a las entidades dentro del alcance de la NIIF 4, la
opcidn de aplicar la NIIF 9 (“overlay approach™) o su
exencion temporal.

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

I de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

| de enero de 2019
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Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién
Obligatorin
Ejercicios Anuales
Inicindos a partir
de

No aprobadas para su uso en la Unidn Europea

NIIF 17 — Contratos de seguros
(publicada en mayo de 2017)

Modificacion NIIF 2 — Clasificacién y
valoracion de pagos basados en acciones
{publicada en junio 2016)

Modificacion NIC 40 - Reclasificacion
de inversiones inmobiliarias (publicada
en diciembre de 2016)

IFRIC 22 - Transacciones y anticipos en
moneda extranjera (publicada en
diciembre de 2016)

IFRIC 23 - Incertidumbre sobre
tratamientos fiscales (publicada en junio
de 2017)

Madificacion NIIF 9 — Caracteristicas de
cancelacion anticipada con
compensacion negativa (publicada en
octubre de 2017)

Modificacion NIIF 28 - Interés a largo
plazo en asociadas y negocios conjuntos
{publicada en octubre de 2017)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016
{publicadas en diciembre de 2016)

Mejores de las NIIF Ciclo 2015-2017
{publicadas en diciembre de 2017)

Meodificacion NIIF 10 y NIC 28 - Venta
o aportacién de activos entre un inversor
y su asociada / negocio conjunto
{publicada en septiembre de 2014)

Reemplaza a la NIIF 4, Recoge los principios de registro,
valoracidn, presentacion y desglose de los contratos de
seguros con el objetivo de que la entidad propercione
informacion relevante y fiable que permita a los usuarios de la
informacién determinar ¢l efecte que los contrates tienen en
los estados financieros.

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

L.a modificacion clarifica que una reclasificacién de una
inversion desde o hacia inversion inmobiliaria sélo esta
permitida cuande existe evidencia de un cambio de uso.

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

Esta interpretacion clarifica como aplicar los criterios de
registro y valoracion de la NIC 12 cuando existe
incertidumbre acerca de la aceptabilidad por parte de la
autoridad fiscal de un determinado tratamiento fiscal utilizado
por la entidad.

Se permite la valoracién a coste amortizade de algunos
instrumentos financieros con caracteristicas de pago
anticipado permitiendo el pago de una cantidad menor que las
cantidades no pagadas del capital e intereses

Clarifica que se debe aplicar Ia NIIF 9 a los intereses a largo
plazo en una asociada o negocio conjunto si no se aplica el
método de puesta en equivalencia.

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

Moadificaciones menores de una serie de normas

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

| de encro de 2021

| de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2019

1 de enero de 2019

1 de enero de 2019

i de enero de 20138

| de enero de 2019

Sin fecha definida

En base a los analisis realizados hasta la fecha, los Administradores de la Sociedad Dominanie estiman que
de todas estas normas, interpretaciones y modificaciones, las Ginicas que podrian tener impacto en las cuenias
anuales consolidadas serfan la NIIF 9 y la NIIF 15, cuya entrada en vigor esta prevista para los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2018, y la NIIF 16, cuya entrada en vigor esta prevista para los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2019.
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Los principales aspectos identificados por el Grupo para estas normas son los siguientes:
NIIF 9 Instrumentos financigros

- Valoracion de activos financieros: Grupo Empire valorara a coste amortizado sus activos financieros, a
excepcion de las inversiones en instrumentos de patrimonio y los instrumentos financieros derivados, que se
valoraran a valor razonable. No se derivan impactos relevantes respecto los criterios de valoracion utilizados
al respecto hasta el 30 de junio de 2018.

- Detericro de activos financieros: Grupo Empire aplicarad el modelo general de pérdida esperada para los
activos financieros, a excepcion de los Deudores comerciales, para los que Grupo ulilizara el modelo
simplificado de pérdida esperada, independientemente dei componente financiero que puedan tener dichos
activos. Considerando las politicas de gestién del riesgo de crédito del Grupo y la calidad crediticia de los
deudores, se eslima que el impaclo de la aplicacién del modelo de pérdida esperada no sera significativo.

Grupo Empire estima que la aplicacién de NIIF 9 no tendra un impacto significativo en el patrimonio neto a 1
de julio de 2018.

NIIF 15 Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

En relacién con la entrada en vigor de la NIIF 15, el Grupo Empire eslima que, en base a la naturaleza del
negoacio, su aplicacion no tendra un impacto significativo en las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

NIIF 16 Arrendamientos

La NHF 16 entrara en vigor en 2019 y sustituira a la NIC 17 y las interpretaciones asociadas actuales. La
novedad central de la NIIF 16 radica en que habréd un modelo contable dnico para los arrendatarios, que
incluiran en el balance todos los arrendamientos {con algunas excepciones limitadas) con un impacto similar
al de los actuales arrendamientos financieros (habrd amortizacion del activo por el derecho de uso y un gasto
financiero por el coste amortizado del pasivo).

Desde el punto de vista del arrendador, 1a contabilizacion de un contrato que sea o contenga un arrendamiento
no cambiard significativamente,

4. Aplicacion del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad Dominante del ejercicio anual terminado el 30 de junio de
2018 formulada por los Administradores de la Scciedad Dominante y que se sometera a la aprobacién de los
Accionistas es la siguiente:

Euros
A resultados negativos de ejercicios anteriores (664.893)
Total (664.893)

Limitaciones para la distribucién de dividendos

La Sociedad Dominante esta obligada a destinar e! 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, el 20% del capital social. Esla reserva no es distribuible a los Accionistas.

Dada su condicion de SOCIMI, y tal y como esta recogido en el articulo 29 de sus estatutos sociales, 1a Sociedad
Dominante estard obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el gjercicio de conformidad con lo previsto
en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas
de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) {(Véase Nota 1).
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Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podran repartirse dividendos con cargo
al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicidn, si el valor del patrimonio neto no es 0, a consecuencia
del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al
patrimonio neto no podrén ser objeto de distribucién, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios
anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad Dominante fuera inferior a la cifra del
capital social, el beneficio se destinara a la compensacién de estas pérdidas.

Normas de registro y valoracién

Las principales normas de valoracion utilizadas en la preparacién de las cuentas anuales consolidadas, de acuerdo
con las establecidas por las Nommas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF-UE), asi como las
interpretaciones en vigor en el momento de formular las presentes cuentas anuales consclidadas, han sido las
siguientes:

5.1 Principios de consolidacién aplicados
Transacciones enlre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion.

En el proceso de consolidacién se han eliminado los saldos, transacciones y resultados entre sociedades
consolidadas por integracién global.

Homogeneizacion de pariidas.

Los principios y procedimientos de contabilidad ufilizados por las sociedades del Grupoe Empire se han
homogeneizado con el fin de presentar los estados financieros consolidados con una base de valoracion
homogénea,

Los principios de consolidacion mas importantes aplicados son los siguientes:

1. Lasinversiones y los aumentos en porcentaje de participacion en el capital de las sociedades dependientes
son eliminados en el proceso de consolidacion, de forma que |a diferencia, bien positiva o negativa, en su
caso, entre el montante de la inversion y el importe proporcional de los fondos propios de la sociedad
dependiente atribuible a dicha participacion en el momento de la inversion se registra como Fondo de
Comercio de consolidacidn o Diferencia Negativa de combinacion de negocios, una vez considerada, si
fuera aplicable, la parte de las mismas atribuible a elementos patrimoniales concretos.

2. Todos los saldos, transacciones y resultados significativos entre sociedades consolidadas fueron
eliminados en el proceso de consolidacion. Asimismo, se realizan los ajusles necesarios de
homogeneizacion para valorar y clasificar los elementos del activo y del pasivo, asi como los ingresos y
gastos de las sociedades incluidas en la consolidacién, siguiendo principios contables uniformes y de
acuerdo con los criterios de valoracién y clasificacion definidos y aplicados por la Sociedad Dominante.

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

Integracidn global:

Se consideran entidades dependientes, incluyendo entidades estructuradas, aquellas sobre las que la
Sociedad Dominante, directa o indirectamente, a través de dependientes ejerce control. La Sociedad
Dominante confrola a una entidad dependiente cuando por su implicacion en ella estd expuesta, o tiene
derecho, a unos rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través del poder
que ejerce sobre la misma. La Sociedad Dominante tiene el poder cuando posee derechos sustantivos en vigor
que le proporcionan la capacidad de dirigir las actividades relevantes. La Sociedad Dominante esta expuesta,
o tiene derecho, a unos rendimientos variables por su implicacién en la entidad dependiente cuando los
rendimientos que obtiene por dicha implicacidn pueden variar en funcidén de la evolucion econdémica de la
entidad.
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Los ingresos, gastos y flujos de efectivo de las entidades dependientes se incluyen en los estados financieros
consolidados desde la fecha de adquisicién, que es aguella, en la que el Grupo obtiene efectivamente el control
de las mismas. Las entidades dependientes se excluyen de fa consolidacion desde la fecha en la que se ha
perdido el control.

La contabilizacién de las sociedades dependientes se realiza por el método de adquisicion. El coste de
adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los instrumenlos de patrimonio emitidos y
de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de intercambio, mas los costes directamente atribuibles a
la adquisicién. Los activos identificables adquiridos y los pasivos y contingencias identificables asumidos
en una combinacion de negocios se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de adquisicidn,
con independencia del alcance de los intereses minoritarios. El exceso de coste de adquisicion sobre el
valor razonable de la participacion del Grupo en los activos netos identificables adquiridos se reconoce
como fondo de comercio. Si el coste de adquisicion es menor al valor razonable de los aclivos netos de la
sociedad dependiente adquirida, la diferencia se reconoce directamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio.

Todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion (véase Nota 2) han sido consolidadas
mediante el método de integracién global.

4. 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 consclidadas en el patrimonio
de la Sociedad Dominante, por considerar que las citadas reservas seran ulilizadas como fuente de
autofinanciacion en cada sociedad consolidada.

5.2 Fondo de comercio y combinaciones de negocio

La adquisicién por parte de la Sociedad DBominante del control de una sociedad dependiente constituye una
combinacidén de negocios a la que se aplicard el método de adquisicidén. En consolidaciones posteriores, la
eliminacion de la inversion-patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizara con caracter general
con base en los valores resultantes de aplicar el método de adquisicion que se describe a continuacién en la
fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicién para lo cual se determina
la fecha de adquisicion y se calcula el coste de la combinacion, registrandose los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha fecha.

El fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacion se determina por diferencia entre los valores
razonables de los aclivos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la combinacion, todo ello
referido a la fecha de adquisicién.

El coste de la combinacién se determina por la agregacién de:

- Los valores razonables en la fecha de adquisicién de los activos cedidos, los pasivos incurridos o
asumidos y los instrumentos de patrimonio emitidos.

— El valor razonable de cualquier contraprestacion contingente que depende de eventos futuros o del
cumplimiento de condiciones predeterminadas.

No forman parte del coste de la combinacion los gastos relacionados con la emision de los instrumentos de
patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de los elementos adguiridos.

Asimismo, y desde el 1 de enero de 2010, tampoco forman parte del coste de la combinacién los honorarios
abonados a asesores legales u otros profesionales que hayan intervenido en la combinacidn ni por supuesto
los gastos generados internamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan directamente en la cuenta
de resultados.
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Los fondos de comercio no se amortizan y se valoran posteriormente por su coste menos las pérdidas por
deterioro de valor. Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el Fondo de Comercio no son
objeto de reversién en ejercicios posteriores.

En el supuesto excepcional de que surja una diferencia negativa en la combinacién ésta se imputa a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada como un ingreso.

Si en la fecha de cierre del ejercicio en que se produce la combinacién no pueden concluirse los procesos de
valoracion necesarios para aplicar el método de adquisicién descrito anteriormente, esta contabilizacion se
considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valores provisionales en el periodo necesario para obtener la
informacion requerida que en ningln caso sera superior a un afio. Los efectos de los ajustes realizados en
este periodo se contabilizan retroactivamente modificando la informacidn comparativa si fuera necesario.

Los cambios posteriores en el valor razonable de |a contraprestacion contingente se ajustan contra resultados,
salvo que dicha contraprestacidn haya sido clasificada como patrimonio en cuyo caso los cambios posteriores
en su valor razonable no se reconocen.

5.3 Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance consolidado recoge los valores de terrenos, edificios y otras
construcciones que se mantienen para explotarlos en régimen de alquiler.

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente por su precio de adquisicion o cosle de produccién, y
posteriormente se minoran por ta correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera. Asimismo, las inversiones inmobiliarias recibidas en concepto de aportacion no dineraria de capital,
que no tengan la condicién de negocio, se valoran a su valor razonable en el momento de la aportacion.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de fa vida Util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes, mientras que los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada de! ejercicio en que se incurren.

Para aquellas inversiones inmobiliarias que necesitan un periodo de tiempo superior & un afio para estar en
condiciones de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan devengado antes
de la puesta en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por el proveedor o
correspondan a préstamos u otro tipo de financiacion ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la
adquisicion o fabricacion del mismo. No existen costes financieros capitalizados.

El Grupo Empire amortiza sus inversiones inmobiliarias siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de
los activos entre los afios de vida util estimada, segun el siguiente detalle:

Aflos de vida

util estimada
Construcciones 50
Instalaciones técnicas 8

Los beneficios o pérdidas surgidas de la venta o retiro de un activo se determinan como la diferencia entre su
valor neto contable y su precio de venta, reconociéndose en el epigrafe de “Deterioro y resultados por
enajenaciones de las inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El Grupo Empire compara, periédicamente, el valor neto contable de los distintos elementos de las inversiones
inmobiliarias con el valor de mercado obtenido a través de valoraciones realizadas por terceros expertos
independientes para cada uno de ellas, y se dotan las oportunas provisiones por deterioro de las inversiones
inmobiliarias cuando el valor de mercado de un elemento es inferior a su valor neto contable. El valor de
mercado se determina anualmente, tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por
terceros expertos independientes (Gesvalt a 30 de junio de 2018 y Tasibérica a 30 de junio de 2017), de forma
que al cierre de cada periodo el valor de mercado refleja las condiciones de mercado de los elementos de las
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inversiones inmobiliarias a dicha fecha. Los informes de valoracion de los expertos independientes solo
contienen las advertencias y/o limitaciones habituales sobre el alcance de los resullados de las valoraciones
efectuadas, gue se refieren a la aceptacién como completa y correcta de la informacion proporcionada por el
Grupo.

La base de valoracién utilizada por el tasador experto independiente es la de valor de mercado, que se ha
efectuado siguiendo el Red Book “Valoracion RICS (Royal Institute Chartered Surveyor) — Estandares
profesionales” 9* Edicién, publicado en 2014. Se establece la definicion de la V8P4 — Valuation Practice
Statement: “El importe por el que un activo u obligacidn deberia intercambiarse en |a fecha de valoracién, entre
un comprador y un vendedor dispuesto a vender, en una transaccion libre tras una comercializacion adecuada
en la que las parles hayan actuvado con conocimiento, prudencia y sin coaccion™. (IVSC - International
Valuation Standard Council 2013).

Al 30 de junio de 2017, la melodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones
inmobiliarias del Grupo Empire fue, principalmente, estadistica (“driven-by”). Esta metodologia parte de un
andlisis detallado de la evolucién de los precios de venta en los municipios en los que se ubican los actives, a
partir de {a cual se determina el precio de venta medio en cada una de las zonas. Posteriormente con las
ofertas existentes en venta y en alquiler oblenidas de distintas fuentes especialistas se procede a la
homogeneizacion de los valores obtenidos.

El enfoque de valoracion utilizado en la determinacién del valor de mercado por el experto independiente fue
el de comparacion a pariir de los datos observables en el mercado segin se ha indicado. En este sentido, se
obtuvieron, para cada uno de los inmuebles, ofertas del mercado de activos con similares caracteristicas en
cuanto a superficie, ubicacion y antigledad como parameftros fundamentales para posteriormente
homogeneizar y obtener un valor de mercado del activo a valorar.

Por su parte, los Administradores de la Sociedad Dominante han considerado una valoracion realizada en
febrero de 2018 para determinar el valor recuperable de sus inversiones inmobiliarias al 30 de junio de 2018.
En esle sentido, se estima que, dado que no se han producide cambios significativos en la cartera del Grupo
y en las condiciones de mercado, dicha valoracién recoge adecuadamente el valor recuperable de los
inmuebles del Grupo Empire.

La metodologia de la valoracion utilizada por el experlo tercero independiente al 28 de febrero de 2018 se ha
realizado en base a valoraciones individuales sin inspeccidn de las propiedades, con una aproximacion tipo
Desktop. Para la valoracion de las unidades se ha adoptado el método del descuento de flujos al tratarse de
activos puestos en rentabilidad. En funcidn del estado de ocupacidn de los aclivos a fecha de valoracion se ha
considerado lo siguiente:

- Activos arrendados: La valoracion se ha realizado en base a un descuento de flujos con los ingresos
generados por las rentas del arrendamiento y los costes inherentes al mantenimiento de dicho activo
{impuestos, mantenimiento), asi como una estimacion del coste de rehabilitacion del activo una vez
finalizado el contrato de arrendamiento y previo a la comercializacion de este para su venta. Dicha
proyeccion se ha realizado considerando el periodo del contrato de arrendamiento mas un periodo
estimado de comercializacién en el que el aclivo se desinvertira en un plazo de 5 afios a un valor terminal
o precio de salida,

- Activos no arrendados: La valoracion de aquellos activos que no estan generando rentas periddicas a
fecha de valoracién y dado que su comercializacién necesita un periodo de maduracién, por lo que
también se generan unos flujos de ingresos y gastos. Dicha proyeccién se ha realizado considerando un
plazo de 5 afos en el cual se desinvertird a un valor terminal o precio de salida.

En la estimacion del periodo de comercializacion se ha considerado al total de la cartera de aclivos dividida en
3 grupos en funcidn del periodo de comercializacion tedrico. Adicionalmente se aplica un coeficiente corrector
en funcién de las transacciones registradas en el municipio del activo en los Gltimos 12 meses y que porcentaje
representa sobre el total de las unidades vendidas. Asimismo, se considera lz hipdtesis de, una vez finalizado
el perioda de arrendamiento, una reforma de la unidad con anterioridad a su venta.

En relacion al valor terminal o precio de salida, la metodologia utilizada ha sido el Método de Comparacidn,
con &l fin de obtener testigos de mercado en venta de la zona de influencia de la unidad.
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Para la determinacion de la tasa de descuento, se han clasificado los activos por grupos de unidades
homogéneas acorde al perfil de riesgo estimado, considerando el plazo de comercializacidn, los ritmos de
venta, €l crecimiento potencial de precios, nivel de poblacidn de la zona en que la unidad radica, el caracter
inmobiliario de la provincia en la que la unidad radica, la capitalidad o de si se trata de un municipio significativo,
entre otros. En funcidn de los criterios detallados anteriormente se aplica un coeficiente y una tasa de
descuento. Las tasas de descuento deflactadas aplicadas a la cartera de activos del Grupo durante el ejercicio
anual terminado el 30 de junio de 2018 han sido entre el 4% y el 9% segun el siguiente detalle:

Grupos de segmentacion en 94 de aplicacion sobre
que se ha dividido la cartera de £ e ap Tasa de descuento
. . los activos del total de .
activos (d;c las ?:ocu:‘dudes del la cartera deflactada aplicada
rupo Lmpirc
Grupo A 14,09% 4%
Grupo B 27,53% 5%
Grupo C 34,44% 6%
Grupo D 21,24%, 8%
Grupo E 2.7% 9%y

5.4 Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos
mantenidos para la venta

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

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

El Grupo Empire procede a clasificar los activos no corrientes como activos mantenidos para la venta cuando
existe para estos una decision formalizada en el Consejo de Administracion, y se estima que existe una alta
probabilidad de venta en el plazo de doce meses. A la fecha de formulacidn de las presentes cuentas anuales
consolidadas, se ha recogido en el balance consolidado el importe de los activos para los que se cumple con
todos los requisitos para su clasificacién como activos mantenidos para la venta.

Los activas clasificados como no corrientes mantenidos para la venta no se amortizan, pero a la fecha de cada
balance consolidado se realizan las correspondientes correcciones valorativas para que el valor contable no
exceda el valor razonable menos los costes de venta.

Los ingresos y gastos generados por los activos no corrientes y grupos enajenables de elementos, mantenidos
para la venta, que no cumplen los requisitos para calificarlos como operaciones interrumpidas, se reconocen
en la partida de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada que corresponda segiin su naturaleza.

5.5 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que en las condiciones de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del aclivo objeto del contrato. Los demds arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos.

El Grupo Empire solamente tiene arrendamientos operativos.
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Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada en el gjercicio en que se devengan.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratard 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.

5.6 Instrumentos financieros
5.6.1 Aclivos financieros
Clasificacion
Los activos financieros que posee el Grupo se clasifican en la siguiente categoria:

- 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, 0 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. Este epigrafe incluye fianzas y depbsitos asociados a las inversiones inmobiliarias.

Valoracién inicial

Los activos financieros se registran, en términos generales, iniciaimente al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior
Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado.

Al menos al cierre del ejercicio el Grupo Empire 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. Cuando se produce, el regisiro de este deterioro
se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

En paricular, y respecio a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, el criterio utilizado por el Grupo Empire para calcular las correspondientes correcciones valorativas, si
las hubiera, es realizar un analisis especifico para cada deudor en funcién de la solvencia del mismo.

El Grupo Empire 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 sustanciaimente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, el Grupo Empire no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacién recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se relenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

5.6.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene el Grupo Empire y que se han originado
en la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o aquelios 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 1a contraprestacién recibida,
ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
de acuerdo con su coste amortizado.
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Ei Grupo Empire 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 el Grupo Empire y un tercero v,
siempre que éstos tengan condiciones sustancialmente diferentes, el Grupo Empire 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 contraprestacién pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio.

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

5.6.3 Instrumentos financieros derivados

El Grupo Empire utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentra
expuesta su actividad, operaciones y flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente, estos riesgos son de
variaciones de los tipos de interés (véase Nota 11.3). En el marco de dichas operaciones el Grupo Empire
conlrata instrumentos financieros de coberiura.

Para que estos instrumentos financieros puedan calificarse como de cobertura contable, son designados
inicialmente como tales documentandose la relacién de cobertura. Asimismo, el Grupo Empire verifica
inicialmente y de forma periédica a lo largo de su vida {como minimo en cada cierre contable) que la relacién
de cobertura es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente que los cambios en el valor razonable o
en los flujos de efeclivo de la partida cubierta (atribuibles al riesgo cubierio) se compensen casi completamente
por los del instrumento de cobertura y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado
dentro de un rango de variacién del 80 al 125% respecto del resultado de la partida cubieria.

El Grupo Empire aplica coberturas de flujos de efectivo, donde 1a parte de la ganancia o pérdida del instrumento
de cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz se reconoce transitoriamente en el patrimonio
neto, imputandose en la cuenta de pérdidas y ganancias en el mismo periodo en que el elemento que esta
siendo objelo de cobertura afecta al resultado, salvo que la cobertura corresponda a una transaccion prevista
que termine en el reconocimiento de un activo ¢ pasivo no financiero, en cuyo caso los impories registrados
en el patrimonio neto se incluirdn en el coste del activo o pasivo cuando sea adquirido o asumido.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es vendido,
finalizado o ejercide, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacién de coberturas. En ese momento,
cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido registrado
en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la operacién prevista.
Cuando no se espera que se produzca la operacion que esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o
pérdidas acumulados nelos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que el riesgo de crédito propio y de la contraparie no
es significativo en los instrumentos financieros derivados contratados al cierre del ejercicio.

5.7 Impuesto sobre Beneficios

Régimen general

El gasto o ingreso por Impuesto sobre Beneficios comprende la parie relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que las sociedades del Grupo satisfacen como consecuencia de las
liguidaciones 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
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compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del
impuesto corriente.

El gasto o elingreso porimpuesto 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 enire 1os importes en libros de
los aclivos y pasivos y su valor fiscal, asl 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 recuperaros 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 gue no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere probable
que las sociedades del Grupo vayan a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos.

Los aclivos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos direclos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectudndose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en 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 fecha 26 de julio de 2016, y con efectos a partir del 1 de enero de 2016 la Sociedad Dominante y la
sociedad dependiente Septuc Investments 2016, S.L.U. comunicaron a la Delegacién de la Agencia Estatal
de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la opcion adoptada por sus respectivos Accionistas y
Socios Unicos de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI. Por su parte, la comunicacion de las
sociedades dependientes Empire Real State Spain, S.L..U. y Empire Properties Spain, S.L.U., se produjo con
fecha 12 de diciembre de 2016 y 2 de marzo de 2017, respectivamente.

En virlud de la Ley 11/2009, de 26 de oclubre, por la que se regulan fas Sociedades Andnimas Colizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario, las entidades que cumplan los requisitos definidos en la normativa y
opten por la aplicacion del régimen fiscal especial previstio en dicha Ley tributaran a un tipo de gravamen del
0% en el Impuesto de Sociedades. En el caso de generarse bases imponibles negativas, no seri de
aplicacion el articulo 26 de la Ley 27/2014, 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Asimismo, no
resultara de aplicacion el régimen de deducciones y bonificaciones establecidas en los Capitulos i, lll y IV
de dicha norma. En todo lo demas no previsto en la Ley SOCIMI, sera de aplicacion supletoriamente lo
establecido en la Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades.

Las sociedades del Grupo estardn sometidas a un gravamen especial del 19% sobre el imporie integro de los
dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital social de la
entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, eslén exentos o tributen
a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre
Sociedades.

Lo dispuesto en el parrafo anterior no resultara de aplicacion cuando el socio que percibe el dividendo sea una
entidad ala que resulte de aplicacion esta Ley.

La aplicacion del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se ha efectuado durante los ejercicios 2018, 2017
y 2016 sin perjuicio de que, durante Jos mismos, el Grupo Empire no cumpla con la totalidad de los requisitos
exigidos por la norma para su aplicacién, ya que, en virlud de la Disposicion Transitoria Primera de la Ley
11/2009 del régimen SOCIMI, el Grupo Empire dispone de un periodo de dos afios desde la fecha de la opcidn
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por la aplicacién del régimen para cumplir con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma. Los
Administradores de la Sociedad Dominante estiman que a la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales consolidadas el Grupo cumple con sus compromisos una vez finalizado el periodo transitorio de 2
anos, esto es, el 26 de julio de 2018. En este sentido, el cumplimiento del test de rentas y activos requerido en
el régimen SOCIMI sera de aplicacion al Grupo Empire, de acuerdo con la interpretacion de los
Administradores de la Sociedad Dominante y de sus asesores fiscales, a partir del ejercicio que cierra con
posterioridad a la fecha limite del periodo transitorio, es decir, en el ejercicio anual terminado ef 30 de junio de
2019.

5.8 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion 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 prestacion de servicios se produce considerando el grado de realizacion
de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién pueda ser estimado
con fiabilidad.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efeclivo 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 consolidada.

Condiciones de arrendamiento especificas -

Los contratos de arrendamiento incluyen ciertas condiciones especificas vinculadas a incentivos o periodos de
carencia de renta ofrecidos por el Grupo Empire a sus clientes. El Grupo Empire reconoce el coste agregado
de los incenlivos que ha concedido como una reduccion de los ingresos por cuotas a lo largo del periodo del
arrendamiento utilizando un sistema lineal. Los efectos de los periodos de carencia se reconocen durante la
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 terminacion de los mismos se reconocen como ingreso en la cuenta de pérdidas
¥ ganancias consolidada en la fecha de pago.

5.9 Provisiones y contingencias

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

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursas, pero que resulian indeterminados en cuanto
a su importe y/ 0 momento de cancelacién.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacidn futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno 0 mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen lodas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que alender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas,
sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria consolidada, en la medida en que no sean
considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacidn disponible sobre el suceso y sus
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consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liguidar |la obligacién, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, exceplo en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual el Grupo 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.

Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que no se dan las circunstancias para que las cuentas
anuales consolidadas adjuntas incluyan ni provisiones ni pasivos contingentes al cierre de los ejercicios 2018
y 2017.

5.10 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Grupo Empire, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccién y mejora del madicambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacién futura.

La actividad del Grupo Empire, por su naturaleza, no tiene un impacto medicambiental significativo.

5.11 Transacciones con vinculadas

El Grupo Empire realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan
derivarse pasivos de consideracién en el futuro (véase Nota 15).

5.12 Partidas corrientes y no corrientes

Se entiende por ciclo normal de explotacion, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisicién de los
activos que se incorporan al desarrollo de las distintas actividades de la Sociedad y la realizacién de los
productos en forma de efectivo o equivalentes al efectivo.

El negocio principal de la Sociedad lo constiluye 1a actividad patrimonial, para la 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 que son linealizados durante la duracidn 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 plaze superior a doce meses a partir del cierre del periodo.

5.13 Costes repercutidos a arrendatarios

El Grupo Empire no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de sus inversiones
inmobiliarias. La facturacion por estos conceptos en los ejercicios 2018 y 2017 ha ascendido a 21.133y 17.710
euros, respectivamente, y se presentan minorando de los correspondientes costes en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.

En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion que generaron
ingresos por rentas durante los ejercicios 2018 y 2017, incluidos dentro del epigrafe “Otros gastos de
explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, han ascendido a 7.630.029y 1.471.782
euros, respectivamente. El importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversion que no han
generado ingresos por rentas, durante los ejercicios 2018 y 2017, no ha sido significativo.




5.14 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

En este epigrafe del balance consolidado se incluye el efeclivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los
depositos y adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

Son convertibles en efectivo.

En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria del Grupo Empire.

5.15 Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambio en el patrimonio neto que se presentan en eslas cuentas anuales consolidadas
muestran el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto consolidado durante los ejercicios 2018 y
2017. Esta informacion se presenta desglosada a su vez en los estados: los estados de ingresos y gastos
reconocidos y los estados totales de cambios en el patrimonio neto consolidado. A continuacién, se explican
las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes de los estados:

Estados consolidados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parie del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado se presentan los ingresos y gastos
generados por el Grupo como coensecuencia de su actividad durante los ejercicios 2018 y 2017, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada de dicho periodo y los
otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el
patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan, en su caso:

a) Los resultados de los ejercicios.

by Los ingresos y gastos que, sequn lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Grupo.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segén lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.

d) El impuesio sobre beneficios devengado, en su casg, por los conceplos indicados en las letras b) y ©)
anteriores,

e) Los totales de ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estados totales de cambio en el patrimonio neto consolidado

En esta parie del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado se presentan todos los cambios habidos
en el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones
de errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y
al final de los ejercicios de todas las padidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en &l patrimonio neto
que surgen como consecuencia de la reexpresidn retroactiva de los saldos de los estados financieros con
origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errares.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Operaciones con socios o propietarios: recoge los cambios en el palrimonio neto derivadas de repario de
dividendos, ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.
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d) Ofras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio nelo, como
pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas de patrimenio neto y cualquier otro
incremento o disminucion del patrimonio neto.

5.16 Estado de flujos de efectivo consolidado

En el estado de flujos de efectivo consolidado, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

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

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

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafic y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efectos de fa elaboracién del estado de flujos de efeclivo consolidado, se ha considerado como "Efective y otros
activos liquidos equivalentes” la caja y depositos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones corrientes de
gran liquidez, que son facilmente convertibles en importes determinados de efectivo, estando sujetos a un riesgo
poco significativo de cambios en su valor.

6. __Informacion por segmento

El Grupo identifica sus segmentos operativos en base a los informes internos sobre los componentes del Grupo
que son base de revision, discusion y evaluacion regular por los Administradores de la Sociedad Dominante, pues
es la méxima autoiidad en el proceso de toma de decisiones con el poder de destinar los recursos a los segmentos
y evaluar su rendimiento.

Dada Ia elevada dispersion de la cartera de activos que conforman el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”, se han
definido los segmentos en base al arrendamiento inmobiliario de activos en cuatro zonas geograficas (las
Comunidades Autdbnomas de Comunidad Valenciana, Catalunya, Madrid; y el resto de Espafia) y una unidad
corporativa donde se presentan aquellas partidas no asignables a los segmentos geograficos definidos. En este
senlido, al 30 de junio de 2018 los Administradores de la Sociedad Dominante han rectificado los segmenlos del
Grupo, reexpresando la informacién comparativa referida al ejercicio 2017, cuyos segmentos a dicha fecha se
dividian en dos zonas geograficas (Catalunya y Baleares; y el resto de Espana) y una unidad corporativa.

El epigrafe de “Imporie nelo de la cifra de negocios” corresponde a los ingresos por arrendamiento de inmuebles
directamente atribuibles a su localizacion geografica. También son directamente atribuibles los gastos de
“Amortizacion del inmovilizado” y “Deterioro y resultado por enajenaciones de las inversiones inmobiliarias”.

Los demas gastos de cada segmento se determinan por la proporcion correspondiente de los gastos gue puedan
ser alribuidos al segmento ulilizando una base razonable de reparto, que para la siguiente presentacién se ha
determinade en funcion del valor neto conlable de las inversiones inmobiliarias por segmento.

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados por

el departamento financiero y revisados por los Administradores de la Sociedad Dominante y la Direccion del Grupo
y se genera mediante la misma aplicacion informatica utilizada para obtener todos los datos contables de! Grupo.

A continuacidn, se presentan los activos y pasivos de forma segmentada:
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30 de junio de 2018

Euros
Segmentos
Conceptos Comun.idad Catalunya Cnmunid.ad Rest? de Unidaq Total
Valenciana de Madrid | Comunidades | Corporativa
ACTIVO NO CORRIENTE 39.993.297 | 39.349.813 | 30.183.704 45.461.177 - 154.987.991
Inversiones inmobiliarias- 39.763.635 | 39.123.846 | 30.010.374 45.200.116 - 154.097.971
Inversiones inmobiliarias:

Valor bruto contable 41.441.303 | 41.572.872| 31.221.253 47.599.131 - 161.834.559
{Deterioro) (818.469) | (1.845.473) (582.148) (1.370.143) - (4.616.233)
{Amortizacion} (859.199) | (603.553)| (628.731) (1.028.872) - (3.120.355)
Valor neto contable 39.763.635| 39.123.846 | 30.010.374 45.200.116 - 154.097.971
Inversiones financieras a largo plazo 229.662 225.967 173.330 261.061 - 890.020
ACTIVO CORRIENTE - - - - 5.663.063 | 5.663.063
Deudores comerciales y otras cuentas & cobrar - - - - 1.963.1069 1.963.109
Clientes por ventas y prestaciones de servicios - - - - 959.151 959.151
Otros deudores - - - - 1.003.958 1.003.958
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - - - | - 3.699.954 3.699.954
TOTAL ACTIVO 39.993.297 | 39.349.813 | 30.183.704 45.461.177 5.663.063 | 160.651.054
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30 de junio de 2018

Euros
Segmentos
Caneceptos Cumun_idad Catalunya Comunidfld Rest? de Unidaq Total
Valenciana de Madrid | Comunidades | Corporativa

PATRIMONIO NETO (16.544) | (1.081.243) (494.420) (658.000) 41.344.876 | 39.094.669
Capital - - - - 8.054.050 8.054.050
Prima de emisidn - - - - 38.890.095 | 38.890.095
Reservas - - - - 13.828.895; 13.828.895
Reservas sociedades consolidadas - - - - (8.889.068) | (8.889.068)
Otras aportaciones de socios - - - - 6.175.000 6.175.000
Resultados de ejercicios anteriores - - - - (2.561.176) | (2.561.176)
BGTRIE BOLUGEAS BT DO UL (16.544) | (1.081.243) | (494.420) (658.000) | (14.152.920) | (16.403.127)
dominante
PASIVO NO CORRIENTE 364.456 358.592 275.062 414.285 ) 109.623.690 | 111.036.085
Provisiones a largo plazo - - - - 21.287 21.287
Deudas a largo plazo 364.456 358.592 275.062 414.285 92.821.779 | 94.234.174
Deudas @ largo plazo con entidades de crédito - - - - 92.821.779 | 92.821.779
Otros pasivos financieros 364.456 358.592 275.062 414.285 - 1.412.395
l[;t;g:;,sl::: empresas del grupo y vinculadas a ; . _ _ 16.780.624 | 16.780.624
PASIVO CORRIENTE - - - - 10.520.300 | 10.520.300
Deudas a corto plazo - - - - 399.280 399.280
Deudas a corto plazo con entidades de crédito - - - - 399.280 399.280
Deudas con empresas del grupo y asociadas a . ) ; . 1.267.437 1.267.437
corte plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - - - - 8.853.583 8.853.583

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 347912} (722.651) {219.358) {243.715) | 161.488.866 | 160.651.054




30 de junio de 2017 (*)

Euros
Segmentos
Comunidad Comunidad Resto de Unidad
. Total
LI Valenciana Catalunya de Madrid | Comunidades | Corporativa s
ACTIVO NO CORRIENTE 41,473,416 | 39892412 | 3LI151.548 48.035.791 - 160.553.167
Inversiones inmobiliarias- 40.274.362 | 39.700.945 | 31.002.035 47.805.238 - 159.782.580
Inversiones inmobiliarias:
Valor bruto contable 42293997 | 40,609.996 31.628.005 48.950.601 - 163.482.599
{Amortizacion) (339.360) (156.857) (251.870) (437.733) - (1.185.820)
{Deterioro) (680.275) (752.194) (374.100) (707.630) - (2.514.199)
Valor neto contable 41.274.362 | 39.700.945 | 31.002.035 47.805.238 - 159.782.580
Inversiones financieras a largo plaze 199.055 191.467 149.514 230.551 - 770,587
ACTIVO CORRIENTE - - - - 17.521.743 | 17.521.743
Deudores comerciales y otras cuentas n i} _ ; R 1.164.736 1.164.736
cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios - - - - 350.600 350.600
Otros deudores - - - - 814.136 814.136
lnve.rsmnes en empresas del grupo y _ i} ; B 4.863.662 |  4.863.662
asociadas a corto plazo
Periodificaciones a corto plazo - - - - 10.691 10.691
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - - - - 11.482.654 | 11.482.654
TOTAL ACTIVO 41473416 39.892.412| 31.151.548 48.035.791 17.521,743 | 178.074.910

{*) Informacidn reexpresada
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30 de junio de 2017 (*)

Euros
Segmentos
Concentos Comunidad Catalunya Comunidad Resto de Unidad Total
P Valenciana Y de Madrid | Comunidades Corporativa

PATRIMONIO NETO {1.380.599) 586.624 (775.963) (1.162.423) 68.668.232 | 65.935.871
Capital - - - - 7.855.500 | 7.855.500
Prima de emisién - - - - 49,559.500 ] 49.559.500
Reservas - - - - 11,432,751 | 11.432.751
Reservas sociedades consolidadas - - - - (2.669.287) | (2.669.287)
Otras aportaciones de socios - - - - 6.175.000 | 6.175.000
Resultados de ejercicios anteriores - - - - (656.413) (656.413)
(':““."“"" del ejercicio atribuido a tn sociednd | | 100509, | sg.624| (775.963)|  (1.162.423)| (3.028819) | (5.761.180)

ominante
PASIVO NO CORRIENTE - - - - 102.369.785 | 102.369.785
Provisiones a largo plazo - - - - 5.155 5.155
Dendas a largo plazo - - - - 96.134.860 | 96.134.860
Deudas a largo plazo con entidades de crédito - - - - 95.105.120 | 95.105.120
Otros pasivos financieros 265.998 2535.858 199.797 308.087 - 1.029.740
Deudas con empresas del grupo y vinculadas _ ) ) ) 6229770 | 6.220.770
a largo plazo
PASIVO CORRIENTE - - - - 9.769.254 | 9.769.254
Deundas a corto plazo - - - - 390.676 390.676
Deundas con empresas del grupo y asociadas a . _ i} . 2214028 2.214.028
corto plazo
:)\:;'::dores comercinles y otras cuentas a ) ) ) ) 7.164550 | 7.164.550

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO {1.380.599) 586.624 {775.963) (1.162.423) 180.807.271 | 178.074.910

{*} Informacién reexpresada
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La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada segmentada de los ejercicios terminados el 30 de junio de 2018

y 2017 es la siguiente:

Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Segmentos

Comunidad Catalusya Comunidad Resto de Unidad Total

Valenciana y de Madrid | comunidades | Corporativa
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 2.399.251 | 1.768.129 1.458.752 2.258.035 1.024.027 8,908,194
Prestacion de servicios 23992351 | 1.768.129 1.458.752 2.258.035 1.024.027 8.508.194
Otros ingresos de explotacién 131.616 129.497 99.332 149.609 - 510.054
Otros gastos de explotacién (1.681.763) | (1.780.628) (1.272.497) | (2.025.777) | (10.215.431} | (16.976.096)
Servicios exteriores (1.084.729)| (1.067.276) (818.666) | (1.233.033)| (9.866.514) (14.070.218)
Tributos (513.182)| (504.925) {387.308) (583.344) - (1.988.759)
Pcrdlda'ls, dclcrmw)_/ variacion de provisiones por 83850 (208.427) (66.523) (209.400) ) (568.202)
operaciones comerciales
Otros gastos de gestion corriente - - - - (348.917) (348.917)
Amortizacion del inmovilizado (352.131)] (793.935) (250.459) {589.479) - (1.986.004)
A O UL LG ] ST LCE (513.517) | (404.306) (529.548)|  (450.388) - (1.897.759)
inmovilizado
Deterioros y pérdidas (705.913) | (495.963) (516.562) (845.315) - {2.563.753)
S D L S ST R L 192.396 91.657 (12.986) 394.927 - 665.994
inmobiliarias
RESULTADO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO (16.544) | (1.081.243) (494.420) {658.000) | (9.191.404) | (11.441.611)
Ingresos financieros o - - - 749 749
Gastos financieros - - - - (4.826.869) | (4.826.869)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas - - - - (1.084.166) | (1.084.166)
Por deudas con terceros - - - - (3.742.703) | (3.742.703)
RESULTADO FINANCIERO CONSOLIDADO - - - - (4.826.120) | (4.826.120)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
SOOI (16.544) | (1.081.243) (494.420) |  (658.000) | (14.017.524) | (16.267.731)
Impuestos sobre beneficios - - - - (135.396) (135.396)
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADO
PROCEDENTE DE OPERACIONES (16.544) | (£.081.243) (494.420) (658.000) | (14.152.920) | (16.403.127)
CONTINUADAS
RESULTADO CONSOQOLIDADO DEL EJERCICIO {16.544) | {1.081.243) (494.420) (658.000) | (14.152.920} | (16.403.127)
Resultado atribuido a I sociedad dominante (16.544) | (1.081.243) (494.420) (658.000) | (14.152.920) | (16.403.127)




Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017 (*)

Segmentos )

Comun.idud Catalunya Cumunid'ud Rest? de Cotlmda:l' Total

Valenciana de Madrid | comunidades porativa
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 1.177.260 618.441 631.974 1.136.568 - 3.564.243
Prestacion de servicios 1.177.260 618.441 631.974 1.136.568 - 3.564.243
Otros ingresos de explotacién 76.649 40.265 41.146 73.999 - 232.059
Otros gastos de explotacién (2.075.898) | (1.090.514) | (1.114.379)| (2.004.145) - (6.284.936)
Servicios exteriores (1.736.963) | (912.463) (932.432) | (1.676.923) - (5.258.785)
Tributos (183.730) (96.517) (98.630) (177.379) - {556.256)
Pc’rdid&'as, deterioro y variacién de provisiones por (141.015) (74.078) (75.699) (136.141) ) (426.933)
operaciones cometciales
Otros gastos de gestién corriente (14.190) (7.454) (7.618) (13.700) - (42.962)
Amortizacién del inmovilizado (245.712) | (166.379) (176.508) (200.550) - (789.149)
Deterioro y resultado por enajenaciones del (676.341) | (395.424)|  (370.343)|  (371.669) - (1.813.777)
inmovilizado
Deterioros y pérdidas (676.341) | (395.424) (371.055) (371.669) - (1.814.489)
Resultados por engjenaciones de las inversiones
inmobiliarias ' ) Ul ) ) il
Diferencias negativas en combinaciones de negocio 363.443 1.580.235 212.147 203.374 - 2.359.199
RESULTADO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO | (1.380.599) 586.624 {775.963) | (1.162.423) - (2.732.361)
Ingresos financieros - - - - 6 6
Gastos financieros - - - - (3.015.413) | (3.015.413)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas - - - - (314.545) | (314.545)
Por deudas con terceros - - - - (2.700.868) | (2.700.868)
RESULTADO FINANCIERO CONSOLIDADO - - - - (3.015.407) | (3.015.407)
gglsvgléﬁgfnﬁl UL BT e (1.380.599) 586.624 (775.963) | (1.162.423) | (3.015.407) | (5.747.768)
Impuestos sobre beneficios - - - - (13.412) (13.412)
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADO
PROCEDENTE DE OPERACIONES (1.380.599) 586.624 {775.963) | (1.162.423)| (3.028.819) | (5.761.180)
CONTINUADAS
RESULTADO CONSOLIPADO DEL EJERCICIO {1.380.599) 586.624 (775.963) | (1.162.423) | (3.028.819) | (5.761.180)
Resultado atribuido a la sociedad dominante (1.380.599) 586.624 (775.963) (1.162.423) | (3.028.819) | (5.761.180)

(") Informacion reexpresada

Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias que no suponen salidas de efectivo corresponden a *Pérdidas,
deterioro y variacidon de provisiones por operaciones comerciales”, “Amortizacion del inmovilizado”, “Deterioro y

resultado por enajenaciones del inmovilizado™ y *Diferencias negativas en combinaciones de negocio”.

No se producen transacciones significativas entre segmentos durante los ejercicios 2018 y 2017.

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




7. Combinaciones de negocio

Con fecha 2 de marzo de 2017, la Sociedad Dominante, Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., adquirié la
{otalidad de las participaciones sociales de la sociedad dependiente Empire Properties Spain, S.L.U. siendo el
importe final pagado en efectivo de 46.187 miles de euros, en virtud del acuerdo global firmado entre Banco
Sabadell y Grupo Blackstone el 29 de diciembre de 2015 para la adquisicion de una cartera de aclivos
inmobiliarios. Esta operacion se instrumentalizd en 3 fases, siendo esta adquisicion la tercera y Gltima de ellas.
Con anterioridad a esta operacion y en virtud del mencionado acuerdo, la Sociedad Dominante adquirié |a totalidad
de las parlicipaciones sociales de las sociedades dependientes Septuc Invesiments 2015, S.L.U, con fecha 7 de
julio de 2016, sociedad praclicamente inactiva hasta esa fecha, y Empire Real State Spain, S.L.U. con fecha 10
de noviembre de 2016, en virtud del acuerdo mencionado anteriormente con Banco Sabadelt por un importe final
neto de 78.927 miles de euros en efectivo de los cuales, a 31 de diciembre de 2016, quedaron pendientes de pago
4.686 miles de euros. Dicho importe correspondia al valor de 73 aclivos inmaobiliarios propiedad de Empire Real
State Spain, S.L.U. sobre los que el Grupo mantenia una opcion de recompra por el Banco Sabadell si se cumplian
determinadas circunstancias. Durante el gjercicio 2017, los Administradores de la Sociedad Dominante evaluaron
el cumplimiento de estas condiciones procediendo al pago de 2.876 miles de euros correspondiente al precio de
37 inmuebles. Durante el ejercicio 2018, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado el
cumplimiento de las condiciones de los 36 inmuebles restantes, procediendo a la devolucién de 30 inmuebles cuyo
valor asciende a 1.562 miles de euros. A 30 de junio de 2018, se ha iniciado el proceso de devolucion de los 6
inmuebles restantes a Banco Sabadell quedando pendientes de compensacion 248 miles de euros registrados
dentro del epigrafe “Acreedores varios” del balance consolidado adjunto.

De acuerdo al citado conirato de compraventa de las participaciones de las sociedades dependientes Empire
Properties Spain, S.L.U. y Empire Real State Spain, S.L.U., los derechos econdmicos de cobro y los ingresos y
gastos relacionados de dichas sociedades pertenecen a la adquirente desde la fecha de la firma del acuerdo. En
este sentido, Banco Sabadell y Grupo Blackstone acordaron ajustar el precio de adquisicion de las sociedades
mencionadas por el importe de la tesoreria generada entre la fecha de firma del contrato entre ambas paries y la
fecha de transmision de las participaciones sociales (toma de control efectiva por parte del Grupo Empire), aspecto
este que supuso el registro de un ingresc en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta por la
diferencia entre el precio pagado o coste de la combinacion de negocios y el valor razonable de los activos, pasivos
y pasivos contingentes asumidos segun se detalla a continuacidn.

Impacto de la combinacién en los resultados del Grupo

El importe de la partida “Diferencia negativa en combinaciones de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta del ejercicio 2017 se desglosa del siguiente modo:

Perlodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017

Euros

Precio de adquisicion de los activos netos de 1a combinacion de negocios 46.187.392
Activos netos a valor razonable de Empire Properties Spain, S.L.U. a 2 de marzo de

2017:

- Inversién Inmobiliaria (*) (Nota 8) 48.300.135
- Resto de activos adquiridos 632.285
- Pasivos por deuda (486.334)
Diferencia negativa en combinaciones (2.258.694)
Total Diferencias negativas en combinaciones de negocios (2.258.694)
(") Valor razonable determinado a parfir del valor asociado a estos aclivos en el acuerdo firmado entre Banco
Sabadell y Blackstone.

Asimismo, durante el ejercicio 2017 se registrd en el epigrafe “Diferencias negativas en combinaciones de
negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada un ingreso por importe de 100.505 euros
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correspondiente al ajuste en el precio pagade por la adquisicion de |la sociedad dependiente Empire Real State
Spain, S.L.U.

. __Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en este epigrafe del balance durante los ejercicios lerminados el 30 de junio de 2018 y 2017
ha sido el siguiente:

Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Construcciones y terrenos - EUTOS :
30/06/2017 Adiciones Retiros Traspasos 30/06/2018
Coste 163.482.599 3.594.859 | (2.614.638)| (2.628.261) 161.834.559
Amortizacion (1.185.820) | (1.986.004) 15.109 36.360 (3.120.355)
Deterioro (2.514.199) | (2.563.753) 85.581 376.138 (4.616.233)
Total 159.782.580 (954.898) | (2.513.948) | (2.215.763) 154.097.971
Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017
Euros
: Combinaciones
Const t
A 31/12/2016 Adiciones de negocios Retiros 30/06/2017
{Nota 7)
Coste 114.112.034 1.070.430 48.300.135 - 163.482.599
Amortizacion (397.383) (789.149) - 712 (1.185.820)
Deterioro (699.710) {1.814.489) - - (2.514.199)
Total 113.014.941 {1.533.208) 48.300.135 712 159,782,580

Adiciones

Las adiciones del presente ejercicio corresponden, principalmente, a impuestos no recuperables, asi como a las
mejoras necesarias para la puesta en disposicion de ser alquiladas realizadas en determinadas unidades.

Por su parte las adiciones del ejercicio 2017, en virtud del acuerdo marco global descrito en la Nota 7, se
correspondieron con la adquisicion al Banco Sabadell de la sociedad dependiente Empire Properties Spain, S.L.U.
dedicada a la actividad inmobiliaria con un parque de activos constituido principalmente por viviendas de alrededor
de 750 unidades con un valor de mercado en la fecha de toma de control de 48.300 miles de euros (véase Nota
7.

En virtud del acuerdo firmado entre Banco Sabadell y Grupo Blackstone &l 29 de diciembre de 2015 para la
adquisicién de una cartera de activos inmobiliarios de la Sociedad (véase Nota 7), el Grupa mantenia una opcién
por la que el Banco Sabadell debera recomprar por el mismo importe un total de 73 aclivos inmobiliarios propiedad
de la sociedad dependiente Empire Real State Spain, S.L.U. por un importe total de 4.686 miles de euros, si se
cumplian delerminadas circunstancias. Durante el gjercicio 2017, los Administradores de la Sociedad Dominante
evaluaron el cumplimiento de estas condiciones procediendo al pago de 2.875 miles de euros correspondiente al
precio de 37 inmuebles. Durante el ejercicio 2018, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado
el cumplimiento de las condiciones de los 36 inmuebles restantes, procediendo a la devolucion de 30 inmuebles
cuyo valor asciende a 1.562 miles de euros. A 30 de junio de 2018, se ha iniciado el proceso de devolucion de los
6 inmuebles restantes a Banco Sabadell (véase Nota 7).




Retliros

Los retiros del presente ejercicio corresponden, principalmente. 2 la devolucién de 30 inmuebles al Banca Sabadell
en la operacion descrita en la Nota 7 por importe de 1.562 miles de euros. Dicha transaccion ha generado un
beneficio de 63 miles de euros, registrado en el epigrafe “Resultados por enajenaciones de las inversiones
inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta. El resto de retiros corresponden a venlas
a terceros, que han ejercido la opcién de compra que figuraba en su respeclivo contrato de arrendamiento. Estas
vertas han supuesta un beneficio de 333 miles de euros registrado en el epigrafe “Resultados por enajenaciones
de las inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta,

Traspasos

Los traspasos del presente ejercicio corresponden, principalmente, a un acuerdo de venla de 273 inmuebles de
las sociedades dependientes Empire Real State Spain, S.L.U., Empire Properties Spain, S.L.U. y Septuc
Investments 2016, S.L.U. a la sociedad vinculada Wyther Investments 2015, S.L.U. El Consejo de Administracién
tomé conocimiento de dicho acuerdo en su reunién de fecha 24 de abril de 2018, clasificando estos inmuebles
como Activo No Corriente Mantenido para la Venta al cumplirse las condiciones descritas en |la Nota 5.4. La venta
se realizd por importe de 2.488 miles de euros con fecha 25 de abril de 2018, derivandose un beneficio de 270
miles de euros regisirado en el epigrafe “Resultados por enajenaciones de las inversiones inmobiliarias” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Deterioro de inversiones inmobiliarias

Durante los ejercicios 2018 y 2017, el Grupo ha dotado provisiones de inversiones inmobiliarias por importe de
2.564 y 1.814 miles de euros, respectivamente, considerando los criterios descritos en la Nota 5.3, que se han
obtenido de todas las tasaciones realizadas por expertos terceros independientes sobre la totalidad de los activos.

Ingresos y gastos relacionados

En el gjercicio 2018 los ingresos derivados de rentas provenientes de los inmuebles arrendados han ascendido a
7.884 miles de euros (3.564 miles de euros en el ejercicio 2017), y figuran regisirados en el epigrafe “Importe neto
de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, siendo los vencimientos de los
contratos de arrendamiento asociadas a dichos ingresos entre los ejercicios 2018 y 2025 (véase Nota 14.1).

A 30 de junio de 2018, |a practica totalidad de las unidades estan en disposicion de ser alquiladas a excepcion de
51 fincas de las que el Grupo, si bien tiene el derecho de propiedad, no tiene |la posesion fisica de las mismas. En
el proceso de recuperacion de dicha posesion fisica, el Grupo estima que se podrian derivar indemnizaciones que
podrian ascender a un imporie aproximado de 153 miles de euros.

Al cierre del ejercicio terminado el 30 de junio de 2018 no exislia ningiin tipo de restriccion para la realizacion de
nuevas inversiones inmobiliarias, ni para el cobro de los ingresos derivados de las mismas, ni tampoco en relacion
con los recursos obtenidos de una posible enajenacion.

A 30 de junio de 2018 el Grupo no tenia elementos totalmente amortizadas que segulan en uso.
Tipologfa de inversiones inmobiliarias

A continuacion, mostramos el detalle de la tipelogia de inversiones inmobiliarias que dispone el Grupo Empire a
30 de junio de 2018 y 2017 a su valor neto contable:
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30 de junio de 2018

Furos
Descripeion Unidades Valot bruto Amonizgcién Valor neto
contable y deterioro contable
Viviendas 2,155 152.539.583 (7.103.680) | 145.435.903
Parkings 207 1.502.571 (182.077) 1.320.494
Trasteros 44 91.744 (6.398) 85.346
Locales 80 7.700.661 (444.433) 7.256.228
Total 2.486 161.834.559 {7.736.588) | 154.097.971
30 de junio de 2017
Euros
Descripcion RS Valor bruto Amoniz?cién Valor neto
contable y deterioro contable
Viviendas 2.206 151.863.176 (3.330.802) | 148.532.374
Parkings 431 2.736.538 (190.617) 2.545.921
Trasteros 74 179.961 (33.227) 146.734
Locales 97 2.702,924 (145.373) 8.557.551
Total 2,808 163.482.599 (3.700.019) | 159,782,580

Durante el ejercicio 2018, la sociedad vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. contraté una péliza conjunta de
aseguramiento de activos por daias materiales para las sociedades de la cartera denominada “Empire” y de la
que Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. es la Sociedad Dominante: Septuc Investments 2016, S.L.U., Wyther
Real Estate Holdings, S.L.U., Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., Wyther Investments 2015, S.L.U., Empire
Real State Spain, 5.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. A 30 de junio de 2018 no existe defecto de cobertura
de seguros sobre las inversiones inmobiliarias.

Ubicacidn geogréfica

A continuacién, mostramos el detalle de activos por ubicacion geografica, asi como su valor neto contable a 30 de
junio de 2018 y 2017 que tiene el Grupo Empire:



Provincia

Euros

30/06/2018 30/06/2017
Alava (Vitorig-Gasteiz) 118.757 117.625
Albacete 125.172 124.730
Alicante 25.336.547 26.101.738
Almeria 800.420 926.459
Asturias (Oviedo) 3.028.625 3.356.656
Badajoz 120.281 122.074
Baleares (Palma de Mallorca) 5.649.609 5.971.505
Barcelona 28.649.505 28.447.542
Burgos 87.533 95.282
Céceres 67.010 67.672
Cadiz 518.464 520.844
Cantabria (Santander) 398.046 410.853
Castellon 1.797.977 1.994.326
Ceuta 150,630 i59.448
Cordoba 37.896 38.682
Cuenca 261.245 287.944
Gerona 4,142,406 4.364.20]
Granada 326.287 331.063
Guadalajara 38.160 53.083
Guipizcoa (Donostia-San Sebastidn) 63.312 64.018
Huelva 302.118 301.752
Huesca 342.206 361.355
Jaén 81.221 96.434
La Rioja (Logroiio) 117,730 119.052
Las Palmas 664.068 665.489
Leén - 95.260
Lérida 2.076.162 2.361.740
Madrid 30.010.373 31.002.410
Milaga 7.963.744 8.214.826
Murcia 11.356.343 12.151.261
Navarra (Pamplona) 167,842 169,989
Palencia 12.909 21.493
Pontevedra 14,129 14.264
Salamanca 104.295 105.465
Santa Cruz De Tencrife 1.631.541 1.718.435
Sevilla 1.355.808 1.461.719
Tarragona 4.255.780 4.527.640
Teruel 56.851 56.056
Toledo 72701501 7.457.073
Valencia 12.629.110 £3.178.568
Valladolid 410.236 445.585
Vizcaya (Bilbao) 982,763 1.037.264
Zaragoza 553.359 654.685
Total 154.097.971 | 159.782.580
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9. Arrendamientos

Si bien los contratos de alquiler son rescindibles por los arrendatarios con un preaviso, en su mayoria de un
mes, por lo que no existen cuotas de arrendamiento minimas significativas al cierre de los ejercicios 2018 y
2017 y, estimando que los mismos no van a ser rescindidos antes del vencimiento inicial firmado, las cuotas
de arrendamiento estimadas, de acuerdo con los vencimientas de los contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incremenios futuros por IPC, ni actualizaciones fuluras de renlas pactadas
contractualmente (en euras):

Arendamientos | 55:060018 | 30/06/2017
Operativos
Menos de un ailo 7.038.424 1 5.967.666
Entre uno y cinco afios 10.292.070 | 7.332.074
Mas de cinco aflos 978.518| 1.582.748
Total 18.309.012 | 14,882,488

10. Patrimonio neto y fondos propios

10.1 Capital social

Con fecha 9 de febrero de 2016, el capital social de la Sociedad Dominante ascendia a 60.000 euros,
representado por 60.000 acciones scciales de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase,
{otalmente suscritas y desembolsadas en un 25%.

Con fecha 9 de diciembre de 2016 el anterior Accionista Unico de la Sociedad Dominante desembolsé el 75%
del capital pendiente de desembolsar, 45.000 eurgs, y realizé una ampliacion de capital por importe de
7.795.500 euros, mediante la creacion de 7.795.500 nuevas acciones, totalmente suscritas y desembolsadas,
lo que se formalizdé mediante escritura autorizada por el notario de Barcelona, don Emilio Rosellé Carrién, el
dia 9 de diciembre de 2016 bajo el nimero 2.920 de su protocolo. Las citadas acciones se crearon con una
prima de emision total y conjunta de 70.159.500 euros.

Con fecha 26 de febrero de 2018 el anterior Accionista Unico de la Sociedad Dominante realizé una ampliacién
de capital por importe de 17.500 euros, mediante la creacion de 17.500 nuevas acciones, totalmente suscritas
y desembolsadas, lo que se formalizd mediante escritura autorizada por 1a notaria de Barcelona, dofia Maria
Lopez Riera, el dia 6 de abril de 2018. La citada ampliacion se cred con una prima de emisién {otal y conjunta
de 157.500 euros.

Asimismo, con fecha 27 de marzo de 2018 el anterior Accionista Unico de la Sociedad Dominante realizé una
ampliacion de capital por importe de 181.050 euros, mediante la creacion de 181.050 nuevas acciones,
totalmente suscritas y desembolsadas, lo que se formalizé mediante escritura autorizada por la notaria de
Barcelana, doila Maria Lopez Riera, el dia 6 de abril de 2018. La citada ampliacién se cred con una prima de
emision total y conjunta de 1.629.450 euros.

A 30 de junio de 2018 el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 8.054.050 euros y esta formado
por 8.054.050 acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas.

Con fecha 30 de noviembre de 2016, la totalidad del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante
ratificé la participacion de la misma, juntamente con las sociedades del grupo, Septuc Investments 2016,
S.L.U., Wyther Investments 2015, S.L.U., Empire Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U.
como deudoras y ofras sociedades de su grupo (Empire Pledgeco S.ar.l., Empire Socimi Holdco S.ar.l., Empire
Holdco S.ar.l., y Wyther Real Estate Holdings, S.L.U.), como garantes y también obligados con Morgan Stanley
Bank, N.A., como acreedor y Situs Asset Management Limited u otra entidad agente y agente de garantias en
el contrato de financiacion descrito en la Nota 11.1.

A fin de garantizar las obligaciones incluidas en el contrato de financiacion se incluye sin limitacion;
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- Prenda sobre las participaciones sociales de la Sociedad Dominante y de las panicipaciones de las
sociedades dependientes.

- Prenda sobre los derechos de crédito derivados de cualquiera de las cuentas bancarias de 1a Sociedad
Dominante.

- Prenda sobre derechos de crédito titularidad de la Sociedad o derivados de cualquier contrato suscrito por la
Sociedad Dominante.

Empire SOCIMI Holdco S.ar.l. era el Accionista Unico de la Sociedad Dominante a 30 de junio de 2018 y 2017.
No existian contratos con su Accionista Unico distintos a los detallados en la Nota 15. Tal y como se describe
en la Nota 17, con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad Dominante ha perdido su condicion de
unipersonalidad.

10.2 Prima de emisién

A 30 de junio de 2018 el saldo de |a cuenta prima de emision de la Sociedad Dominante asciende a 38.890.085
euros (49.559.500 euros a2 30 de junio 2017). La ley de Sociedades de Capital permite expresamente la
utilizacién del saldo de la prima de emision para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna
en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Con fecha 24 de enero de 2017 el anterior Accionista Unico de la Sociedad Dominante aprobé mediante acta
la distribucién de un dividendo extracrdinario con cargo a la parida de prima de emision (de naturaleza
disponible) en la cantidad de 20.600.000 euros.

Con fecha 29 de diciembre de 2017 el anterior Accionista Unico de la Sociedad Dominante aprobé mediante
acta la distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a la partida de prima de emision (de naturaleza
disponible) en la cantidad de 12.456.355 euros.

10.3 Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anonima debe destinar una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, el 20% del capital social. La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado.
Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

De acuerdo con la Ley 11/2009, por la que se regulan las sociedades andnimas colizadas de inversion en el
mercado inmobiliario (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que hayan optado por la aplicacién del
régimen fiscal especial establecido en esta ley no podra exceder del 20 por ciento de! capital social. Los
estalutos de estas sociedades no podran eslablecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinla de
la anterior.

Al cierre del ejercicio terminado el 30 de junio de 2018 y 2017 esta reserva no se encontraba constituida.
10.4 Reservas de consolidacién

Al 30 de junio de 2018 y 2017, las reservas de consolidacion del Grupo, detalladas por sociedad, son las
siguientes (en euros):

Sociedad 30/06/2018 30/06/2017
Septuc Investments 2016, S.L.U. (4.264.288) (2.911.562)
Empire Properties Spain, S.L.U. (1.756.691) -
Empire Real State Spain, S.L.U. {2.868.089) 242275
Total {8.889.068) (2.669.287) |
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10.5 Otras aportaciones de socios

Con fecha 27 de julio de 20186, el anterior Accionista Unico de la Sociedad Dominante realizé una aportacién

a los fondos propios de la Sociedad por importe de 6.175 miles de euros.

10.6 Gestion del capital

El Grupo Empire se financia con fondos recibidos de entidades de crédilo y sociedades del grupo y sociedades
vinculadas. E] Grupo obtiene financiacién mediante la formalizacion de préstamos personales y lineas de

crédito.

Las sociedades del Grupo, al estar bajo el régimen fiscal de las SOCIMI (*SOCIMI"), tienen el compromiso de
distrbuir al menos el 80% de sus beneficios distribuibles en forma de dividendos a sus accionistas de acuerdo

con la obligacién legal existente por aplicacién de la Ley 16/2012.

El Grupo controla la estructura de capital en base a la ratio de endeudamiento. Esta ratio es calculada por el
Grupo como el endeudamiento neto dividido entre el total de capital. El endeudamiento neto se determina por
la suma de las deudas financieras con grupo y entidades de crédito, menos efectivo y otros medios liquidos

equivalentes. El total del capital se refiere al patrimonio neto.

Euros Euros
30/06/2018 30/06/2017
Total endeudamiento con empresas del grupo y vinculadas (corto v largo plazo) (Nota 15) 18.048.061 8.443.798
Total endeudamiento con entidades de crédito (corto y largo plazo) (Nota 11) 93.221.059 95.495.796
- Efective y otros medios equivalentes 3.699.954 11.482.654
- Crédito Grupo en garantia de cobro en caso de impago de la deuda financiera (Nota 15.2) - 1.795.662
Deuda neta 107.569.166 90.66).278
Patrimonio Neto 39.094.669 65.935.871
Total capital empleado 146.663.835 156.597.149
Ratio de endeudamiento 73% 58%

10.7 Resultado por sociedades

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de la consclidacion al resultado consolidado de los

ejercicios 2018 y 2017 ha sido la siguiente:

Ejercicio de 12 meses lerminado el 30 de junio de 2018

Euros
Resultado
Sociedad Resul.lados atribuido a la
consolidados ,
*) sociedad

dominante
Torbel Investments SOCIMI 2015, S, A, (Sociedad Dominante) (664.893) (664.893)
Empire Properties Spain, S.L.U. {5.085.949) {5.085.949)
Septuc Investments 2016, S.L.U (3.304.329) {3.304.329)
Empire Real State Spain, S.L.U. (7.347.956) (7.347.956)
Total (16.403.127) {16.403.127)

{*} Incluyen qjustes de consolidacion,



Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017

Euros
Sociedad Resultados al'r{i‘l')?il:ilzdnola
conS((yI:;iados sociedad
dominante
Torbel Investments SOCIMI 2015, S.A. (Sociedad Dominante) 454.436 454.436
Empire Properties Spain, S.L.U. (1.756.110) (1.756.110)
Septuc Investments 2016, S.L.U (1.349.142) (1.349.142)
Empire Real State Spain, S.L.U. (3.110.364) (3.110.364)
Total (5.761.180) (5.761.180)

(*) Incluyen ajustes de consolidacion

10.8 Resultado por accidon

El resultado basico por accién se delermina dividiendo e! resultado neto atribuido a los accionistas de la
Sociedad Dominante (después de impuestos y minoritarios) entre el nimero medio ponderado de [as acciones

en circulacion durante ese periodo.

El resultado diluido por accion se determina de forma similar al resultado basico por accién, pero el ndmero
medio ponderado de acciones en circulacién se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de los
instrumentos financieros emitidos en vigor al cierre del ejercicio y que tengan un efecto dilutivo. Al cierre de los
ejercicios 2018 y 2017 no existen instrumentos financieros en vigor que puedan tener un efecto dilutivo por lo

que el resultado basico y diluido por accidn coinciden.

Euros

30/06.2018 30/06/2017
Resultado consolidado del ejercicio atribuible al Accionista Unico
de Ia Sociedad Dominante: (16403.127)|  (3.761.180)

N° acciones N acciones
Nutneto promedio de acciones ordinarias 7.909.211 7.855.500

Euros Euros

Resultado bésico por accitn: {2.07) {0,73)
Resultado diluido por accién: {2,07) {0,73)

11. Deudas (largo y corto plazo

11.1 Pasivos financieros a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 es el

siguiente:
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Euros
Deudas a largo plazo
30/06/2018 | 30/06:2017

Deudas con entidades de crédito 92.821.779| 95.105.120
Fianzas recibidas 1.412,395 1.029.740
Total 94.234.174( 96.134.860

El valor razonable de las deudas con entidades de crédito a 30 de junio de 2018 y 2017, se estima que no
difiere significativamente del importe contabilizado.

El detalle por vencimientos de las partidas que forman parte del epigrafe “Deudas con entidades de crédito” al
cierre de los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Euros
2021 2021 2022 Total
Deudas con entidades de crédito 1.392.327 2.088.490| 89.340.962) 92.821.779
Total 1.392.327 2.088.490 | 89.340.962( 92.821.779
Ejervicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017
Euros
2020 20210 2022 Total
Deudas con entidades de erédito 1.388.668 | 2.269.453 91.446.999 | 95.105.120
Total 1.388.668 | 2.269.453 91.446.999 | 95.105.120

El saldo del epigrafe “Deuda con entidades de crédito” corresponde a un contrato de financiacién formalizado
el 16 de enero de 2017 entre Morgan Stanley Bank, N.A. y la sociedad luxemburguesa Empire Pledgeco S.a
r.l., sociedad controlada por BRE/Europe 8NQ 5.4 r.l. (véase Nota 1), segin el cual ésta es subsidiaria y
solidaria, actuando como garante por las diferentes lineas de crédito concedidas para financiar la compra de
sociedades y activos inmobiliarios a las sociedades Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., Septuc
Investments 2018, S.L.U., Empire Properties Spain, S.L.U. y Empire Real State Spain, S.L.U. En un inicio, la
totalidad de la deuda fue contraida por Septuc Investments 2016, S.L.U y Torbel Investments 2015 SOCIMI,
S.A. siendo esta dltima la que subrogd posteriormente dicha deuda al resto de sociedades mencionadas
anteriormente.

Esta financiacion se encuentra sujeta a clausulas de cumplimiento de ciertas obligaciones financieras a nivel
consolidado del grupo de sociedades objeto de la financiacidn, En opinién de los Administradores de la
Sociedad Dominante, al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, el Grupo Empire cumplia con |a totalidad de las
obligaciones financieras descritas anteriormente, y con el resto de obligaciones asociadas a dicho contrato de
financiacién. Adicionalmente, dicha financiaciéon incluye como garantia la totalidad de las acciones y/o
participaciones sociales de las sociedades del Grupo, Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., Sepluc
Investments 2016, S.L.U., Empire Properties Spain, S.L.U. y Empire Real State Spain, S.L.U.

El tipo de interés aplicable se encuentra referenciado al EURIBOR més un diferencial.




11.2. Pasivos financieros a corto plazo

El saldo del epigrafe “Deudas con entidades de crédilo” al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 corresponde a
los intereses devengados pendientes de pago por el contrato de financiacién descrito en la Nota 11.1.

11.3. Instrumentos financieros derivados

El Grupo Empire utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. El contrato de financiacion descrito en la
Nota 11.1 exige la contratacion y mantenimiento de un instrumento de cobertura de tipo de interés del préstamo
mencionado durante toda la duracion del contrato. En este sentido, el Grupo Empire ha contratado un
instrumento financiero derivado para cubrir el riesgo de variacién de los tipos de interés, el cual no ha sido
calificado como de cobertura contable tras 1a evaluacion realizada por los Administradores de la Sociedad
Dominante sobre el cumplimiento de los requisitos detallados en 1a Nota 5.6.3 de la presente memoria
consolidada para tal fin.

Coberiura de flujos de efectivo:

Los instrumentos financieros de cobertura de tipo de interés {caps) vivos al cierre de los ejercicios 2018 y 2017
se detallan a continuacion:

Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Valor
Tipode | Nominala Razonable
- . = . . E
Clasificacién Contraparte | o . | 30/06/2018 | Yencimiento ( lfl‘OS)
Activo a
largo plazo
Cobertura de tipo de interés SMBC 190-1,5% | 96.235.288 | 18/01/2020 1.745
Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017
Valor
Tipo de | Nominal a Razonable
Clasificacién Contraparte | .5 . | 30/06/2017 | ¥ Encimiento ( U.I'OS)
Aclivo a
largo plazo
Cobertura de tipo de interés |  SMBC 1%6-1,5% |95.247.411 | 18/01/2020 | 33.108

El Grupo Empire al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 no ha registrado el valor razonable del derivado descrito
anteriormente al considerar que dicho importe no es significativo.

11.4. Conciliacion de flujos de efectivo

En aplicacion de la modificaciéon de la NIC 7, a continuacién, se incluye la conciliacion de los fiujos de efectivo
surgidos de las actividades de financiacidn con los correspondientes pasivos en el estado de situacion
financiera inicial y final, separando los movimientos que suponen flujos de efectiva de los que no lo suponen:
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Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Actividades de financiacion con entidades de crédito y otros:

Euros
Fluios de Imputacién
01/07/.2007 yo coste Intereses 30/06/2018
efectivo .
amortizado
Deudas con entidades de crédito a large plazo 95.105.120 | (2.323.384) 40,043 - 92.821,779
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 390.676 - - 8.604 399.280
Total 95.495.796 | (2.323.384) 40.043 8.604 | 93.221.059
Actividades de financiacion con empresas del grupo y asociadas:
Euros
otio72017 | Flosde | Capitalizacion | 1yoreces | 3010612018
efectivo intereses
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 6.229.770 10.395.846 155,008 - 16.780.624
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 2.214.028 (733.584) (155.008) (57.999) 1.267.437
Total 8.443.798 9,662,262 - (57.999) 18,048,061
Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017
Aclividades de financiacién con entidades de crédito y olros:
Euros
Flujos de | Imputacion coste
01/01/.2017 . . Intereses 30/06/2017
efectivo amortizado
Deudas con entidades de crédito a largo plazo - 95.105.120 - - 95.105.120
Deudas con entidades de crédito a corto plazo - - 17.882 372.794 390.676
Total - 95.105.120 17.882 372,794 | 95.495.796
Actividades de financiacion con empresas del grupo y asociadas:
Euros
oror2017 | FOsde |y reses | 30/06/2017
efectivo
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 18.530.647 | (12.300.877) - 6.229.770
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 713.837 1.884.769 (384.578) 2.214.028
Total 19.244.484 | (10.416.108) (384.578) 8.443.798




12. Administraciones Pablicas y situacion fiscal

12.1 Saldos corrientes con las Administraciones Ptiblicas

La compaosicidn de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas a 30 de junio de 2018 y 2017 es la
siguiente (en euros);

30/06/20t8 30/06/2017

Deudores | Acreedores | Deudores | Acreedores
Hacienda Pablica deudora/acreedora por Impuesto de Sociedades 41.217 134.161 13.412
Total Activos/Pasivos por impuesto corriente 41.217 134,161 13.412
Hacienda Pablica, deudora/acreedora por VA 49.617 23.496 35.793
Hacienda Pablica, deudora/acreedora por IRPF - 13.531 23.507
Hacienda Pablica, acreedora por otros conceptos - 303 -
Total Otras deudas con las Administraciones Piblicas 49.617 39.330 59.300

12.2 Conciliacidon resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacién entre los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades es

la siguiente:

Ejercicio de 12 meses de terminado el 30 de junio de 2018

Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio {16.403.127)
Aumentos Disminuciones Total
Ajustes permanentes: 627.705 - 627.705
Intereses con sociedades vinculadas 582,108 - 582.108
Recargos 45.597 - 45,597
Ajustes temporales: 6.962,452 (1.066.863) 5.895.589
Reversion deterioro inversiones inmobiliarias - (993.727) {993.727)
Deterioro inversiones inmobiliarias 3.557.480 - 3.557.480
Reversién provision insolvencias - (84.559) (84.559)
Provisién insolvencias 93.411 11.423 104.834
Gastos financieros 1.245.708 - 1.245.708
Provisiones gastos 2.065.853 - 2.065.853
Impuesto sobre Sociedades 78.637
Base imponible fiscal total (9.801.196)
Base imponible fiscal régimen peneral 141.281
Base impenible fiscal régimen SOCIMI (9.942.477)




Ejercicio de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017

Furos
Cuenta de pérdidas y panancias
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio (5.761.180)
Aumentos Disminuciones Total

Ajustes permanentes:

Combinaciones de negocios (Nota 7) - (2.359.199) | (2.359.199)
Intereses con seciedades vinculadas 25.384 - 25.384
Recargos 628 - 628
Ajustes temporales:

Deterioro inversiones inmobiliarias 2,438,350 {623.361) 1.814.489
Provision insolvencias 276.906 - 276.906
Gastos financieros 1.097.541 - 1.097.541
Provisiones gastos - (55.686) (55.686)
Impuesto sobre Sociedades 13.412
Base imponible fiscal total {4.947.705)
Base imponible fiscal régimen general 53.647
Base imponible fiscal régimen SOCIMI (5.001.352)

Dado que las sociedades que conforman el Grupo Empire estan acogidas al régimen SOCIMI (tipo impositivo
al 0%), no se ha registrado activo por impuesto diferido.

12.3 Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido
el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del gjercicio terminado l 30 de junio de 2018 las sociedades
espafiolas del Grupo Empire tienen abiertos a inspeccion todos los impuestos que le son de aplicacién desde
su constitucion. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, ain en caso de que surgieran
discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas
anuales consolidadas adjuntas.

13. Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIMI. Ley 11/2009

Las obligaciones de informacion exigidas por la normativa fiscal vigente derivadas de la condicién de SOCIMI
de la Sociedad Dominante y de sus sociedades dependientes (véase Nota 1), se incluyen en las
correspondientes memorias de las cuentas anuales individuales.

14. Ingresos y gastos

14.1 Importe neto de la cifra de negocios

Los ingresos del ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018 correspondientes a las rentas
generadas por el arrendamiento de las inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo Empire (véase Nota 8)
han ascendido a 7.884 miles de euros (3.564 en el gjercicio de 6 meses terminado &l 30 de junio de 2017).
Asimismo, durante el ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018 se han registrado ingresos
percibidos de los inquilinos por no haberse gjercido determinadas condiciones contractuales por importe de
1.024 miles de euros.
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La distribucion de las rentas percibidas por arrendamientos desglosadas por provincia en los ejercicios 2018 y

2017 es la siguiente:

Euros
Provincia Ejercicio de 12 meses terminado | Ejercicio de 6 meses terminado
¢] 30 de junio de 2018 el 30 de junio de 2017
Alava (Vitoria-Gasteiz) - 1.750
Albacete 7.793 5.900
Alicante 1.469.918 777.933
i Almeria 27.259 18.176
| Asturias (Oviedo) 175.832 103.246
Badajoz 651 4,587
Balcares (Palma de Mallorca) 327.708 157.734
Barcelona 1.199.470 346.293
Burgos 6.980 4.327
Ciceres 4.061 2.590
Cadiz 32,992 8.981
Cantabria (Santander) 40.390 14.166
Castellén 79.863 57.926
Ceuta 8.697 4.894
Ciudad Real - 1.176
Cérdoba 2.624 -
Cuenca 9.164 4.555
Gerona 212.800 70.879
Granada 2.762 3.677
Guadalajara 5.909 3.408
Guiphzcoa (Donostia-San Scbastian) 3.955 1.591
Huelva 15.206 10.757
Huesca 7819 4,926
Jaén 1.976 3293
La Rioja (Logrodio) 3.851 2.553
Las Palmas 51.907 32,124
Ledn - 12.574 |
Lérida 134.759 107.064
Madrid 1.458.752 631.974
Milaga 206.277 162,435
Murcia 487.601 242,104
Navarra 31.558 -
Palencia 1.210 -
Pontevedra 1.867 2476
Salamanca 5.494 | 3.630
! Santa Cruz de Tenerife 101,077 64.077
| Sevilla 49.528 21838
| Tarragona 221.100 94,205
Teruel 1.186 2618
Toledo 521.155 205.420
Valencia 849,470 341,401
Valladolid 10.526 6.190
Vizcaya (Bilbao) 26.663 9,583
Zaragoza 14.358 | 9212
Total 7.884.168 | 3.564.243 |
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14.2 Gasto de personal

El Grupo Empire no tiene personal propio.

La gestién administrativa del Grupo Empire, asi como la realizacion del soporte técnico en el desarrollo de la
actividad inmobiliaria es realizada por la sociedad vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U., a la cual se le
retribuye en funcidn de los acuerdos de gestion establecidos que, fundamentalmente, establecen la
compensacion por la administracién de las sociedades, la gestion de activos y su comercializacién y la
repercusion de costes de API's, seguros etc. Los gastos y costes incurrides por Anticipa Real Estate, S.L.U.
se repercuten con un margen de mercado a cada una de las sociedades del Grupo Empire.

Elimporte devengado durante el ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018 con Anticipa Real Estate,
5.L.U. ha ascendido a 2.205 miles de euros (2.971 miles de euros en el ejercicio de 6 meses terminado el 30

de junio de 2017) (véanse Notas 14.3 y 15.1).

14.3 Otros gastos de explotacién

El saldo del epigrafe “Ofros gastos de explotacion” de los ejercicios 2018 y 2017 presenta la siguiente

compaosicién (en euros):

Ejercicio de 12 meses | Ejercicio de 6 meses
Concepto terminado el 30 de terminado el 30 de
junio de 2018 junio de 2017

Reparaciones y conservacién 3.911.086 730.080
Servicios de profesionales independientes 7.738.769 3.920.398
Primas de seguros 44,098 5.606
Servicios bancarios y similares 25462 (17.291)
Publicidad, propaganda y relaciones piblicas 461.503 -
Suministros 13.182 674
Otros servicios 1.876.118 619.318
Total Servicios exteriores 14.070.218 5.258.785
Tributos 1.988.759 556.256
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales 568.202 426.933
Otros gastos de pestion corriente 348.917 42.962
Total Otros gastos de explotacion 16.976.096 6.284.936

El epigrafe de "Reparaciones y conservacion” incluye gastos relativos a la reparacion de las inversiones
inmobifiarias propiedad del Grupo para su posterior arrendamiento e incluyen gastos tales como pintura,
pequefias reparaciones, asi como otros gastos de mantenimiento.

El epigrafe “Servicios de profesionales independientes” incluye los honorarios devengados por la sociedad
vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestidn administrativa del Grupo Empire, asi como la realizacidn
del soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria (véanse Notas 14.2 y 15.1). Asimismo, incluye
otros gastos tales como servicios notariales, honorarios de auditoria y servicios recibidos de otros expertos.

El epigrafe “Otros servicios™ recoge principalmente las cuolas de comunidades de propietarios y derramas de
los inmuebles.

El epigrafe “Tributos® incluye los gastos relativos al Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBl) vy olras tasas
municipales.

Durante el ejercicio 2018, el Grupo Empire ha registrado correcciones valorativas relativas a los deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar por importe de 568 miles de euros que ha sido registrado en el epigrafe



“Peérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta (427 miles de euros en el ejercicio 2017).

14.4. Gastos financieros por deudas con terceros

El saldo de este epigrafe en los ejercicios 2018 y 2017 corresponde a los intereses devengados a
consecuencia del contrato de financiaciéon formalizado e} 16 de enero de 2017 con una entidad financiera
descrito en la Nota 11.1.

15. Operaciones y saldos con partes vinculadas

15.1 Operaciones con vinculadas

El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Ejervicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Euros
Concepto Empire (SOCIMI) Anticipa Real Total
Holdco S.ar.l. Estate, S.L..U.
Servicios recibidos - 2.204.933 2.204.933
Repercusion de costes financieros 1.084.166 - 1.084.166
Tota} 1.084.166 2.204.933 3.289.099
Ejercicio de 6 meses tarminado el 30 de junio de 2017
Euros
Concepto Empire (SOCIMI) |  Anticipa Real Totat
Holdco S.a .l Estate, S.L.U.

Servicios recibidos - 2971129 2.971.129
Repercusion de costes financicros 314.545 - 314.545
Tota? 314.545 2.971.129 3.285.674

Los servicios recibidos por partes vinculadas corresponden a los honorarios devengados por la sociedad
Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestidn administrativa dei Grupo Empire, asi como la realizacion del soporie
técnico en el desarrollo de la actividad inmabiliaria (véanse Notas 14.2 y 14.3),

La repercusion de costes financieros corresponde a los intereses devengados en los ejercicios 2018 y 2017
en concepto de las lineas de préstamo recibidas descritas en la Nota 15.2.

Adicionalmente a las operaciones detalladas en los cuadros anteriores, durante los ejercicios 2018 y 2017 se
han llevado a cabo las distribuciones de dividendos descritas en la Nota 10 y la venta de activos no corrientes
mantenidos para la venta descrita en la Nota 8.
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15.2 Saldos con vinculadas

El importe de los saldos en balance consolidado con vinculadas al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 es el

siguiente:
30 de junio de 2018
Euros
. . Activo Corriente Pasn:o no Pasivo corriente
Sociedades vinculadas corriente
Saldos dewdores | Deudas a largo | Deudas a corto | Saldos acreedores
comerciales plazo plazo comerciales

Empire (SOCIMI) Holdeo S.ar.l. - 16.780.624 - -

Anticipa Real Estate, S.L.U. 380 - - 2.391.380

Empire Pledgeco S.ar.l. - - 1.267.437 -

Total 580 16.780.624 1.267.437 2.391.380

30 de junio de 2017

Euros
Activo Corriente I:E;Sr:_‘;:n':: Pasivo corriente
Sociedades vinculadas
Intereses de Saldos
Saldos deudores Deudas a Deudas a
X deuvdasa acreedores
financieros largo plazo corto plazo .
corto plazo | comerciales

Empire (SOCIMI) Holdco S.a .l 3.068.000 6.229.770 - 213.007 -
Anticipa Real Estate, S.L.U. - - 2.001.021 - 1.371.815
Empire Pledgeco S.ar.l, 1.795.662 - - - -
Total 4.863.662 6.225.770 2.001.021 213.007 1.371.815 [

Las sociedades dependientes Septuc Investments 2016, S.L.U., Empire Properties Spain, S.L.U. y Empire
Real State Spain, S.L.U. mantienen lineas de préstamos con Empire (SOCIMI) Holdco S.4 r.l. por importe total
de 300.000 miles de euros cada una con vencimiento dnico con fecha el 27 de julio de 2026, El Grupo tiene
dispuestos 16.781 miles de euros a 30 de junio de 2018 (6.230 miles de euros a 30 de junio de 2017). Dichos
préstamos devengan un tipo de interés del 6% anual. Al cierre del ejercicio 2018 se han capitalizado los
intereses devengados pendientes de pago. El importe de los intereses devengados pendientes de pago al
cierre del ejercicio 2017 ascienden a 213 miles de euros. Tal y como se indica en la Nota 17, con fecha 31 de
agosto de 2018 se ha acordado la modificacidon de estos contratos de préstamo los cuales no devengaran
intereses y fijandose como nuevo vencimiento unico el 30 de junio de 2019.

El saldo del epigrafe “Deudas a corto plaze” con Empire Pledgeco S.a r.l. a 30 de junio de 2018 corresponde
a compensaciones pendientes de pago por la amortizacién del préstamo mencionado en la Nota 11.1.
Asimismo, en dicho epigrafe se encontraba registrado a 30 de junio de 2017 al saldo pendiente con la sociedad
vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. en concepto de servicios de gestion y pagos realizados a cuenta de del
Grupo Empire.

El saldo del epigrafe “Saldos acreedores comerciales” corresponde a la cuenta a pagar por los honorarios en
concepto de la gestion administrativa y realizacion del soporte técnico en el desarrollo de la actividad
inmobiliaria (véase Nota 15.1).

A 30 de junio de 2017 el saldo de 1.796 miles de euros del epigrafe “Saldos deudores financieros” con Empire
Pledgeco 5.4 r.l. correspondia a un depésito mantenido en garantia de cobro en caso de impago de |a deuda
financiera descrita en la Nota 11.1 y que ha sido cancelado durante el ejercicio 2018. Adicionalmente, el mismo



epigrafe incluia un importe de 3.068 miles de euros en concepto de las compensaciones pendientes a recibir
por la entidad vinculada Empire (SOCIMI) Holdco S.ar.l.

15.3 Retribuciones al Consejo de Administracion y a la Alta Direccién

El Grupo no tiene personal contratado, por lo que las funciones de Alta Direccion son realizadas por el Organo
de Administracién de la Sociedad Dominante.

Al cierre del ejercicio 2018 y 2017 y a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, el Consejo de
Administracion de la Sociedad Dominante esta formado por 3 hombres y una persona juridica representada
por un hombre,

La Sociedad Dominante no ha devengado importe alguno en concepto de sueldos, dietas u otras
remuneraciones de los miembros del Consejo de Administracién durante los ejercicios 2018 y 2017. De igual
forma, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante no manliene saldos deudores o acreedores
con ésta a 30 de junio de 2018 y 2017, ni tiene concedidos préstamos ni obligaciones en materia de pensiones
0 seguros de vida. Las unicas retribuciones percibidas y saldos pendientes con los Administradores de la
Sociedad Dominante, son los que se derivan del contrato de gestidn mantenido con Anticipa Real Estate,
S.L.U. {véanse Notas 14.2, 15.1y 15.2).

El importe total de las primas de seguros abonados por la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., gestor integral
del Grupo Empire (véase Nota 15.2) a las enlidades aseguradoras en concepto de cobertura de
responsabilidades de Administradores de la Sociedad Dominante ha ascendido a 79.612 euros en los ejercicios
2018 y 2017.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los seguros de cobertura no han satisfecho importe alguno derivado de
daiios ocasionados por actos u omisiones por parte de los Administradores de la Sociedad Dominante.

15.4 Informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

de la Sociedad Dominante

Fruto del analisis realizado y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuenias anuales ni los miembros
del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominanie ni las personas vinculadas a los mismos segln se
define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a los demas miembros de! Consejo de
Administracion de la Sociedad Dominante situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener
con el interés de la Sociedad Dominante.

16. Otra informacién

16.1 Informacidén sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

A continuacién, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, 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.

2018 2017

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 4] 83
Ratio de las operaciones pagadas 26 83
Ratio de las operaciones pendientes de pago 85 108

Miles de Miles de

euros curos
Total pagos realizados 8.325 3.978
Total pagos pendientes 2672 2.751
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Conforme a la Resolucioén del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucién, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Proveedores”, “Proveedores, empresas del Grupo y asociadas™ y “Acreedores” del pasivo coriente del
balance consolidado.

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

El plazo maximo legal de pago aplicable al Grupo Empire en el ejercicio 2018 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es
de 30 dias, a no ser que exista un contralo entre las parles que establezca el maximo a 60 dias.

16.2 Honorarios de auditoria

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comun o gestion han sido los siguienles (en euros):

Servicios prestados por el auditor
Lo, de cuentas y por empresas
Descripcion vinculzdas
2018 2017

Servicios de Auditoria 76.000 104.975
Otros servicios de verificacion 40.000 -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 116.000 104,975
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 116.000 104.975

16.3 Informacidn sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros
Informacion cualitativa

La gestién de los riesgos financieros del Grupo Empire estd centralizada en la Direccidn Financiera de la
sociedad vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. y en Blackstone, la cual tiene establecidos los mecanismos
necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a
los riesgos de crédito y liquidez. A continuacién, se indican los principales riesgos financieros que impactan al
Grupo Empire:

Riesgo de crédito

Con caracter general el Grupo Empire mantiene su tesoreria y activos liguidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nivel crediticio. Adicionalmente, hay que indicar gue, no existe una concenlracion
significativa del riesgo de crédito con terceros dada su dispersion. La politica del Grupo consiste en provisionar
las cuentas a cobrar con inquilinos a partir del impago de la tercera renta mensual no cobrada.

Riesgo de liquidez

Con el fin de aseqgurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, el Grupo Empire dispone de la tesoreria que muestra su balance consolidade adjunto, 1as lineas de



crédito con entidades financieras detalladas en la Nota 11 y dispone del apoyo financiero del grupo al que
pertenece segun se menciona en la Nota 3.9.

Riesgo de mercado

Tanto |a tesoreria como la deuda financiera del Grupo Empire, estan expuestas al riesgo de tipo de interés, el
cual podria tener un efecto adverso en los resuliados financieros y en los flujos de caja. El Grupo utiliza
instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentra expuesta su actividad,
operaciones y flujos de efectivo futuros. En el marco del acuerdo de financiacién descrito en la Nota 11.1, el
Grupo Empire tiene contratados instrumentos de cobertura de tipos de interés (caps de tipos de interés) cuyas
caracteristicas se describen en la Nota 11.3.

Informacion cuantilativa
Riesgo de credito

Al 30 de junio de 2018 y 2017, el Grupo Empire no tiene las cuentas a cobrar garantizadas mediante seguros
de crédito. El imporie de la provision por cuentas a cobrar de dudoso cobro al cierre del ejercicio terminado el
30 de junio de 2018 asciende a 1.076 miles de euros (15 miles de euros al cierre del ejercicio de 6 meses
terminado al 30 de junio de 2017).

16.4 Otros aspectos
Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, el Grupo Empire esta acogido a! régimen fiscal especial de la Sociedades
Andénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Finalizado el periodo transitorio, el
cumplimiento de todos los requisitos establecidos por el régimen (véanse Notas 1 y 13) devendran en
obligatorios. Entre las obligaciones que el Grupo debe cumplir se identifican algunas en las que predomina
una naturaleza mas formalista fales como la incorporacion del término SOCIMI a la denominacion social, la
inclusién de determinada informacion en la memoria de las cuentas anuales individuales, la cotizacidn en un
mercado bursatil, etc., y otras que adicionaimente requieren la realizacion de estimaciones y la aplicacion de
juicio por parte de la Direccidon (determinacion de la renla fiscal, test de rentas, test de aclivos, elc.) que
pudieran llegar a tener cierta complejidad, sobre todo considerando que el Régimen SOCIMI es relativamente
reciente y su desarrolto se ha llevado a cabo, fundamentalmente, a través de la respuesta por parte de la
Direccion General de Tributos a las consultas planteadas por dislintas empresas. En este sentido, los
Adminisiradores de la Sociedad Dominante, han llevado a cabo una evaluacion del cumplimiento de los
requisitos del régimen, concluyendo que éstos se cumpliran finalizado el periodo transitorio de aplicacion de 2
afios.

Por otro lado, y a efectos de considerar también e} efecto financiero del Régimen, cabe destacar que segtn lo
establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de
27 de diciembre las SOCIMI, las sociedades que han optado por dicho régimen estan obligadas a distribuir en
forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el gjercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de los seis meses siguienies a la
conclusién de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucidn.

En el caso de incumplimiento de alguna de las condiciones, el Grupo Empire pasaria a tributar por el régimen
general siempre y cuando no subsanara dicha deficiencia en el ejercicio siguiente al incumplimiento.

16.5 Modificacion o resolucién de contratos

No se ha preducido la conclusién, modificacion, o extincién anticipada de cualquier contrato entre la Sociedad
Dominante y su anterior Accionista Unico o cualquiera de sus Administradores o persona que actie por
cuenta de ellos, cuando se trate de una operacion ajena al trafico ordinario del Grupo Empire o que no se
realice en condiciones normales.



17. _Hechos posteriores

Con fecha 31 de agosto de 2018 se ha acordado la modificacion de los contratos de préstamo descritos en la Nola
15.2, los cuales no devengaran intereses y fijandose como nuevo vencimiento Unico el 30 de junio de 2019.

Asimismo, con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad Dominante ha perdido su condicidn de
unipersonalidad como resultado de la enirada de varios accionistas minoritarios en el capital de la sociedad.

No se han producido hechos posteriores al 30 de junio de 2018, adicionales a los anteriores, que pudieran tener
impacto significativo en las presentes cuentas anuales consolidadas.




Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. y Sociedades Dependientes

Informe de Gestién Consolidado
correspondiente al gjercicio terminado
el 30 de junio de 2018

La Sociedad Dominante del Grupo Empire, Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., es una entidad de derecho
privado, sujeta a la normativa de sociedades de capital actualmente vigente en Espaia y dedicada al alquiler de
bienes inmobiliarios de naturaleza urbana por cuenta propia habiéndose acogido al régimen especial de las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI®), regulado por la Ley 11/2009,
de 26 de octubre mediante decisiones adopladas por su Accionista Unico de fecha 7 de julio de 2016 y comunicado
formalmente dicho acogimiento a la Agencia Estatal de la Administracidn Tributaria , con fecha 26 de julio de 2016,
y efectos a partir del 1 de enero de 2016.

Desde julio de 2018 las acciones de la Sociedad Dominante han sido admitidas a cotizacion en el Mercado
Alternativo Bursatil (MAB) dentro del segmento SOCIMI.

El Grupo Empire esta integrado dentro de un Grupo de Sociedades encabezado por la sociedad luxemburguesa
Empire (SOCIMI) Holdco S.a r.l., del que también forma parte la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U. como gestlor
integral de las sociedades del Grupo Empire (Torbel Investments 2015 SOCIMI, S A., Empire Real State Spain,
S.L.U., Septuc Invesiments 2016, S.L.U. y Empire Properiies Spain, S.L.U.}.

Con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad Dominante ha perdido su condicién de unipersonalidad.

Contexto econdmico espariol 2018. Situacién del sector inmobiliario en 2018 y
previsiones para 2019:

Con respecto al sector inmobiliario, el ritmo de las operaciones de compraventa durante 2018 sigue siendo superior
al mismo periodo del aifo anterior, tendencia que se mantendrd durante el segundo semestre del afo y nos llevara
hasta las 557.000 operaciones, frente a las 532.000 transacciones del 2017. Este ritmo positivo de ventas se
mantendra durante el proximo aiio 2019, apoyado en la mejora de las condiciones laborales con una disminucion
constante de la tasa de desempleo y un flujo positivo de llegada de inmigracion atraida por esta creacion de
empleo. Segln nuestras estimaciones, el nimero de operaciones en 2019 volvera a superar a la previstas en este
ano en un 5%, hasta las 587.000. A este nimero de operaciones de compraventa hay que sumar las de alquiler,
opcion preferida para acceder a la vivienda ya que dos tercios de los demandantes de vivienda optan por el
arrendamiento. Durante el afic 2018, se formalizaran mas de 566.000 alquileres, lo que supondra llevar el total de
operaciones en Espaia por encima del milldn,

Los precios de venta, por su parte, experimenlaron una subida media durante el primer semestre del 6,2% que
estimamos repuntara hasta el 6,8% durante la segunda parte del afio lo que arrojara una subida media interanual
del 6,3%, misma cifra esperado de crecimiento para los precios de venta para el proximo 2019. Respecio a los
precios de alguiler los precios medios supusieron un incremento del 8,7% a nivel nacional durante este primer
semestre de 2018 destacando Madrid y Barcelona con 14.5% y 15,5%. Si bien estas subidas tenderan a
ralentizarse, manteniendo incrementos en el entorno superior del 10%, en Madrid y Barcelona, la subida sostenida
de precios se va desplazando hacia las primeras coronas y areas metropolitanas que recogeran incrementos
significativos tanto en lo que queda de 2018 como en 2019.
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Actividad de la entidad
El Grupa Empire ha tenido un resultado negativo de 16,4M€ en el pericdo terminado el 30 de junio de 2018.

La actividad del Grupo se centrara en aptimizar los niveles de alquiler, mejorando de esta forma la rentabilidad del
proyecto.

Plantilla

Las sociedades del Grupo Empire no tienen personal propio. La gestion administrativa, asi como la realizacién del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria es realizada por la sociedad Anticipa Real Estate,
S.L.U., a la cual se le retribuye en funcion de los acuerdos de gestidn establecidos.

Adquisicién de acciones propias

Durante el periodo terminado el 30 de junio de 2018, no se ha producido ninguna adquisicion por parte de la
Sociedad Dominante ni de las sociedades dependientes de sus propias acciones, en los términos establecidos en
la Ley de Sociedades de Capital.

Investigacion y desarrollo

En el periodo terminado el 30 de junio de 2018, las sociedades del Grupo Empire no han realizado, intema ni
externamente, ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolio. No existen previsiones de realizarlas en
el transcurso del proximo ejercicio.

Instrumentos financieros

Durante el pericdo terminado el 30 de junio de 2018, las sociedades del Grupo Empire han coniratado los
instrumentos de cobertura de tipos de interés descritos en la Nota 11.3 de la memoria.

Periodo medio de pago

Durante €l periodo terminado el 30 de junio de 2018, el Grupo Empire ha seguido la linea de promover aquellas
acciones necesarias para el cumplimiento de la ley de morosidad (Ley 3/2004, de 29 de diciembre)} con el objetivo
de eliminar los pagos realizados fuera del plazo legal. Durante el periodo se ha alcanzado un periodo medio de
pago a proveedores de 41 dias, con una ralic de operaciones pagadas de 26 dias y una ratio de operaciones
pendientes de pago de 85 dias.

Riesgos e incertidumbres

La gestion de los riesgos financieros del Grupo Empire esta centralizada en la Direccién Financiera de la
sociedad vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. y en Blacksione, la cual tiene establecidos los mecanismos
necesarios para controlar la exposicién a las variacicnes en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a
los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion, se indican los principales riesgos financieros que impactan al
Grupo Empire;

Riesgo de crédito

Con caracter general el Grupo Empire mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nivel crediticio. Adicionalmente, hay que indicar que, no existe una concentracién
significativa del riesgo de crédito con terceros dada su dispersion. La politica del Grupo consiste en provisionar
las cuentas a cobrar con inquilinos a parir del impago de la tercera renta mensual no cobrada.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, el Grupo Empire dispone de la tesoreria que muestra su balance consolidado adjunto, lineas de




crédito con entidades financieras y dispone del apoyo financiero del grupo al que pertenece segun se menciona
en la Memoria.

Riesgo de mercado
Tanto la tesoreria como la deuda financiera del Grupo Empire, estan expuestas al riesgo de tipo de interes, el
cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. El Grupo utiliza

instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentra expuesta su actividad,
operaciones y flujos de efectivo futuros.

Riesgo fiscal

E! Grupo Empire esta acogido al régimen fiscal especial de la Sociedades Andnimas Colizadas de Inversién
en el Mercado Inmobiliario (SOCIMY). Finalizado el periodo transitorio, el cumplimiento de todos los requisitos
establecidos por el régimen devendran en cbligatorios.

En el caso de incumplimiento de alguna de las condiciones, el Grupo Empire pasaria a tributar por el régimen
general siempre y cuando no subsanara dicha deficiencia en el ejercicio siguiente al incumplimiento.

Hechos posteriores

Con fecha 31 de agosto de 2018 se ha acordado |z modificacién de los contratos de préstamo descritos en la Nota
15.2, los cuales no devengaran intereses y fijandose como nuevo vencimiento Unico el 30 de junio de 2019.

Asimismo, con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad Dominante ha perdido su condicidn de
unipersonalidad como resultado de la entrada de varios accionistas minoritarios en el capital de la sociedad.

No se han producide hechos posteriores al 30 de junio de 2018, adicionales a los anteriores, que pudieran tener
impacto significativo en las presentes cuentas anuales consolidadas.



Tarbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.
y Sociedades Dependientes

Formulacién de los Estados financieros consolidados e informacién consolidada,
correspondiente al periodo terminado el 30 de junio de 2018

DILIGENCIA: Por Ja preaenle se hace consiar a los efeclos oportunos del Arliculo 253 de la Ley de sociedades
de CapHtal que los presentes Estades financleros consolldados & Informacién consolidada de Torbel Investments
2016 SOCIMI, B.A. y Sociedades Dependisntes comrespondientes al patiodo terminado e 30 de junio de 2018,
compuastas por &l balance conselldado, la cusnia de pardidas y ganancias consolidada, &l eslado de cambios en
#! patdmonio neto consolidado, el eatado de flujos de efective consolidado, la mamoria y el Informe de gestlén, sa
hallan extendidas en un ejemplar de 80 hojas, visadas por sl secrstario del Consejo de Adminisiracion en safial
de ldentificacidn, estando formuladas por los Adminisiradores de la Socledad en su reunién del 28 de saptiembme
de 2018, con vistas a su verificacidn por los auditores y posterior aprobacin.

El Prat da Liobregat (Barcefona), 28 de septiambre de 2018

M )
Anticipa Real Estats, S.L.U.
Sr- fean- Chrisloppe

Represantada por el Sr, Eduard Mendiluce Fradera Dubols
Presidente Vocal

™

Sr. JeanJrangois Bossy Sf. Diego 58n José
Vocal Vocal
Antonio Lopez Gellego

Secretario no Consejsro

Diligencia del secretario del consejo de administracién de la Sociedad - Se pone de manifiesto que, donde se indica
“...Formulacién de los Estados fimincierosiconsolidados e informacién consolidada...” deberia decirse "Formulacidn de
las cuentas anuales consplfdadas e informe de gestion consolidado de Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. y
sociedades depengdi tanto, sustituido por Cuentas Anuales consolidadas e Informe de gestién
conselidado en iros consolidados e informacién consolidada.
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Torbel Investments
2015 Socimi, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales del

ejercicio terminado el

30 de junio de 2018 e

Informe de Gestién, junto con el
informe de Auditoria Independiente



Deloitte, 5.L.

||
Avda. Diagonal, 654
08034 Barcelona
Espafia

Tel: +34 932 B0 40 40
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Torbel Investments 2015 Socimi, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Torbel Investments 2015 Socimi, S.A. (la Sociedad),
que comprenden el balance a 30 de junio de 2018, 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 anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacidén financiera de |la Sociedad a 30 de junio de 2018,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacién (que se identifica en la Nota 2.1 de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en
relacién 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
seglin 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 opinién.

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados 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 opinién por separado sobre esos riesgos.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13,650, seccidn 8, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 26°. CIF.: B-79104468.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torve Picasse, 28020, Madrid,



La Sociedad mantiene participaciones en el
capital social de sociedades del grupo que
ascienden a 50.204 miles de euros a cierre
del ejercicio, tal y como se detalla en la
Nota 5 de la memoria adjunta. Dichas
participaciones suponen un elemento
relevante de las cuentas anuales,
representando la practica totalidad del
activo a 30 de junio de 2018.

Tal y como se indica en la Nota 4.1 la
Sociedad lleva a cabo una evaluacion de
las posibles correcciones valorativas por
deterioro, comparando, principalmente, 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, las cuales han sido obtenidas
de las valoraciones efectuadas por
terceros expertos independientes sobre las
inversiones inmobiliarias de las sociedades
dependientes. La correccién de valor o, en
Su €aso, su reversion, se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en que se produce.

La cuantificacién del importe recuperable
de dichas participaciones requiere de la
aplicacién de juicios y estimaciones
significativas por parte de los
administradores en la consideracion de las
hipétesis clave utilizadas en las
valoraciones anteriormente mencionadas.

Los aspectos mencionados representan
uno de los aspectos mas relevantes de
nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria para
abordar este aspecto han incluido el
analisis de la metodologia empleada por la
Sociedad como base para la estimacion del
valor recuperable de las participaciones, la
réplica del calculo para verificar la
correccion de la valoracién realizada por la
Sociedad y la verificacion de la
congruencia de la informacién financiera
utilizada con la contenida en las cuentas
anuales auditadas de las sociedades
participadas.

Asimismo, hemos obtenido los informes de
valoracién de los expertos contratados por
las sociedades dependientes para la
valoracién de la totalidad de sus carteras
inmobiliarias, evaluado |la competencia,
capacidad y objetividad del mismo y, con
la colaboracidn de nuestros expertos
internos en valoracién, hemos evaluado
las principales hipotesis consideradas en
las valoraciones, asi como la metodologia
de calculo utilizada por el experto
contratado por las sociedades
dependientes.

Adicionalmente, y dado que las
participaciones sociales de las sociedades
dependientes estan pignoradas en garantia
de las deudas mantenidas por dichas
sociedades y Empire Pledgeco, S.ar.l.
(sociedad participada por fondos
gestionados por el Grupo Blackstone) con
una determinada entidad financiera,
hemos evaluado la capacidad de dicha
sociedad del grupo (véase Nota 2.9) para
dar cobertura a las necesidades financieras
de las sociedades participadas.

Asimismo, hemos evaluado que los
desgloses de informacion facilitados en la
Notas 4.1 y 5 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas, en relacion con



e e i e L A

esta cuestion, resultan adecuados a los
requeridos por [a normativa contable
aplicable.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son
conformes a la nhormativa 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, seglin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradcres 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 informacidén financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de |la valoracién
de la capacidad de la Sociedad 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 administradores tienen
intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa

realista.



Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estén 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 incorreccién 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 econdmicas que los
usuarios toman basdandose en las cuentas anuales.

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion, que se
encuentra en las paginas 5 y 6 del presente documento, es parte integrante de nuestro informe

de auditoria.

DELOITTE, S.L. Colldeg
Inscrita en el R.0.A.C. n0 50692 de Censors Jurats

de Comptes
de Catalunya

DELOITTE, S.L.

Frang€sc Ganyet Olivé
Inscrito en el R.O.A.C n® 21334 96,00 EUR

IMPORT COL-LEGIAL:

ssvvessarrascesonnneans cees
Infarme d'auditoria de cemptes subjecte

30 de octubre de 2018 a la normativa d'auditaria de comptes

espanyola o internacional

2018 NGm, 20/18/13952



Anexo de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditorfa de las cuentas anuales.

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 incorrecciéon 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 colusién, 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 disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, 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 opinién 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 informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo gue logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién 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 [a auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
la entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas

significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.



Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.

Cuentas Anuales del

ejercicio terminado el

30 de junio de 2018 e

Informe de Gestién, junto con el
Informe de Auditoria Independiente
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~ TORBEL INVESTMENTS 2015 SOCIMI, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICK) ANUAL TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2018

(Ewos)
Ejercicio de 12 Ejercicio de &
Notas de 1a |meses tarminado| mases tarminado
Mamoria al J0 de junio de | el 30 de junio de
2018 2017

OPERACIONES CONTINUADAS
Otros gastas de explotacidn Nota 10.3 (584.111) (302.949)
Sarvicios exterioras (578 658) (382.949)
Otros gastos de gestién corrienta {5 453) -
RESULTADO DE EXPLOTACION (584.111) 1382.949)
Gastos financieros per deudas con terceros Nota 10.4 {80.792) (1.521.814)}]
RESULTADD FINANCIERQ {B0.782)} {1.521.814)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (W.BQSII {1.204.763),
RESULTADO DEL EJERCICID PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (864.893) {1.804.763)
Impuasio sobre Socledades Nota 8.2 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {664.893) {1.804.763)

Las Notas 1 & 13 descritas en |a Memeoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pardidas y ganancias corraspondiente al ejercicio anual terminado el 30 de

junio de 2018



TORBEL INVESTMENTS 2015 SOCIMI, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETQ DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2018

AYESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Euros)

Elerciclode 12 | Ejerciclo de &

terminado el 30 | terminado el 30
de Junio de 2018 |de Junio de 2017

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS {I)

{664.893) {1.904.783)|
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO {Il) . -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS {Ill) - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS {I++1Iy (664.893) {1.804.763)

Las Notas 1 a 13 descritas en la Memoria adjuria forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos comaspondienta al ejercicio anual

terminado el 30 de junio de 2018
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2018

(Euros)

Ejercicio de 12 | Ejercicio de §

Notas da (a meses meses
Memoria terminado &) 30 | terminado #1 30
da junio de 2018 | de junio de 2017

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION [1]] {2.270.475) (2.098.871)i

Resultade del ejercicio antes de impuasios {884.893) {1.904,743),

Ajustes a5 resullade; 80.762 1.521.814
- Gastos financisnos Nota 10.4 60.782 1521814

Cambios en al capital corrants {1.602.132) (527.482)
- Deudores y otras cusntas a cobvar {B0.774) (30.728)
+ Acreedoras y otras cusntas a pagar {1.542 358) {498.744)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién {83.232) (1.188. 440}
- Pagos de intereses Notas T.2y 10.4 83.232) {1.188 440),

FLYUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (i 5.909.218

Pagos por inversiones {215.000)

- Empresas del grupa y asociadas Notas §y 11.2 (215.000}
Cobros por desinversiones 8.124.013%

- Empresas del grupo y asociadas Notas 8y 11.2 6.124 315
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {hny (10.684. 24T} 58.541.505
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio Nota 8 1.905.500 -

« Emisién de instrumentos da patrimonio y dasambolsos mdgidos 1.985.500 .

Cobros y pagos por insti tos de pasivofl iero {223.492) T7.142.505
- Emision de deudas con entidades de crédilo Nota 7 - 78 481 784
+ Emisién da deudas con emp dal grupo y ! Nota 11.2 - 222492
- Devolucidn y amenizacion de deudas con emprasas del grupa y asociada: Nota 11.2 {223 492) {1581781)

Pagos por dividandos y remunerac de otros i de patri i {12.458,355} {20.600.000)
- Dividendos Nota 82 (12 458,355} (20.600.000)

AUMENTO/MDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {lll+lI+Y) {7.055.507) 1.879.148

Efeciivo o equivalenias 8l comienzo del sjercicio 7140708 5301557

Efectivo o squivalenias al final del sjarcico 85.188 7.140.70%

Las Notas 1 a 13 descritas en la Mamoria adjunta forman parte Integranta del estado de fujos de ef cor d 2l & 10 anual Werminado el 30 de junio da

2018.



Torbel iInvestments 2015 SOCIMI, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio
terminado el 30 de junio de 2018 e
Informe de Gestion

1. Actividad de la Empresa

Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. (en adelante, la "Sociedad") se constituyé como sociedad anénima
unipersonal en Espaiia, por tiempo indefinido, en escritura piblica olorgada el dia @ de febrero de 2016 ante el
notario de Barcelona Don Emilio Rosselld Carrign con el nimero de protocolo 251, con un capital social de 60.000
euros desembolsado en un 25% y con domicilio social en El Prat de Llobregat (Barcelona) C/ Roure, 6-8, 4® planta,
poligono Industrial Mas Mateu.

La Sociedad tiene por objeto social:

- La adquisicion y promocién de bienes inmuebles de naluraleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocion incluye la rehabilitacién de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
3711992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

- La tenencia de parlicipaciones en el capital de Sociedades Colizadas de Inversion en al Mercado
Inmobiliario ("SOCIMI™) 0 en el de otras entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo
objeto social que aquéllas y que estan sometidas a un régimen similar al establecido para tas SOCIMI
en cuanio a la politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucién de beneficias.

- Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espaiiol, 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 distribucidn de beneficios y cumplan los requisitos de inversion
a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario.

- 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.

Tal y como se describe en la Nota 2.5, con fecha 31 de enero de 2017 mediante acta de consignacion de
decisiones del anterior Accionista Unico, se madificé la fecha de cierre del ejercicio social de la Sociedad, hasta
entonces comprendido enire el 1 de enero y el 31 de diciembre de cada afio, pasando a estar comprendido en lo
sucesivo entre el 1 de julio y el 30 de junio del afio siguiente. En consecuencia, las presentes cuentas anuales se
refieren a un periodo de doce meses, habiéndose iniciado el 1 de julio de 2017 y terminado el 30 de junic de 2018
{en adelante, ejercicio 2018}.

Con fecha 7 de julio de 20186, &l anterior Accionista Unico decidié que Ja Sociedad se acogiera al régimen especial
de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado inmobiliario ("SOCIMI"}, regulado por la Ley
1172009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre. Posteriormente, con fecha 26 de
julio de 2016, comunicé formalmente a la Agencia Estatal de [a Administracion Tributaria la opcidn por la aplicacién
del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir del 1 de enero de 2016.

Desde julio de 2018 las acciones de la Sociedad han sido admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil
(MAB) dentro del segmento SOCIMI.

La Sociedad esta integrada dentro de un grupo de sociedades (denominado grupo o cartera Empire) encabezado
por la sociedad luxemburguesa Empire (SOCIMI) Holdeo S.4r.l. y tiene como gestor integral a la sociedad Anticipa
Real Estate, S.L.U. La sociedad que ostenta el control indirectamente de todas estas sociedades es The
Blackstone Group L.P., una sociedad limitada formada en Delaware, Estados Unidos y que cotiza en la Bolsa de
Nueva York.

A 30 de junio de 2018, Ia Sociedad es cabecera de tres entidades dependientes (Empire Real State Spain, S.L.U.,
Empire Properties Spain S.L.U. y Sepluc Investments 2016, S.L.U.) y formula separadamente cuentas anuales
consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas e individuales del ejercicio 2017 fueron aprobadas por el anterior

“J



Accionista Qnico de Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. tal y como consta en el acta de decisiones del anterior
Accionista Unico de fecha 20 de junio de 2018 siendo depositadas en el Regisiro Mercantil de Barcelona.

Por su parte, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 de Torbel Investments 2015 SOCIMI, SA. ¥
sociedades dependientes preparadas bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunidn del Consejo de Administracion celebrada el 28
de septiembre de 2018, y muestran unos resultados consolidados negativos de 16.403 miles de euros, un
patrimonio neto consolidado de 39.095 miles de euros y unos activos de 160.651 miles de euros.

Con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad ha perdido su condicidon de unipersonalidad (véase Nota 13).

Dada la actividad 2 la que se dedica [a Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presenle memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

Al 30 de junio de 2018, la Sociedad no dispone de personal contratado y tiene cedida la gestion integral de Ia
Sociedad a Anticipa Real Estate, S.L.U. (véase Nota 10.2).

Régimen de SOCIMI

Tarbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. se encuentra regulada por la Ley 11/2008, de 26 de octubre, modificada
por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario. Dichas sociedades cuentan con un régimen fiscal especial, teniendo que cumplir,
entre otras, con las siguientes obligaciones:

1. Obligacion de objeto social. Deben tener como objeto social principal fa tenencia de bienes inmuebles
de naturaleza urbana para su arrendamiento, tenencia de participaciones en otras SOCIMI o sociedades
con objeto social similar y con el mismo régimen de reparto de dividendos, asi como en Instituciones de
Inversion Colectiva.

2. Obligacién de inversion.

» Deberdn invertir el 80% del activo en bienes inmuebles destinados al arrendamiento, en
terrenos para la promocidén de bienes inmuebles que vayan a destinarse a esta finalidad
siempre que la promacién se inicie dentro de los tres afios siguientes a su adquisicidn y en
participaciones en el capital de ofras entidades con objeto social similar al de las SOCIMI.

Esie porcentaje se calculara sobre el balance consolidado en el caso de que la Sociedad sea
dominante de un grupo segin los criterios establecidos en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacion de formular cuentas anuales
consolidadas. Dicho grupo estard integrado exclusivamente por las SOCIMI y el resto de
entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

Existe la opcién de sustituir el valor contable de los activos por su valor de mercado. No se
computara la tesorerialderechos de crédito procedentes de la transmision de dichos activos
siempre que no se superen los periodos maximos de reinversién establecidos.

= Asimismo, el 80% de sus rentas deben proceder de las rentas correspondientes al: (i)
arrendamiento de los bienes inmuebles; y (i) de los dividendos procedentes de las
participaciones. Este porcentaje se calculara sobre el balance consolidado en el caso de que
la Sociedad sea dominante de un grupo segin los criterios establecidos en el articulo 42 del
Cdadigo 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 entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

* Los bienes inmuebles deberan permanecer arrendados al menos ires afios (para el computo,




se podrd aiadir hasta un afo del periodo que hayan estado ofrecidos en arrendamiento). Las
participaciones deberan permanecer en el activo al menos tres afios.

3. Obligacion de neqociacién en mercado requlado. Las SOCIMI deberan estar admitidas a negociacidn
en un mercado regulado espafiol o en cualquier otro pais que exista intercambio de informacion
tributaria. Las acciones deberan ser nominativas.

4. Obligacién de Distribucion del resuitade. La Sociedad deberd distribuir como dividendos, una vez
cumplidos los requisitos mercantiles:

« El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del arliculo 2 de la Ley 11/2009.

* Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/20089, realizadas una
vez transcurridos los plazos de tenencia minima, afectos al cumplimiento de su objeto social
principal. El resto de estos beneficios deberan reinverlirse en otros inmuebles o parlicipaciones
afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afios posteriores a la fecha de
transmision.

= Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. Cuando la distribucién de dividendos
se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un gjercicio en el que haya sido
aplicado el régimen fiscal especial, su distribucién se adoptara obligatoriamente en la forma
descrita anteriormente.

5. Obligacion de informacion (Véase Nota 9). Las SOCIMI deberan incluir en la memoria de sus cuentas
anuales la informacién requerida por la normativa fiscal que regula el régimen especial de las SOCIMI.

6. Capital minimo. El capital social minimo se establece en 5 millones de euros.

Podra oplarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 8 de la 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 alguna de las condiciones anteriores, supondré que la Sociedad pase a tributar por el
régimen general del Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositive en que se manifieste dicho
incumplimiento, salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la Sociedad estara obligada a ingresar,
junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resuite 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.

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 accionistas con un porcentaje de paricipacion superior al 5% estén
exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estara sometida a un gravamen especial del 19%, que
tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el impore del dividendo distribuido a
dichos accionistas. De resultar aplicable, este gravamen especial deberd ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo
de dos meses desde la fecha de distribucion del dividendo.

A 30 de junio de 2018, los Administradores de la Sociedad manifiestan que el grupo Empire del que Torbel
Investments 2015 SOCIMI, S.A. es la cabecera cumple con todos los requisitos del régimen SOCIMI.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales
2.1 Marco Normativo de informacion financiera aplicable a Ia Sociedad

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:




a) ElCodigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) El Plan General de Contabilidad aprobado por el R.D. 1514/2007. sus modificaciones introducidas
por el Real Decreto 602/2016 y sus Adaptaciones sectoriales y, en particular, la Adaptacion Sectorial
del Plan General de Contabilidad a las Empresas inmobiliarias.

¢) 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.

d) Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por ia Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se
regulan las Sociedades Anénimas Colizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI).

e) Elreslo de la normativa contable espaifiola que resulte de aplicacion,
2.2Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normalivo de informacion financiera que le resulta de aplicacién y en particular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados y de los flujos de efectivo de la Sociedad habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacién de los Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion
alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 30 de junio de 2017 fueron aprobadas por
el anterior Accionista Unico el 20 de junio de 2018.

2.3 Principios contables no obligatorios no aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion
obligatoria gue tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningln principio contable
que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

2.4 Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En l1a elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han ufilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran regisirados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a;

- Evaluacion del principio de empresa en funcionamiento (véase Nota 2.9).

- El valor razonable de determinadas inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo y
asociadas (véase Nota 4.1).

- Las hipdtesis utilizadas en el calculo de provisiones y la evaluacion de litigios, compromisos, y activos y
pasivos conlingentes (véase Nota 4.4).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio terminado el 30 de junio de 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas (al alza © a la baja) en los préximos gjercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva.

2.5 Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esla memoria referida al periodo de 6 meses terminado e 30 de junio 2017 se
presenta, a efectos comparativos, con la informacién del ejercicio anual terminado el 30 de junio de 2018.

Con fecha 31 de enero de 2017, el anterior Accionista Unico modificé la fecha de cierre de! ejercicio social de
la Sociedad, hasta entonces comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de cada afio, pasando a



estar comprendido en lo sucesivo entre el 1 de julio y el 30 de junio del afio siguiente, En consecuencia, las
presentes cuentas anuales del ejercicio 2018 se refieren a un periodo de 12 meses, iniciado el 1 de julio de
2017 y terminado el 30 de junio de 2018; y el ejercicio 2017 se refieren a un periodo de 6 meses, iniciado el 1
de enero de 2017 y terminado el 30 de junio de 2017. Dicho aspecto tiene que ser tenido en cuenta a efectos
comparativos para una correcla interpretacion de las presentes cuentas anuales.

2.6 Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambiocs en el
patrimonio neto y del estade 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 informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

2.7 Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2018 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2017,

2.8 Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significative que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2017,

2.9 Principio de empresa en funcionamiento

A 30 de junio de 2018 la Sociedad mantiene un fondo de maniobra negativa por importe de 312 miles de euros
siendo a su vez, cabecera de un grupo de empresas (Grupo Empire) que presenta un fondo de maniobra
consolidado negativo por importe de 4.857 miles de euros. En este contexta, y segln se indica en la Nota 5,
la totalidad de las participaciones de las sociedades participadas Septuc Investments 2016, S.L.U., Empire
Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. se encuentran pignoradas en garantia de un
contrato de financiacion suscrito entre dichas sociedades dependientes, Empire Pledgeco S.ar.l., empresa del
grupo al que la Sociedad pertenece (Nota 1), y una determinada entidad de crédito descrito en la Nota 7.1.

El Grupo Empire al que pertenece la Sociedad y sus sociedades dependientes, cuenta con un apoyo financiero
explicito durante un periodo de 12 meses desde la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales de
Empire Pledgeco S.4.r.l., sociedad que pertenece al grupo superior en el que se integra el Grupo Empire, que
los apoyara financieramente, siempre que la Sociedad siga formando parte del mencionade grupo superior,
mediante la linea de financiacion que ha sido establecida para esta estructura, en la que se incluyen las lineas
de crédito mantenidas con Empire (SOCIMI) Holdco S.a r.l. Los Administradores de la Sociedad, han decidido
formular las presentes cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento, que supone la
recuperacion de los activos y la fiquidacién de los pasivos por los importes y segln la clasificacién con la que
figuran registrados en el balance adjunto, considerando que los aspectos mencionados mitigan la
incertidumbre acerca de la continuidad de las operaciones de la Sociedad con dicho apoyo financiero.

3. Aplicacién del resultado
3.1 Propuesta de aplicacion de resultado

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio terminado el 30 de junio de 2018 formulada por los
Administradores de la Sociedad y que se sometera a la aprobacion de los Accionistas es la siguiente:

Euros
A resultados negativos de ejercicios anteriores (664.893)
Total (664.893)




3.2 Limitaciones para la distribucion de dividendos

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucidon de la reserva
legal, hasta que ésta alcance, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los Accionistas.

Dada su condicidn de SOCIMI, y tal y como estd recogido en el articulo 28.bis de sus estatutos sociales, la
Sociedad estara obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, e beneficio obtenido en el ejercicio de conformidad con lo
previsto en el articulo & 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 Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado inmobiliasio
{SOCIMI) (Véase Nota 1).

Una vez cubierias las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podran repartirse dividendos con
cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicién, si el valor del patrimonio neto no es o, a
consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados
directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucién, directa niindirecta. Si existieran pérdidas
de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor de! patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra
del capital social, el beneficio se destinard a la compensacion de estas pérdidas.

Normas de registro y valoracidn

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales
del ejercicio 2018, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

4.1 Instrumentos financieros
4.1.1 Aclivos financieros
Clasificacién
Los aclivos financieros que posee la Sociedad se clasifican en la siguiente categoria:

- Préstamos y partidas a cobrar; aclivos 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 en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas del
Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas aquellas
sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de
multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control
conjunio con unNo ¢ Mas socios,

Valoracion inicial

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

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan control sobre la sociedad
dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la adquisicion
de la inversién se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior
Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado.

Las inversiones en empresas del Grupo 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 diferenci
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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 fuluros derivados de la inversion. Salvo
mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el patrimanio neto de la entidad participada,
corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion (incluyendo el Fondo de Comercio,
si fo hubiera).

En este sentido, en la estimacion de las plusvalias tacitas, los Administradores de la Sociedad han considerado
las valoraciones realizadas por terceros expertos independientes (Gesvalt a 30 de junio de 2018 y Tasibérica
a 30 de junio de 2017) sobre el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de las sociedades
dependientes. Los informes de valoracidn de los expertos independientes s6lo 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 comecta de la infoermacién proporcionada por las sociedades dependientes.

La base de valoracion utilizada por el tasador experto independiente es la de valor de mercado, que se ha
efecluado siguiendo el Red Book “Valoracién RICS (Rayal Institute Charlered Surveyor) — Estdndares
profesionales” 10% Edicion, publicado en julio de 2017. Se establece la definicién de la VSP4 — Valuation
Practice Statement: “El importe por el que un activo u cbligacién deberia intercambiarse en la fecha de
valoracién, entre un comprador y un vendedor dispuesto a vender, en una transaccién libre tras una
comercializacion adecuada en la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion”.
{IVSC - Intemnational Valuation Standard Council 2013).

Al 30 de junio de 2017, Ia metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones
inmobiliarias de las sociedades dependientes fue, principalmente, estadistica (“driven-by"). Esta metodclogia
parle de un analisis detallado de la evelucién de los precios de venta en los municipios en los que se ubican
los activos, a parlir de la cual se determina el precio de venta medio en cada una de las zonas. Posteriormente
con las ofertas existentes en venta y en alquiler obtenidas de distintas fuentes especialistas se procede a la
homogeneizacion de los valores obtenidos.

El enfoque de valoracién utilizado en la determinacion del valor de mercado por ¢l experto independiente fue
el de comparacién a partir de los datos observables en el mercado seguin se ha indicado. En este sentido, se
obtuvieron, para cada uno de los inmuebles, ofertas del mercado de activos con similares caracteristicas en
cuanio a superficie, ubicacién y antigiedad como parametros fundamentales para posteriormente
homogeneizar y obtener un valor de mercado del activo a valorar.

Por su parte, la metodologia de la valoracion utilizada por el experto tercero independiente al 30 de junio de
2018 se ha realizado en base a valoraciones individuales sin inspeccién de las propiedades, con una
aproximacion tipo Desktop. Para la valoracion de las unidades se ha adoptado el método del descuento de
flujos al tratarse de activos puestos en rentabilidad. En funcién del estado de ocupacion de los activos a fecha
de valoracién se ha considerado lo siguiente:

- Actlivos arrendados: La valoracion se ha realizado en base a un descuento de flujos con los ingresos
generados por las rentas del arrendamiento y los costes inherentes al mantenimiento de dicho active
{impuestos, mantenimiento), asi como una eslimacién del coste de rebabilitacién del activo una vez
finalizado el contrato de arrendamiento y previo a la comercializacidon de este para su venta. Dicha
proyeccién se ha realizado considerando el periodo del contrato de arrendamiento mas un periodo
eslimado de comercializacion en el que el activo se desinvertird en un plazo de 5 afios a un valor terminal
o precio de salida.

- Activos no arrendados: La valoracion de aquellos activos que no estan generando rentas periddicas a
fecha de valoracion y dado que su comercializacion necesita un periodo de maduracién, por lo que
también se generan unos flujos de ingresos y gastos. Dicha proyeccion se ha realizada considerando un
plazo de 5 afios en el cual se desinvertird a un valor terminal o precio de salida.

En la estimacion del periodo de comercializacion se ha considerado al total de la cartera de activos dividida en
3 grupos en funcidn del periodo de comercializacion tedrico. Adicionalmente se aplica un coeficiente corrector
en funcidn de las transacciones registradas en el municipio del activo en los tltimos 12 meses y que porcentaje
representa sobre el total de las unidades vendidas. Asimismo, se considera la hipdlesis de, una vez finalizado
el periodo de arrendamiento, una reforma de la unidad con anterioridad a su venta.



En relacion al valor terminal o precio de salida, la metedologia utilizada ha sido el Método de Comparacion,
con &l fin de obtener testigos de mercado en venta de la zona de influencia de la unidad.

Para la determinacion de la tasa de descuento, se han clasificado los activos por grupos de unidades
homogeneas acorde al perfil de riesgo estimado, considerando el plazo de comercializacion, los ritmos de
venta, el crecimiento potencial de precios, nivel de poblacion de la zona en que la unidad radica, el caracter
inmobiliario de la provincia en la que la unidad radica, la capitalidad o de si se trata de un municipio significativo,
entre otros. En funcién de los crilerios detallados anteriormente se aplica un coeficiente y una tasa de
descuento. Las tasas de descuento deflactadas aplicadas a la cartera de activos del grupo durante el periodo
de doce meses terminado el 30 de junio de 2018 han sido entre el 4% y el 9% segun el siguiente detalle:

Grupos de segmentacion en %% de aplicacién sobre
que se ha dividido la cartera de los actil:'os del total de Tasa de descuento
activos de las Sociedades del : deflactada aplicada
. a cartera
Grupo Empire
Grupo A 14,09% %%
Grupo B 27,53% 5%
Grupo C 34,44% 6%
Grupo D 21,24% %
Grupo E 2.7% 9%

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 delerioro si el valor
recuperable del active financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro
se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, el criterio utilizado por la Sociedad para calcular las correspondientes correcciones valorativas, si las
hubiera, es realizar un andlisis especifico para cada deudor en funcion de la solvencia del mismo,

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efeclivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Por el contrario, 1a 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.

4.1.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aguellos 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 aquellos que sin tener un origen
comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

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

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.

4.1.3 Instrumentos financieros derivados //

La Sociedad ufiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentra expuesta
su actividad, operaciones y flujos de efectivo futuros. Fundamentaimente, eslos riesgos son de variaciones d



los tipos de interés (véase Nota 7.3). En el marco de dichas operaciones la Sociedad contrata instrumentos
financieros de cobertura.

Para que estos instrumentos financieros puedan calificarse como de cobertura contable, son designados
inicialmente como tales documentandose [a relacidon de cobertura. Asimismo, la Sociedad verifica inicialmente
y de forma periodica a lo large de su vida (como minimo en cada cierre contable) que la relacion de cobertura
es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente que los cambios en el valor razonable o en los flujos
de efectivo de la partida cubieria (atribuibles al riesgo cubierto) se compensen casi completamente por los del
instrumento de cobertura y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de
un rango de variacion del B0 al 125% respecto del resultado de la partida cubierta.

La Sociedad aplica coberturas de flujos de efeclivo, donde la parte de la ganancia o pérdida del instrumento
de cobertura que se haya determinado como cobertura eficaz se reconoce transitoriamente en el patrimonio
neto, imputandose en la cuenta de pérdidas y ganancias en el mismo periodo en que el elemento que esta
siendo objeto de coberlura afecta al resultado, salvo que la cobertura corresponda a una transaccion prevista
que termine en el reconocimiento de un activo o pasivo no financiero, en cuyo caso los importes registrados
en el patrimonio neto se incluiran en el coste del activo o pasivo cuando sea adquirido o asumido,

La contabilizacién de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de coberlura vence, o es vendido,
finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberiuras. En ese momento,
cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido registrado
en el patrimonio nete se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la operacion prevista.
Cuando no se espera que se produzca la operacion que esia siendo objeto de cobertura, los beneficios o
pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio nefo se transfieren a los resultados netos del periodo.

4.2 Impuesto sobre Beneficios

Régimen general

El gasto o ingresa por 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.

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 compensacién
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 recuperarios ¢
liquidarios.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de ofros actives y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere probable
que ia Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efeclivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos direclos en
cuentas de patrimanio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las Py
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evaluan 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 fecha 26 de julio de 2016, y con efeclos a partir del 1 de enero de 2016 la Sociedad comunictd a la
Delegacion de la Agencia Estatal de la Adminisiracién Tributaria de su domicilio fiscal la opcion adoptada por
su anterior Accionista Unico de acegerse al régimen fiscal especial de SOCIMI,

En virtud 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 Andnimas colizadas de inversion en el mercado inmobiliario, las entidades que
cumplan los requisitos definidos en la normativa y opten por la aplicacién del régimen fiscal especial previsto
en dicha Ley tributaran a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto de Sociedades. En el caso de generarse
bases imponibles negativas, no serd de aplicacion e! articulo 26 de la Ley 27/2014, 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades. Asimismo, no resultara de aplicacion el régimen de deducciones y
bonificaciones establecidas en los Capitulos II, Ill y IV de dicha norma. En todo lo demas no previsto en la
Ley SOCIMI, serd de aplicacion supletoriamente lo establecido en la Ley 27/2014, del impuesio sobre
Sociedades.

La Sociedad estard sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas cuya participacion en el capital social de la entidad
sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus accionistas, estén exenlos o tributen a
un tipo de gravamen inferior &l 10%. Dicho gravamen tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre
Sociedades.

Lo dispuesto en el parrafo anterior no resultara de aplicacién cuando el accionista que percibe el dividendo
sea una enlidad a la que resulte de aplicacion esta Ley.

La aplicacion del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se ha efectuado durante los ejercicios 2018, 2017
y 2018, sin perjuicio de que, durante los mismos, la Sociedad no cumpliera con la totalidad de los requisitos
exigidos por la norma para su aplicacion, ya que, en virtud de la Disposicién Transitoria Primera de la Ley
11/2009 del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un periodo de dos afios desde la fecha de la opcidn por
la aplicacion del régimen para cumplir con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma. Los
Administradores de la Sociedad estiman que a la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales la
Sociedad cumple con sus compromisos una vez finalizado el periodo transitorio de 2 afios, esto es, el 26 de
julio de 2018. En este sentido, el cumplimiento del test de rentas y activos requerido en el régimen SOCIMI
sera de aplicacion, de acuerdo con la interpretacién de los Administradores de la Scciedad y de sus asesores
fiscales, a partir del ejercicio que cierra con posterioridad a la fecha limite del periodo transitorio, es decir, en
el ejercicio anual terminado el 30 de junio de 2019.

4.3Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion 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
contraprestacién recibida, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de los ingresos por prestacion de servicios se produce considerando el grado de realizacién
de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién pueda ser estimado
con fiabilidad.

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 a! momento de la adquisicidn se reconocen
como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos por dividendos y los intereses devengados procedentes de financiacion de sociedades
paricipadas se clasifican como importe neto de |a cifra de negocios al ser una sociedad holding.
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4.4 Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Scciedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacidn es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ © momento de cancelacion.

b) Pasivos contingenies: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
maternializacion futura esta condicionada a que acurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de
que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean considerados como
remolos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los
mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor eslimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacian a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provision.

Los Administradores de la Sociedad estiman que no se dan las circunstancias para que las cuentas anuales
adjuntas incluyan ni provisiones ni pasivos contingentes al cierre de los ejercicios 2018 y 2017.

4.5 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medicambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion
y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de la contaminacidn futura.

La actividad de la Sociedad, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental significativo.
4.6 Transacciones con vinculadas

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

4.7 Partidas corrientes y no corrientes

Se entiende por ciclo normal de explotacion, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisicion de los
actives que se incorporan al desarrollo de las distintas actividades de la Sociedad y la realizacidén 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 ciclp

activos y pasivos con vencimiento inferior o igual a un afio, y como no corrientes, aquellos cuyo vencimy
supera el aifo, excepto para las cuentas a cobrar derivadas del registro de los ingresos vinculados a incg
o periodos de carencia que son linealizados durante la duracion del contrato de alquiler y que se confsi
un activo corriente.
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Asimismo, [as deudas con entidades de crédito se clasifican como no comentes 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.

4.8 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

En este epigrafe del balance se incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depositos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

- Son convertibles en efectivo.
- En el momento de su adquisicion su vencimiento no era superior a fres meses.
- No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

-  Forman parte de la politica de gestién normal de tesoreria de la Sociedad.

4.9 Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se ulifizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de la explotacién, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversion 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 efective y medios equivalentes,

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

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efective, se ha considerado como "Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes” la caja y depésitos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones corrientes de gran
liquidez, que son factimente convertibles en importes determinados de efeclivo, estando sujetos a un riesgo
poco significativo de cambios en su valor.

4,10 Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambio en el patrimonio neto que se presentan en eslas cuentas anuales muestran el total de
las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenia desglosada a
su vez en los estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el
patrimonio neto. A continuacidn, se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en
ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante los ejercicios, distinguiendo aquellos registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos gjercicios y los otros ingresos y gastos
registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan, en su caso:
a) Los resultados de los ejercicios.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la Sociedad.




¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas
de valoracién adoptadas.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y
¢) anteriores.

e) Los totales de ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estados totales de cambio en el patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonia neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién de! valor en fibros al comienzo y al
final de los ejercicios de todas las parlidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos
en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el patrimonio
neto que surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de los estados
financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas
en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Operaciones con accionistas o propietarios: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de
reparto de dividendos, ampliaciones {reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

d) Otras variaciones del patrimonio: recoge el reslto de pariidas registradas en el patrimonio nelo, como
puede ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas de patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucion del patrimonio neto.

5. Inversiones financieras con empresas del grupo y vinculadas

El saldo y movimiento de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras con empresas del grupo y vinculadas”

en los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Periodo de 12 meses lerminado el 30 de junio de 2018

Euros
Descripcion Saldo al e ' Saldo al
30/06/2017 | Adiciones Retiros 30/06/2018
Participaciones en empresas del gruzpo y asociadas:
Septuc Investments 2016, S.L.U. 6.178.000 178.584 - 6.356.584
Empire Real State Spain, S.L.U, 26.973.921 - {2.657.485) 24.316.436
Empire Properties Spain, S.L.U. 19.558.612 - (28.085) 19.530.527
Deterioro S - - -
Total 52.710.533 178.584 (2.685.570) 50.203.547
Periodo de 6 meses lerminado el 30 de junio de 2017
Euros
Descripeion Saldo al errs . Saldo al
31122016 | Adiciones Retiros | 30/06/2017
Participaciones en empresas del grupo y asociadas: 85.105.440 46.187.392 | (78.582.29%) 52.710.533
Sepiuc Investments 2016, S.L.U. 6.178.000 - - 6.178.000
Empire Real State Spain, S.L.U. 78.927 440 - (51.953.519) 26.973.921
Empire Properties Spain, S.L.U. - 46.187.392 | (26.628.780) 19.558.612
Deterioro - - - -
Total 85.105.440 46,187,392 | (78.582.299) 52.710.5833




Las adiciones en el epigrafe “Participaciones a largo plazo en empresas del grupo” en el ejercicio 2018
corresponden principalmente a {a ampliacion de capital desembolsada con fecha 26 de febrero de 2018 de la
sociedad dependiente Septuc Investments 2016, S.L.U. por importe total de 175 miles de euros.

Los retiros en el ejercicio 2018 corresponden principalmente a los dividendos recibidos de la sociedad Empire
Real State Spain, S.L.U. por importe de 2.649 miles de euros (véase Nota 7.1). Dichos dividendos han sido
repartidos con cargo a la prima de emision y han sido registrados comeo menor valor del epigrafe “Participaciones
en empresas del grupo y asociadas a largo plazo”, dado que dichas sociedades participadas no han generado
resultados positivos desde la fecha de su constitucidn,

Por su parte, las adiciones del ejercicic 2017 se corespondieron a la adquisicion de la totalidad de las
participaciones sociales de la sociedad Empire Properties Spain, S.L.U. con fecha 2 de marzo de 2017 por importe
de 46.187 miles de euros, en virtud del acuerdo global firmado entre Banco Sabadell y Grupo Blackstone el 29 de
diciembre de 2015 para la adqguisicion de una cartera de activos inmobiliarios. Esta operacion se instrumentalizd
en 3 fases, siendo esta adquisicién la tercera y tllima de ellas.

Los retiros en el ejercicio 2017 comresponden a los dividendos recibidos de las sociedades Empire Real State
Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. por importe de 51.853 miles de euros y 26.629 miles de euros,
respectivamente (véase Nota 7.1). Dichos dividendos han sido repartidos con cargo a la prima de asuncién y han
sido registrados coma menor valor del epigrafe “Participaciones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo”,
dado que dichas sociedades participadas no han generado resultados positivos desde la fecha de su constitucion.

La informacién mas significativa relacionada con las empresas del Grupo al cierre de los ejercicios 2018 y 2017
es la siguiente:

30 de junio de 2018

%
s Euros
participacién
Razén social Resem:jsl ¥ Val
Directa Capital resto de Resultado alor neto en
Patrimonio libros
Auditor Neto
Septuc Investments 2016, S.L.U. (1)
C/Roure, 6-8, 4° planta, poligono . o \
industrial Mas Mateu Deloitte, S.L. 100% 514,500 1.577.185 (3.304.329) 6.356.584
El Prat de Llobregat (Barcelona)
Empire Real State Spain, S.L.U (1)
C/Rourc, 6:6, 4* planta, poligong Deloite, S.L. 100%| 6810003 26.182.417| (7.347.956)|  24.316.436
industrial Mas Mateu
El Prat de Llobregat (Barcelona)
Empire Properties Spain, S.L.U. (1)
C/Roure, 6-8, 4° planta, poligono . - ”
industrial Mas Mateu Deloitte, S.L. 100% 3.659.225 16.401.390 (5.085.949) 19,530,527
El Prat de Liobregat (Barcelona)
Total 50.203.547

(1} Cierre auditado a 30 de junio de 2018




30 de junio de 2017

o
“n

e Euros
participacion
Razon social y Reservas/ y
Domicilio social . . resto de Valor neto
Auditor Directa Copital | poyrimonio | RESWIado | o
Neto

Septuc Investments 2016, S.L.U. (1)
C/Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial Mas | Deloitte, S.L. 100% 497.000| 2.768.827 (1.349.142) | 6.178.000
Mateu. E1 Prat de Llobregat (Barcelona)
Empire Real State Spain, S.L.U (1) C/Roure,
6-8, 4° planta, poligono industrial Mas Mateu. E1 | Deloitte, S.L. 100% 6.810.003 1 31.699.131 (2.868.089) | 26.973.921
Prat de Llobregat {Barcelona)
Empire Properties Spain, S.L.U. (1)
C/Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial Mas | Deloitte, S.L. 100% 3.659.225 | 16,202.005| (1.608.342)| 19.558.612
Mateu. El Prat de Llobregat (Barcelona)
Total 52.710.533

(1) Cierre auditado a 30 de junio de 2017

Las empresas paricipadas Septuc Investments 2015, S.L.U., Empire Properties Spain, S.L.U. y Empire Real State
Spain, S.L.U. tienen por actividad principal la adquisicién y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana

para su arrendamiento.

En la determinacidn del valor razonable de las sociedades dependientes se ha considerado el valor patrimonial
mas las plusvalias tacitas netas del efecto fiscal de dichas sociedades dependientes. En este sentido, en la
estimacion de las plusvalias tacitas, los Administradores de la Sociedad han considerado las valoraciones
realizadas por terceros expertos independientes. Dichas valoraciones se han realizado mediante el método

descrito en la Nota 4.1.1.

Considerando todo lo anterior, los Administradores de la Sociedad no han registrado deterioro de valor alguno
dado que estiman que ef valor tedrico contable corregido por las plusvalias tacitas es mayor que el cosle de las

participaciones financieras.

Adicionalmente, la fotalidad de las participaciones sociales de las sociedades paricipadas Sepluc Investments
2016, S.L.U., Empire Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. se encuentran pignoradas en
garantia del contrato de financiacién suscrito entre Empire Pledgeco S.ar.l., empresa del grupo al que la Sociedad
perenece, y una determinada entidad de crédito {(véanse Notas 6.1y 7.1).

6. Patrimonio neto y fondos propios

6.1 Capital social

Con fecha 9 de febrero de 2016, el capital social de la Sociedad ascendia a 60.000 euros, representado por
60.000 acciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente
suscritas y desembolsadas en un 25%.

Con fecha ¢ de diciembre de 20186 el anterior Accionista Unico desembolso el 75% del capital pendiente de
desembolsar, 45.000 euros, y realizé una ampliacién de capital por importe de 7.795.500 euros, mediante la
creacién de 7.795.500 nuevas acciones, totalmente suscritas y desembolsadas, lo que se formalizéd mediante
escritura autorizada por el notario de Barcelona, don Emilio Rosellé Carrién, el dia 9 de diciembre de 2016
bajo el nimero 2.920 de su protocolo. Las citadas acciones se crearon con una prima de emision total y

conjunta de 70.159.500 euros.

Con fecha 26 de febrero de 2018 el anterior Accionista Unico realizo una ampliacién de capital por importe de [

17.500 euros, mediante la creacion de 17.500 nuevas acciones, totalmente suscritas y desembolsadas, lo qu?"
l




se formalizd mediante escritura autorizada por la notaria de Barcelona, dofia Maria Lépez Riera, el dia 6 de
abril de 2018. La citada ampliacién se cred con una prima de emision total y conjunta de 157.500 euros y se
inscribié en el Registro Mercantil con fecha 25 de abril de 2018.

Asimismo, con fecha 27 de marzo de 2018 el anterior Accionista Unico realizo una ampliacion de capital por
importe de 181.050 euros, mediante la creacién de 181.050 nuevas acciones, totalmente suscritas y
desembolsadas, lo que se formalizé mediante escritura autorizada por la notaria de Barcelona, doiia Maria
Lépez Riera, el dia 6 de abril de 2018. La citada ampliacién se cre6 con una prima de emision fotal y conjunta
de 1.629.450 euros y se inscribid en el Registro Mercantil con fecha 25 de abril de 2018.

A 30 de junio de 2018 el capital social de la Sociedad asciende a 8.054.050 euros y esta formado por 8.054.050
acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas.

Con fecha 30 de noviembre de 20186, la tolalidad del Consejo de Administracion de la Sociedad ratificé la
participacion de la misma, juntamente con las sociedades del grupo, Septuc Investments 2018, S.L.U., Wyther
Investments 2015, S.L.U., Empire Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, 5.L.U. como deudoras
y otras sociedades de su grupo (Empire Pledgeco S.a r.l., Empire Socimi Holdco S.a r.l., Empire Holdco S.a
r.l., y Wyther Real Estate Holdings, S.L.U.), como garantes y también obligados con Morgan Stanley Bank,
N.A., como acreedor y Situs Assel Management Limited u otra entidad agente y agente de garantias en el
contrato de financiacion descrito en la Nota 7.1.

A fin de garantizar las obligaciones incluidas en el contrato de financiacion se incluye sin limitacion;

- Prenda sobre las participaciones sociales de la Sociedad y de las pardicipaciones de las sociedades
participadas por la Sociedad (véase Nota 5).

- Prenda sobre los derechos de crédito derivados de cualquiera de las cuentas bancarias de 1a Sociedad.

- Prenda sobre derechos de crédito titularidad de la Sociedad o derivados de cualquier contrato suscrito por la
Sociedad.

Empire (SOCIMi) Holdco S.a r.l. era el Accionista Unico de la Sociedad a 30 de junio de 2018 y 2017. No
existian contratos con su Accionista Unico distintos a los detallados en la Nota 11. Tal y como se describe en
la Nota 13, con fecha 17 de sepliembre de 2018 la Sociedad ha perdido su condicion de unipersonalidad.

6.2 Prima de emision

A 30 de junio de 2018 el saldo de la cuenta prima de emision asciende a 38.890.085 euros (49.559.500 euros
a 30 de junio 2017). La ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima
de emision para ampliar el capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de
dicho saldo.

Con fecha 24 de enero de 2017 el anterior Accionista Unico aprobé mediante acta la distribucion de un
dividendo extraordinario con cargo a la partida de prima de emisidn {de naturaleza disponible) en la cantidad
de 20.600.000 euros.

Con fecha 29 de diciembre de 2017 el anterior Accionista Unico aprobé mediante acta la distribucion de un
dividendo extraordinario con cargo a la partida de prima de emision (de naturaleza disponible) en la cantidad
de 12.456.355 euros.

6.3 Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anonima debe destinar una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, el 20% del capital social. La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capita! en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado.
Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.




De acuerdo con la Ley 11/2009, por la que se regulan las sociedades andnimas cotizadas de inversién en el
mercado inmabiliario (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que hayan optado por la aplicacion del
régimen fiscal especial establecido en esta ley no podra exceder del 20 por ciento del capital social. Los
estatutos de estas sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta de
fa anterior.

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 esta reserva no se encontraba constituida.
6.4 Otras aportaciones de socios

A 30 de junio de 2018 y 2017 el saldo de la cuenta “Olras aportaciones de socios” corresponde con una
aportacion a los fondos propios de la Sociedad realizada por el anterior Accionista Unico por imporie de 6.175
miles de euros con fecha 27 de julic de 2016.

7. Deudas {largo y corto plazo)
7.1. Pasivos financieros a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo™ a 30 de junio de 2018 y 2017 es el siguiente:

Euros

Deudas a large plazo
30/06/2018 | 30/06/2017

Deudas con entidades de crédito - 2.648.625
Total - 2.648.625

El saldo del epigrafe “Deuda con entidades de crédilo” correspondia a un contrato de financiacion formalizado
€l 16 de enero de 2017 entre Morgan Stanley Bank, N.A. y |a sociedad luxemburguesa Empire Pledgeco S.a
r.l., sociedad controlada por BRE/Europe BNQ S.4 r.l. (véase Nota 1), segtn el cual ésta es subsidiaria y
solidarta, actuando como garante por las diferentes lineas de crédito concedidas para financiar fa compra de
sociedades y activos inmobiliarios a las sociedades del Grupo Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A., Septuc
Investments 2016, S.L.U., Empire Properties Spain, S.L.U. y Empire Real State Spain, S.L.l). En un inicio, la
totalidad de la deuda fue contraida por Septuc Investments 2016, S.L.U y la Sociedad siendo esta Gltima la
que subrogd posteriormente dicha deuda al resto de sociedades mencionadas anteriormente. La Sociedad
realizd dos subrogaciones de deuda con fecha 27 de febrero de 2017 y 11 de abri! de 2017 a las sociedades
dependientes Empire Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. por imporie de 51.853.014
euros y 26.62B.780 euros, respectivamente. Dichos imporles fueron destinados por las mencionadas
sociedades dependientes al pago de 1a deuda derivada de los dividendos descritos en la Nota 5.

El saldo pendiente a 30 de junio de 2017 correspondia con una linea de crédito adicional dispuesta por la
Sociedad con fecha 21 de junio de 2017 utilizada para la liquidacién de parte del pago aplazado del precio de
compra de la sociedad dependiente Empire Real State Spain, 5.L.U. Con fecha 27 de julio de 2017, la Sociedad
ha realizado otra subrogacion de deuda a la sociedad dependiente Empire Real State Spain, S.L.U. porimporte
de 2.648.625 euros. Dicho importe ha sido destinado por la mencionada sociedad dependiente al pago de la
deuda derivada de los dividendos descritos en la Nota 5.

El tipo de interés aplicable se encuentra referenciado al EURIBOR mas un diferencial.
7.2. Pasivos financieros a corto plazo

El saldo del epigrafe “Deudas con entidades de crédito” al cierre del ejercicio 2017 correspondia a los intereses
devengados pendientes de pago por el contrato de financiacion descrito en {a Nota 7.1.




7.3. Instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. El contrato de financiacidn descrito en la
Nota 7.1 exige la coniratacion y mantenimiento de un instrumento de cobertura de tipo de interés del préstamo
mencionado durante toda la duracion de! contrato. En este sentido, la Sociedad ha contratado un instrumento
financiero derivado para cubrir ! riesgo de variacion de los tipos de inlerés, el cual no ha sido calificado como
de cobertura contable tras la evaluacion realizada por la Sociedad sobre el cumplimiento de los requisitos

detallados en la Nota 4.1.3 de la presente memoria para tal fin.

Cobertura de flujos de efectivo:

Los instrumentos financieros de cobertura de tipo de interés (caps) vivos al cierre de los ejercicios 2018 y 2017
se detallan a continuacion:

Valor Razonable (Euros)

Nominat a Nominal a Active a largo plazo
Clasificacion Contraparte | Tipo de interés | 30/06/2018 30/06/2017 | Vencimiento | 30/06/2018 { 30/06/2017
Cobertura de tipo de interés SMBC 1%-1.5% - 2.648.625 18/01/2020 1.251 820

La Sociedad, al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, no ha registrado el valor razonable del derivado descrito
anteriormente al considerar que dicho importe no es significativo.

8. Administraciones Publicas y situacién fiscal
8.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente:

Euros
Conceplo 2018 2017
Deudores | Acreedores | Deudores | Acreedores
Hacienda Piblica, deudora por IVA 49.617 - - -
Hacienda Poblica, acreedora por retenciones practicadas - 1.324 - 6.234
| Total 49,617 1.324 - 6.234




8.2 Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacién entre los ingresos y gastos del ejercicio y 12 base imponible de Impuesto sobre Sociedades es
la siguiente:

Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Euros

Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio (664.893)

Aumentos | Disminuciones| Total

Ajustes permanentes: 5,458 - 5.458
Recargos 5.458 - 5.458
Ajustes temporales: 22.850 - 22.850
Provisiones gastos 22,850 - 22.850

Impuesto sobre Sociedades -

Base imponible fiscal total (636.585)
Base imponible fiscal régimen peneral -
Base imponible fiscal régimen SOCIMI (636.585)

Ejercicio de 6 meses terminado ef 30 de junio de 2017

Euros

Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del gjercicio (1.904.763)
Aumentos Disminuciones Total
Ajustes temporales: 1.025.924 - 1.025.924
Gastos financieros 1.025.924 - 1.025.924
Impuesto sobre Sociedades -

Base imponible fiscal total (878.839)
Base imponible fiscal régimen general -
Base imponible fiscal régimen SOCIMI (878.839)

Para el periodo cerrado a 30 de junio de 2018 las diferencias temporales registradas corresponden a
provisiones de gastos que se consideran no deducibles fiscalmente.

Dado que la Sociedad esta acogida al régimen SOCIMI (tipo impositivo al 0%), no se ha registrado activo por
impuesto diferido.



8.3 Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autaridades fiscales o haya transcurrido
¢l plazo de prescripcion de cualtro afios. Al cierre del ejercicio terminado el 30 de junio de 2018 la Sociedad
tiene abiertos a inspeccion tfodos los impuestos que le son de aplicacion desde su constitucion. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han praclicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuesios, por lo que, ain en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de

materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIMI. Ley 11/2009

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2009 por la que se regulan las Sociedades Anonimas colizadas de
inversion en el mercado inmobiliario {*"SOCIMI"), se detalla a continuacion la siguiente informacidn:

Descripcidn

Ejercicio terminado el 30
de junio de 2018

Ejercicio terminado el 30
de junio de 2017

a) Reservas procedentes de gjercicios anteriores a la

aplicacién del régimen fiscal establecido en la Ley
11/2009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre.

N/A

N/A

b)

Reservas de cada ejercicio en que ha resultado aplicable el
régimen fiscal especial establecido en dicha ley

Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo general

Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo del 19%

Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo del 0%

(2.562.522) al cierre del
ejercicio 2018

(657.759) al cierre del
ejercicio 2017

c)

Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada
¢jercicio en que ha resultado aplicable el régitmen fscal
establecido en esta Ley

Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo general

Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 18% (2009} y 19% (2010 a
2012)

Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 0%

N/A

N/A

d)

Dividendos distribuidos con cargo a reservas,

Distribucion con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo general,

Distribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 19%

Distribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 0%

N/A

N/A

€)

Fecha de acuerdo de distribucion de los dividendos a que
se refieren las Jetras ¢) y d) anteriores

N/A

N/A

Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al
arrendamiento que producen rentas acogidas a este
régimen especial

N/A

N/A
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Descripcion

Ejercicio terminado el 30

Ejercicio terminado el 30

esta Ley.

sociedades siguicntes:

- 100% de las participaciones
sociales de la  Sociedad
Septuc Investments 2016,
S.L.U.: 7 de julio de 2016.

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad
Empire Real State Spain,
S.L.U.: 10 de noviembre de
2016.

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad
Empirc  Propertics  Spain,
S.L.U.: 2 de marzo de 2017.

de junio de 2018 de junio de 2017
g) Fecha de adquisicion de las participaciones en ¢l capital de Adauisici d | Adquisicidn de las
entidades a que se refiere el apartado | del articulo 2 de quisicion ¢ as participaciones  en  las
participaciones en las

sociedades siguientes:

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad
Septuc  Investments 20186,
S.L.U.: 7 de julio de 2016.

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad
Empire Real Staie Spain,
S.L.U.: 10 de noviembre de
2016.

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad
Empire Properties Spain,
S.L.U.: 2 de marzo de 2017.

h) Identificacion del activo que computa dentro del 80 por
cicnto a que se refiere el apartado 1 del articulo 3 de esta
Ley

El Valor bruto contable de las
participaciones €5 el
siguiente (véase Nota 5)
Septuc  Investments 2016,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacién: 6.357 miles
de euros,

Empire Real State Spain,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacidn: 24.316 miles
de euros.

Empire Propertics Spain,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacion: 19.531 miles
de euras.

El Valor bruto contable de las
participaciones es el
siguiente (véase Nota 5)
Septuc  Investments 2016,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacién: 6.178 miles
de euros.

Empire Real State Spain,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacion: 26.974 miles
de euros.

Empire Properties Spain,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacion: 19.559
miles de euros.

i) Reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado
aplicable el régimen fiscal especial establecido en esta
Ley, que se hayan dispuesto en el periodo impositive, que
no sea para su distribucién o para compensar pérdidas.
Debera identificarse el ejercicio del que proceden dichas
Teservas.

N/A

N/A

10._Ingresos y gastos

10.1 importe neto de la cifra de negocios

La Sociedad no ha devengado importe alguno correspondiente al Importe neto de la cifra de negocios durante

los ejercicios 2018 y 2017.
10.2 Gasto de personal

La Sociedad no tiene personal propio.

La gestion administrativa de la Sociedad, asi como la realizacion del soporte técnico en el desarrollo de la
actividad de la Sociedad es realizada por la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., a |a cual se le retribuye en
funcidn de los acuerdos de gestion establecidos. El imporie devengado durante el gjercicio terminado el 30 de
junio de 2018 con Anticipa Real Estate, S.L.U. ha ascendido a 15 miles de euros (7 miles de euros durante e
periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2017) (véanse Notas 10.3 y 11.1).




10.3 Otros gastos de explotacion

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion” de los ejercicios 2018 y 2017 presenta la siguiente
composicion {en euros}):

Ejercicio de 12 Ejercicio Fle 6

. meses terminado

Concepto meses terminado el el 30 de junio de
30 de junio de 2018 2017

Servicios de profesionales independientes 578.112 381.911
Servicios bancarios y similares 546 1.038
Total Servicios exteriores 578.658 382.949
Otros gastos de gestidn corriente 5.453 -
Tatal otros gastos de explotacién 584.111 382.949

El epigrafe “Servicios de profesionales independientes” incluye los honorarios devengados por la sociedad
vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestién administrativa de la Sociedad, asi como la realizacién del
soporie técnico en el desarrollo de la actividad inmaobiliaria en base a un conlrato de gestién firmado con fecha
9 de febrero de 2016 por un periodo inicial de un afio con renovacion automatica por sucesivos periodos
anuales. Adicionalmente, el epigrafe incluye gastos asociados a salida a cotizacion de la Sociedad al Mercado
Alternativo Bursatil (MAB).

Los Administradores de la Sociedad manifiestan que las operaciones con empresas del grupo y vinculadas se
efectian a precios de mercado (véanse Notas 10.2 y 11.1).

10.4 Gastos financieros por deudas con terceros

El saldo de este epigrafe corresponde a los inlereses devengados en 2018 y 2017 a consecuencia del contrato
de financiacion formalizado el 16 de enero de 2017 con una entidad financiera descrito en la Nota 7.1.
Asimismo, el epigrafe incluia a 30 de junio de 2017 las comisiones de apertura de dicho préstamo.

11. Operaciones y saldos con partes vinculadas

11.1 Operaciones con vinculadas

El detalle de operaciones realizadas con paries vinculadas durante los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

Ejercicio de 12 meses terminado el 30 de junio de 2018

Euros
Concepto Anticipa Real
Estate, S.L.U.
Servicios recibidos 14.520
Total 14.520




Ejercicio de 6 meses terninado el 30 de junio de 2017

Furos

Concepto Anticipa Real
Estate, S.L.U.

Servicios recibidos 7.260
Total 7.260

Los servicios recibidos por empresas del grupo corresponden a los honorarios devengados a la sociedad del
grupo Anticipa Real Estate, S.L.U. por la geslion administrativa de la Sociedad, asi como la realizacidn del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria (Notas 10.2 y 10.3).

Adicionalmente, durante el periodo terminado el 30 de junio de 2018, la Sociedad ha distribuido el dividendo
descrito en la Nota 6 y ha recibido los dividendos mencionados en la Nota 5. Asimismo, la sociedad Empire
Real State Spain, S.L.U. se ha subrogado en la posicidn mantenida por la Sociedad en el préstamo descrito
en la Nota 7.1.

11.2 Saldos con vinculadas

El importe de los saldos en balance con vinculadas es el siguiente:

30 de junio de 2018
Euros
Aclivo . -
) cotfiente Pasivo corrienie
Sociedades vinculadas Sald
Créditos a Deudas a 4eos
acreedores
corto plazo corto plazo .
comerciales
Septuc Investments 2016, S.L.U. - 3.584 -
Empire Real State Spain, S.L.U. 40.000 - -
Anticipa Real Estate, S.L.U. - - 3.630
Total 40.000 3.584 3.630
30 de junio de 2017
Euros
Activo . .
) ) comiente Pasivo corriente
Sociedades vinculadas Saldos
Créditos a Deudas a corto
acreedores
corto plazo plazo :
comerciales
Septuc Investments 2016, 5.L.U. 394.454 - -
Empire Properties, S.L.U. - 223,492 -
Empire Real State Spain, S.L.U. 1.213.510 - -
Empire (SOCIMI) Holdeo S.ar.l. 3.068.000 - -
Empire Pledgeco S.ar.L 1.411.406 - -
Anticipa Real Estate, S.L.U. - - 3.676
Total 6.087.370 223,492 3.676
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11.3 Retribuciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccién

El Grupo no tiene personal contratado, por lo que las funciones de Alta Direccidn son realizadas por el Organo
de Administracion de la Sociedad.

La Sociedad no ha devengado importe alguno en concepto de sueldos, dietas u otras remuneraciones de los
miembros del Consejo de Administracion ni de la Alta Direccion durante los ejercicios terminados el 30 de junio
de 2018 y 2017. De igual forma, el Consejo de Administracion no mantiene saldos deudores o acreedores con
la Sociedad a 30 de junio de 2018 ni a 30 de junio de 2017, ni tiene concedidos préstamos ni obligaciones en
materia de pensiones o seguros de vida. Las 0nicas retribuciones percibidas y saldos pendientes con los
Administradores de 1a Sociedad, son los que se derivan del contrato de gestion mantenido con Anticipa Real
Esiate, S.L.U. (véanse Nofas 10.2, 11.1y 11.2).

Al cierre del ejercicio 2018 y a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, el Consejo de
Administracion esta formado por 3 hombres y una persona juridica, representada por un hombre,

El importe total de las primas de seguros abonados por la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., gestor integral
de la Sociedad (véase Nota 10.3) a las entidades aseguradoras en concepto de cobertura de responsabilidades
de Administradores y Directivos de la Sociedad ha ascendido a 79.612 euros en los ejercicios 2018 y 2017.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los seguros de cobertura no han satisfecho importe alguno derivado de
danos ocasionados por actos u omisiones por parte de los Administradores y Directivos de la Sociedad.

11.4 Informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Fruto del analisis realizado y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas ni los miembros del
Consejo de Administracién de Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. ni las personas vinculadas a los mismos
segln se define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a los demas miembros del Consejo de
Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran fener con el interés de la
Sociedad.

12._ Otra_ informacidn

12.1 Honorarios de auditoria

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comun o gestion han sido los siguientes (en euros):

Servicios prestados por el anditor de
Descripcién cuentas y por empresas vinculadas
30/06/2018 30/06/2017
Servicios de Auditoria 17.100 18.000
Otros servicios de Verificacion 40.000 -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 57.100 18.000
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 57.100 18.000

12.2 Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

A continuacién, se detalla Ia informacidn requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio {(modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada



conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 20186, sobre la informacién a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacion con el periodo medic de pago a proveedores en operaciones comerciales.

2018 2017

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 10 69
Ratio de las operaciones pagadas 10 69
Ratio de las operaciones pendientes de pago 0 201

Euros Euros
Total pagos realizados 312.073 733.300
Total pagos pendientes 0 13.681

Conforme a la Resolucion del ICAC, para e! calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de fa Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar [a informacién prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Proveedores”, “Proveedores, empresas del Grupo y asociadas” y “Acreedores” del pasivo corriente del
balance.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que {ranscurre desde la entrega de los
bienes o la prestacidn de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en los ejercicios 2018 y 2017 segun la Ley 11/2013,
de 26 de julio, de medidas de soporte a los emprendedores, de estimulo al crecimiento y a la creacién de
puestos de trabajo, que modifica la Ley de Morosidad (Ley 3/2004 de 29 de diciembre) es de 30 dias a no
ser que exista un contrato entre las parles que establezca un maximo a 60 dias.

12.3 informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros
informacién cualitativa

La gestidn de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccidn Financiera de Anticipa
Real Estate, S.L.U., la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las
variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asl como a los riesgos de crédito y liquidez. A
continuacion, se indican los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad:

Riesgo de crédito

Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nivel crediticio. Adicionalmente, hay que indicar que, no existe una concentracién
significativa del riesgo de crédito con terceros, dada la atomizacian de estos.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su balance, las lineas de crédito con entidades
financieras detalladas en la Nota 7 y tiene el apoyo financiero del grupo al que perenece (Véase Nota 2.9).

Riesgo de mercado

Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan expuestas al riesgo de tipo de interés, el
cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. La Sociedad utiliza
instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentra expuesta su actividad,
operaciones y flujos de efectivo futuros. En el marco del acuerdo de financiacion descrito en la Nota 7.1, la



Sociedad tiene contratados instrumentos de cobertura de tipos de interés (caps de tipos de interés) cuyas
caracteristicas se describen en la Nota 7.3.

Informacidn cuantitativa
Riesgo de crédito

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no tiene las cuentas a cobrar garantizadas mediante
seguros de crédito.

12.4 Informacién sobre otros aspectos
Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad es cabecera del Grupo Empire y tanto la Sociedad como
sus filiales estan acogidas al régimen fiscal especial de la Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en
el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Cuando finalice el periode transitorio, el cumplimiento de todos los
requisitos establecidos por el régimen (véanse Notas 1 y 9) devendran en obligatorios. Entre las obligaciones
que la Sociedad debe cumplir se identifican algunas en las que predomina una naturaleza mas formalista
tales como la incorporacion del término SQCIMI a la denominacién social, 1a inclusién de determinada
infarmacion en la memoria de las cuentas anuales individuales, la cotizacién en un mercado bursétil, etc., y
otras que adicionalmente requieren la realizacién de estimaciones y la aplicacién de juicio por parte de la
Direccion (determinacién de la renla fiscal, test de rentas, test de activos, etc.) que pudieran llegar a tener
cierta complejidad, sobre todo considerando que el Régimen SOCIMI es relativamente reciente y su
desarrollo se ha llevado a cabo, fundamentalmente, a través de la respuesta por parte de la Direccion General
de Tribulos a las consultas planteadas por distintas empresas. En este sentido, los Administradores de la
Sociedad, han llevado a cabo una evaluacion del cumplimiento de los requisitos del régimen, concluyendo
que éstos se cumpliran una vez finalizado el pericdo transitorio de dos afos.

Por otro lado, y a efectos de considerar también el efecto financiero del Régimen, cabe destacar que segun
lo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012,
de 27 de diciembre las SOCIM|, |as sociedades que han optado por dicho régimen estan obligadas a distribuir
en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan,
el beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucién dentro de los seis meses siguientes
a la conclusion de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.

En el caso de incumplimiento de alguna de tas condiciones, la Sociedad pasaria a tributar por el régimen
general siempre y cuando no subsanara dicha deficiencia en el ejercicio siguiente al incumplimiento.

12.5 Modificacitn o resolucion de contratos

No se ha producido la conclusion, modificacion, o extincién anticipada de cualquier contrato entre la Sociedad
y su anterior Accionista Unico ¢ cualquiera de sus Administradores o persona que actle por cuenta de ellos,
cuando se trate de una operacion ajena al trafico ordinario de la Sociedad o que no se realice en condiciones
narmales.

13. Hechos posteriores

Con fecha 17 de sepliembre de 2018 la Sociedad ha perdido su condicion de unipersonalidad como resultado de
la entrada de varios accionistas minoritarios en el capital de la Sociedad.

No se han producido hechos posieriores a 30 de junio de 2018, adicionales al anterior, que pudieran tener impacto
significativo en las presentes cuentas anuales.
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Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.

Informe de Gestion correspondiente al
ejercicio terminado el 30 de junio de 2018

Torbel Investments 2015 Socimi, SAU (en adelante, “Torbel") es una entidad de derecho privado, sujeta a la
normativa de sociedades de capital actualmente vigenle en Espafia y dedicada al alquiler de bienes inmobiliarios
de naturaleza urbana por cuenta propia habiéndose acogido al régimen especial de las Sociedades Andnimas
Colizadas de Inversion en el Mercade Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de oclubre
mediante decisiones adoptadas por su Accionista Unico de fecha 7 de julio de 2016 y comunicado formalmente
dicho acogimiento a la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria , con fecha 26 de julio de 2016, y efeclos a
partir del 1 de enero de 2016.

Desde julio de 2018 las acciones de la Sociedad han sido admitidas a cotizacién en el Mercado Alternativo Bursatil
{MAB) dentro del segmento Socimi.

Con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad ha perdido su condicidén de unipersonalidad.

Contexto econdémico espaiol 2018, Situacién del sector inmobiliario en 2018 y
previsiones para 2019:

Con respecto al sector inmobiliario, el ritmo de las operaciones de compraventa durante 2018 sigue siendo superior
al mismo periodo del afio anterior, tendencia que se mantendra durante el segundo semestre del afio y nos llevara
hasta las 557.000 operaciones, frente a las 532.000 transacciones del 2017. Este ritmo positivo de ventas se
mantendra durante el préximo afio 2019, apoyado en la mejora de las condiciones laborales con una disminucién
constante de la tasa de desempleo y un flujo positivo de llegada de inmigracion atraida por esta creacién de
empleo. Segun nuestras estimaciones, el nimero de operaciones en 2019 volvera a superar a la previstas en este
afio en un 5%, hasta las 587.000. A este numero de operaciones de compraventa hay que sumar las de alquiler,
opcion preferida para acceder a la vivienda ya gue dos tercios de los demandantes de vivienda optan por el
arrendamiento. Durante el afio 2018, se formalizaran mas de 566.000 alquileres, lo que supondra llevar el total de
operaciones en Espaia por encima del millan.

Los precios de venta, por su parte, experimentaron una subida media durante el primer semesire del 6,2% que
estimamos repuntard hasta el 6,8% durante la segunda parte del afio lo que arrojara una subida media interanual
del 6,3%, misma cifra esperado de crecimiento para los precios de venta para el proximo 2019. Respecto a los
precios de alquiler los precios medios supusieron un incremento del 8,7% a nivel nacional durante este primer
semestre de 2018 destacando Madrid y Barcelona con 14,5% y 15,5%. Si bien eslas subidas tenderan a
ralentizarse, manteniendo incrementos en el entorno superior del 10%, en Madrid y Barcelona, la subida sostenida
de precios se va desplazando hacia las primeras coronas y areas metropolitanas que recogeran incrementos
significativos tanto en lo que queda de 2018 como en 2019.

Actividad de la entidad
Se trata de una sociedad holding. No tiene actividad propia.
Plantilla

La Sociedad no tiene personal propio. La gestion administrativa de la Sociedad, asi como |a realizacidn del soporte
técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria es realizada por la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., ala
cual se le retribuye en funcidn de los acuerdos de gestion establecidos.
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Adquisicidn de acciones propias

Durante el ejercicio terminado el 30 de junio de 2018, no se ha producido ninguna adqguisicién por parte de la
Sociedad de sus propias acciones, en los términos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital.

Investigacién y desarrollo

En el ejercicio terminado el 30 de junio de 2018, la sociedad no ha realizado, interna ni externamente, ninguna
actividad en materia de investigacion y desarrollo. No existen previsiones de realizarlas en el transcurso del
proximo ejercicio.

Instrumentos financieros

Durante el ejercicio terminado el 30 de junio de 2018, la Sociedad ha contratado instrumentos de cobertura de
tipos de interés descritos en la Nota 7.3 de la memoria.

Pericdo medio de pago

Durante el ejercicio terminado el 30 de junio de 2018, [a empresa ha seguido la linea de promover aquellas
acciones necesarias para el cumplimiento de la ley de morosidad (Ley 3/2004, de 29 de diciembre) con el objetivo
de eliminar los pagos realizados fuera del plazo legal. Durante 2018 se ha alcanzado un periodo medio de pago a
proveedores de 10 dias, con una ratio de operaciones pagadas de 10 dias y una ratio de operaciones pendientes
de pago de 0 dias.

Riesgos e incertidumbres

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccién Financiera de Anticipa Real
Estate, 5.L.U., |a cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones
en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacidn, se indican
los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad:

Riesgo de crédifo

Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y aclivos liquidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nivel crediticio. Adicionalmente, hay que indicar que, no existe una concentracion
significativa del riesgo de crédito con terceros, dada la atomizacion de estos.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su balance, lineas de crédito con entidades
financieras y tiene el apoyo financiero del grupo al que pertenece segln se menciona en la Memoria.

Riesgo de mercado

Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan expuestas al riesgo de tipo de interés, el
cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. La Sociedad utiliza
instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuenira expuesta su actividad,
operaciones y flujos de efectivo futuros.

Riesgo fiscal

La Sociedad es cabecera del Grupo Empire y tanto la Sociedad como sus filiales estan acogidas al régimen
fiscal especial de la Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversidn en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI).
Cuando finalice &l periodo transitorio, el cumplimiento de todos los requisitos establecidos por el régimen
devendran en obligatorios.




En &! caso de incumplimiento de alguna de las condiciones, la Sociedad pasaria a tributar por el régimen
general siempre y cuando no subsanara dicha deficiencia en el gjercicio siguiente al incumplimiento.

Hechos posteriores

Con fecha 17 de septiembre de 2018 la Sociedad ha perdido su condicidn de unipersonalidad como resultado de
fa entrada de varios accionistas minoritarios en el capital de la Sociedad.

No se han producido hechos posteriores a 30 de junic de 2018, adicionales al anterior, que pudieran tener impacto
significativo en las presentes cuentas anuales.




Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.

Formulacién de los Estados financieros e Iformacion, correspondiente al glercicio
terminado el 30 de junio de 2018

DILIGENCIA: For la prasente se hace constar a los efecios apartunes dal Articulo 253 de Ia Lay de sccledades
de Capital que los presentes Estades financieros e informacién de Torbel Invesiments 2015 SOCIMI, S.A.
correspondiantes al ejarcicio terminado ef 30 da junio de 2018, compuestas por el balancs, la cusnta da pérdidas
y ganancias, ! estado da camblos en el patrimonio neto, el ealado da flujoa de efectivo, Ia memoria y ei Informe
ds gestian, se hallen exiendides en un ejemplar de 35 hojas, visadas par el secretario del Consejo de
Adminlstracitn en seflal da ldentificacion, estando formuladas por los Adminisiredoras de la Socieded en su
reunidn de! 28 de sepliembra de 2018, con vistas a su verificaclon por los auditores y posterior aprobacién.

El Prat da Liobregat (Barcelona), 28 de sspliambre da 2018

Anticipa Real Estate, S.L.U.
Representada por ¢! Sr. Eduard Mendiluce Fradera Sr. Jgfan- Christoph¢ Dubols
Presidente Vocal

i Y

Sr. Jeen-Figngols Bossy Sr. Diego San José
Vocal Vocal
Antonio Lépaz Gallego

Sacrstarlo no Consejero

Diligencia del secretario del consejo de administracién de la Sociedad - Se pone de, manifiesto que, donde se indica
*...Formulacion de los Estados financieros e informacién..." deberia decirse "Formulacién de las cuentas anuales e
informe de gestién de Torbel Investments 2 ML S.A." Entiéndase, por tanto, sustituido por Cuentas Anuales e
Informe de gestién en lugar de Es:gaﬁes‘ﬂﬁancieros e inforkpacion.

A. bop- Aty
L M?-GA«:
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Revision del grado de cumplimiento de las previsiones

A continuacion se presenta el grado de cumplimiento de la cuenta de resultados
consolidada auditada del periodo anual finalizado el 30 de junio de 2018 (ejercicio 2017-
2018), respecto del plan de negocio para dicho ejercicio publicado en el Documento
Informativo de Incorporacion al MAB:

Previsiones
- 0,
Miles de euros Real 2017-18 DIIM 2017- & G_rafjo
Cumplimiento

(12meses) 1 g0 (12 meses)

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto cifra de negocios 8.908 9.382 95%
Otros ingresos 510 - n.a.
Total gastos de explotacion (16.976) (15.566) 109%
Amortizacion del inmovilizado (1.986) (2.067) 96%
:?]i:ir\i/;rigaﬁ(r)esultados por enajenaciones del (1.898) (2.188) 87%
Resultado de explotacién (11.442) (10.438) 110%
Resultado financiero (4.826) (4.587) 105%
Resultado consolidado antes de impuestos (16.268) (15.025) 108%

El Grupo, ha alcanzado durante el primer ejercicio de cumplimiento a nivel de importe
neto de la cifra de negocios del 95% sobre las estimaciones publicadas para el ejercicio
2017-2018. La principal razon de esa desviacion viene motivada porque, si bien se han
renovado mas alquileres de los esperados, se han materializado menos alquileres sobre
inmuebles vacios, aumentando por tanto la rentabilidad sobre los primeros pero no
alcanzando los ingresos previstos.

A nivel de gastos de explotacion, el Grupo ha incurrido durante el ejercicio en unos gastos
que han representado un incremento del 9% sobre las previsiones publicadas para el
ejercicio 2017 -2018. El motivo de este incremento se debe practicamente en su totalidad
a gastos relacionados con los inmuebles adquiridos, devengados con anterioridad a la



torbel

compra de la cartera, tales como IBIs, comunidades de propietarios y otras tasas. En las
proyecciones se tuvieron en consideracion los gastos derivados de la liquidacion del
Sabadell y no las reclamaciones/demandas tanto de los ayuntamientos como de las
comunidades de propietarios recibidas. EI Grupo, entiende que durante este ejercicio se
han liquidado ya practicamente en su totalidad dichos gastos y por tanto no impactara a
otros ejercicios.

A nivel del resultado financiero, el grado de cumplimiento representa un incremento del
5% sobre las estimaciones publicadas. Dicha diferencia corresponde principalmente al
efecto contable de la periodificacion de la comision de apertura del préstamo concedido
por Morgan Stanley, que no fue considerada a la hora de calcular las previsiones.

Como consecuencia de lo expuesto anteriormente, el resultado negativo del ejercicio
2017-2018 ha sido un 8% superior sobre el estimado.



Manual de la Estructura y Sistema de Control Interno

Torbel Investments 2015, SOCIMI, S.A. y Sociedades Filiales

I. Estructura Organizativa y Funcionamiento de la Sociedad

a) Organigrama

Torbel Investments 2015, SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”), a fecha de hoy (y que se mantendra previsiblemente
hasta la fecha de incorporacion al MAB, sin perjuicio de la entrada de accionistas minoritarios), cuenta con la

siguiente estructura:

BREP (Ofishore) VILNQ BREP Europe IV-NQ EREF (Ofishore)
Funds VII-NQ Funds

Funds

BREEurope TNQ S.arl

100%

Columbus Investment 5.a r.L

100%

Anticipa Real Estate S.L.U. |

PORTFOLIO SERVICER

____________ Torbel Investments 2015
SOCIMI, 5.A.

LPs EBEEP Investment SNQ GP Ltd.

BEEP Investment SNQ L P.

Empire Pledoeco S.arl.

Empire (SOCIMI) Holdco
Sarl

La Sociedad es titular del 100% del capital social de las sociedades Septuc Investments 2016, S.L.U., Empire
Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. (conjuntamente con la Sociedad, el “Grupo”).

Todas las decisiones relativas a la Sociedad son tomadas por el consejo de administracion (el “Consejo”)

compuesto por los siguientes consejeros:



- Anticipa Real Estate, S.L.U (presidente y consejero delegado), debidamente representada por D.
Eduardo Mendiluce Fradera

- D. Jean Christophe Dubois (vocal)

- D. Jean Francois Bossy (vocal)

- D. Diego San José de Santiago (vocal)

El Consejo cuenta con un secretario no consejero, D. Antonio Lépez Gallego, y un vice-secretario no consejero,
D. Miguel Acosta Ramirez.

La mencionada membresia en el Consejo y cargos se replica en todas las sociedades del Grupo a fecha de
incorporacion del MAB.

Asimismo, Anticipa Real Estate, S.L.U. (“Anticipa”), como proveedor de servicios independiente, realiza las
actividades propias de Property Management en relacién con la cartera de activos propiedad del Grupo.

La Sociedad actualmente no cuenta con empleados en némina, lo que supone que todas las acciones de
gestion de los activos son llevadas a cabo por Anticipa.

b) Funciones del Consejo y sus directores

Las funciones del Consejo, incluyen entre otras::

- Formulacion de cuentas anuales

o Es funcion, de recurrencia anual, formular las cuentas anuales de las sociedades del Grupo. El
Consejo propondrd de la misma forma los resultados interanuales de la Sociedad que se
publiquen a fin de cumplir los requisitos derivados de la incorporacion en el MAB de la
Sociedad.

- Aprobacién de las compras y ventas inmobiliarias

o Toda operacion por importe superior a 350.000 euros que suponga una entrada o una salida
de activos del patrimonio de las sociedades del Grupo debera ser aprobada por el consejero
delegado de la correspondiente sociedad del Grupo mancomunadamente con otro consejero
de la sociedad en cuestion. Por debajo de este importe, cada una de las sociedades del Grupo
tiene aprobada una estructura de apoderamientos idéntica a los efectos de enajenar o adquirir
activos inmobiliarios. Aun asi, se deja expresa constancia que no estd prevista ninguna
compra de activos inmobiliarios por parte del Grupo.

- Andlisis de Riesgos Fiscales y Financieros

o EIl Consejo, nombrado por el accionista Unico de la Sociedad, es el encargado de velar por la
adecuada gestidn de riesgos financieros y fiscales de la Sociedad, y de actuar en interés de la
misma. Los consejeros tienen a su disposicién informacion periddica (vid. Apartado Il. abajo)
suministrada por auditores para formar sus decisiones.

- Aprobacion de previsiones o estimaciones requeridas por el MAB y actualizacién de las mismas

o De conformidad con el apartado 1.5 de la Circular 6/2017 del MAB, en virtud de la cual se
modifica la Circular 14/2016, para el caso de que en el momento de solicitar la incorporacion
de las acciones de la Sociedad, la misma no haya sido auditada durante 24 meses
consecutivos, el Consejo debera presentar y aprobar unas previsiones o estimaciones
relativas al ejercicio en curso y al siguiente en las que, al menos, se contenga informacion
numeérica, en un formato comparable al de la informacién periddica, sobre ingresos o ventas,
costes, gastos generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos,
notificAndolo al mercado con indicacion detallada, en su caso, de los votos en contra. Esta
informacién debera remitirse hasta que la antigiiedad de la compafiia alcance tres ejercicios.



o Asimismo, de conformidad con el apartado 1 de la Circular 15/2016 del MAB, el Consejo
recogera, dentro de los informes financieros semestrales y anuales que la Sociedad esta a
obligada a remitir, cualesquiera actualizaciones de dichas previsiones o estimaciones, asi
como informacion relativa al grado de cumplimiento de las mismas.

c) Formacién de los componentes del Consejo

El accionista unico, velando por sus intereses y los de la Sociedad, ha nombrado a los miembros del Consejo
en base a su formacién que corrobora la confianza que ha depositado en los mismos:

- Anticipa Real Estate, S.L.U (presidente y consejero delegado), debidamente representada por D.
Eduardo Mendiluce Fradera

D. Eduardo Mendiluce Fradera, representante persona fisica de Anticipa, quien ostenta el cargo de
presidente y consejero delegado del consejo de administracion de la Sociedad, es Licenciado en
Ciencias Econémica y Empresariales por la UAB y Master en Administracion de Empresas en ESADE.
Desde 2014 es Consejero Delegado de Anticipa, sociedad participada por fondos de inversion
asesorados por The Blackstone Group L.P. (“Blackstone”). Cuenta con mas de 20 afios de experiencia
en el sector inmobiliario y financiero. Ha sido miembro del consejo de administracién de varias
compafiias inmobiliarias. Es Presidente de ESADE Alumni Inmobiliario y miembro del comité ejecutivo
del Urban Land Institute de Barcelona.

- D.Jean-Christophe Dubois (Consejero)

D. Jean-Christophe Dubois, miembro del consejo de administracion de la Sociedad, es diplomado por la
Universidad Central de Marsella y master por la ESCP Europe. Es Managing Director de una sociedad
vinculada a Blackstone. Con mas de 20 afios de experiencia en el sector inmobiliario, ha participado en
la adquisicién y gestion de carteras de activos inmobiliarios en Espafia, Francia e ltalia y es miembro
del consejo de otras sociedades participadas por fondos de inversion asesorados por Blackstone.

- D.Jean Francois Bossy (Consejero)

D. Jean-Francois Bossy, miembro del consejo de administracién de la Sociedad, es licenciado en
Administracion de Empresas por la Universidad de Liege (Bélgica). Cuenta con una amplia experiencia
profesional en administracion y gestion de empresas inmobiliarias; desde 2004, desempefia diversas
funciones de direccion en BRE Europe Real Estate Investment. BRE Europe Real Estate Investment
debe entenderse en general como un grupo de entidades que prestan servicios a las compafiias de la
cartera de Blackstone. Las citadas entidades estan controladas por sociedades vinculadas a Blackstone
en la medida en que cada una de ellas estd administrada por un administrador Gnico que es nombrado
por sociedades vinculadas a Blackstone.

- D. Diego San José de Santiago (Consejero)

D. Diego San José de Santiago, miembro del consejo de administracion de la Sociedad, es licenciado
por la Universidad Auténoma de Madrid y Paris-Dauphine. Es Managing Director de una sociedad
vinculada a Blackstone. Con méas de 12 afios de experiencia en el sector inmobiliario, ha participado en
la adquisicion de carteras de activos inmobiliarios en Espafia, Francia y Reino Unido y es miembro del
consejo de otras sociedades vinculadas a Blackstone.

d) Funcién del Property Manager (Anticipa Real Estate, S.L.U.)

El modelo de gestion de la Sociedad y sus filiales se instrumentaliza a través de los contratos de gestion que
han suscrito con Anticipa, o que ha permitido optimizar la estructura corporativa, la gestion de los activos y ha
incrementado la eficiencia desde el punto de vista de los costes. Anticipa dispone de una plataforma
suficientemente extensa para poder satisfacer las necesidades de gestion de la cartera.



En virtud de estos contratos, Anticipa presta, entre otros, los siguientes servicios:

- Asesorar y recomendar al Grupo sobre inversiones a realizar con objeto de maximizar el valor de los
activos.

- Cuando aplique, contacto con las autoridades legales, nacionales e internacionales, para asegurarse
del cumplimiento de permisos y autorizaciones pertinentes.

- Supervision del cumplimiento de todas las leyes, permisos, licencias, requerimientos gubernamentales,
municipales, acuerdos, convenios, etc.

- Supervision del cumplimiento de los requisitos legales, regulatorios y seguros relativos a los activos.

- Supervision de la correcta prestacion de servicios por parte de terceras partes, como empresas de
limpieza, servicios técnicos, seguridad, marketing, etc.

- Notificar al Grupo, de manera inmediata, de cualquier evento que pueda tener un efecto negativo en el
mismo y/o en el activo.

- Asistir en la respuesta de cualquier comunicacion general relativa a los activos planteada por cualquiera
de los inquilinos.

- Elaboracion del plan de negocio, antes de los 30 dias previos al inicio del periodo anual del contrato.
Adicionalmente reportara de manera trimestral sobre el cumplimiento del mismo.

- Preparacion del informe anual de inversiones a realizar durante el periodo, incluyendo y cuantificando
las oportunidades. Adicionalmente participara en la negociacion de los servicios profesionales que se

subcontraten tales como arquitectos, ingenieros, etc.

- Elaboracién de informes financieros y colaboracién en las auditorias y revisiones anuales y
presupuestos de las sociedades.

- Solicitud, a un tercero experto independiente, de informes de valoracion de los activos propiedad del
Grupo.

- Supervisar los procesos judiciales relativos a los activos relacionados con desahucios reclamaciones de
cantidad por impago de las rentas.

- Supervisar la comercializacion de los activos y promover el alquiler o la venta, de acuerdo al plan de
negocio elaborado o bajo instruccién del Grupo.

- Elaboracién, mantenimiento y actualizacién de una base de datos de los clientes incluyendo rentas,
fechas clave, renovaciones, etc.

- Negociar los términos y condiciones de los contratos de alquiler y venta.

Il. Sistema de Control Interno

a) Control de la Informacién y Toma de Decisiones

La estructura mencionada en el apartado anterior, incluyendo todos los informes suministrados por Anticipa al
Consejo, permite la existencia de un flujo de informacién y un seguimiento de la operativa y gestion financiera de
la Sociedad por parte de los accionistas y el Consejo que la representan. Todo ello, sin perjuicio que se soliciten
informes puntuales sobre determinadas cuestiones para mayor claridad de ambos.

La supervision de las actividades de los terceros se realiza a través de una doble via:



- Reuvisién de los informes e informacién suministrada de forma periédica.
- Conferencia telefonica de periodicidad semanal:

o Se revisan todas las acciones de marketing, potenciales nuevos arrendamientos, renovaciones
y cualquier tema que afecte a los edificios o la Sociedad.

o En estas llamadas, cada parte aporta y monitoriza informacién relacionada con su
especialidad (informacion legal, financiera, property management, asset management,
controllers y asesores).

Por tanto, los miembros del Consejo, mediante la revisién de informes, aprobacion de propuestas y contraste
con los diferentes asesores y proveedores de servicios, son los que velan por la correcta informacion en la toma
de decisiones.

En particular, por lo que respecta a la revisién y firma de los contratos, transacciones y restante documentacion
a suscribir por la Sociedad en relacion con su actividad, se informa al menos a dos miembros del Consejo sobre
el contenido y la oportunidad de suscribir tales documentos por Anticipa, para que los primeros puedan revisar
los referidos documentos. Dichos documentos deben ser firmados por el consejero delegado de la Sociedad o
por algun apoderado general de la Sociedad, tratandose éstos de miembros de algunas de las filiales de
Blackstone con experiencia en el sector inmobiliario. Adicionalmente, el Consejo celebra reuniones con caracter
trimestral para revisar y supervisar, entre otros aspectos, los contratos suscritos por la Sociedad correspondiente
durante el trimestre inmediatamente anterior, de tal modo que todos los consejeros estén debidamente
informados sobre la evolucién del negocio de la Sociedad en cada momento.

b) Formacion especifica en lo referente a los requisitos derivados de la incorporacién al MAB

La Sociedad ha contratado los servicios de un asesor registrado (Renta 4 Corporate, S.A.) que prestara servicios
en tanto en cuanto la Sociedad siga perteneciendo al segmento del MAB. Dispone asimismo del asesoramiento
legal de J&A Garrigues, S.L.P. en todo lo referente a las acciones necesarias y obligaciones derivadas de esta
misma incorporacion y del de Deloitte, S.L., nombrado auditor de cuentas de la Sociedad para la realizacién de
la auditoria voluntaria de los ejercicios sociales cerrados el 30 de junio de 2017, el 30 de junio de 2018 y el 30 de
junio de 2019.

Lo anterior implica que todos los miembros del Consejo estan al corriente de las obligaciones de la Sociedad
derivadas de la incorporacion al MAB incluyendo en todo caso los informes periodicos y las obligaciones de
comunicacion al mercado de cualquier informacion relevante conforme a su definicion en la Ley del Mercado de
Valores y en la Circular 15/2016 del MAB.

Los miembros del Consejo son en todo momento conocedores de la informacién suministrada al MAB y de que
la misma se corresponde con la realidad de la Sociedad sobre la base de los andlisis o la informacion facilitada
por parte de Anticipa y contando con el referido asesoramiento de Renta 4 Corporate, S.A. y J&A Garrigues,
S.L.P., segun se ha indicado.

En particular, (i) la informacion relevante que se publica en la pagina web de la Sociedad; (ii) la informacion
publicada en el Mercado que en su caso pudiera incluirse en las presentaciones; y (iii) las declaraciones que en
su caso pudieran ser realizadas por los representantes de la Sociedad a los medios de comunicacion (pese a
que no es politica de la Sociedad realizar declaraciones o incluir informacién comunicada al Mercado en
presentaciones o en medios de comunicacion) seran controladas por personal dependiente de BRE Europe Real
Estate Investment, filial de Blackstone.

Esta labor de informacion esta siendo realizada por el asesor registrado (en la actualidad, Renta 4 Corporate,
S.A.) consultandose, en la medida de lo necesario, con el asesor legal de la Sociedad (en la actualidad, J&A
Garrigues, S.L.P.).

Asimismo, el Consejo supervisa, con la asistencia de BRE Europe Real Estate Investment, segin lo indicado
anteriormente, la informacion que se publica en su pagina web.

lll. Evaluacion de riesgos



El Consejo, asistido por sus asesores externos, lleva a cabo de manera periédica un proceso de identificacién y
evaluacion de los riesgos mas relevantes que pudieran tener un impacto en la fiabilidad de la informacion
(financiera y no financiera) proporcionada al mercado.

En particular, los principales riesgos a los que se enfrenta en la actualidad el Grupo serian los siguientes:

- Riesgos financieros derivados del nivel de endeudamiento de las sociedades del Grupo.

- Riesgos operativos:

o

Riesgos de cambios normativos;

Riesgos derivados del grado de ocupacion de los activos;

Riesgos derivados de la gestién por parte de Anticipa;

Potencial conflicto de interés como consecuencia de que uno de los accionistas ultimos de la
Sociedad es una sociedad vinculada al accionista Unico de la compafia encargada de la
gestion de los activos;

Riesgo asociado a la valoracion tomada para la fijacion del precio de referencia;

Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivados del contrato de alquiler y a la
solvencia y liquidez de los clientes;

Riesgos derivados de la posible oscilacién en la demanda para los inmuebles y su
consecuente disminucioén en los precios de arrendamiento;

Riesgos de posibles conflictos de interés derivados de la dedicacion a otras actividades por
parte de determinados consejeros de la Sociedad,;

Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales;
Riesgo derivado de la potencial revision de las Autoridades Fiscales;
Riesgos asociados a las valoraciones futuras; y

Riesgos derivados de viviendas no alquiladas ocupadas por terceros.

- Riesgos asociados al sector inmobiliario:

Caracter ciclico del sector;
Relativa iliquidez de los activos inmobiliarios;
Sector altamente competitivo; y

Riesgo de dafios de los inmuebles.

- Riesgos fiscales, derivados de la necesidad de cumplir con los requisitos que permiten aplicar el
régimen especial de SOCIMI.

- Otros riesgos tales como la falta de liquidez para la satisfaccion de dividendos.

En El Prat de Llobregat, a 18 de mayo de 2018



