ZAMBAL SPAIN

Madrid, 25 de abril de 2019

En virtud de lo previsto en el articulo 17 del Reglamento (UE) n2 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), ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”), pone
en su conocimiento la siguiente informacion:

1. Zambal Spain SOCIMI, S.A. y Sociedades dependientes:

- Informe de Auditoria correspondiente a las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018.

- Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 e
Informe de Gestion Consolidado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.

2. Zambal Spain SOCIMI, S.A.:

- Informe de Auditoria correspondiente a las Cuentas Anuales del ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2018.

- Cuentas Anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 e Informe de
Gestidn del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.

3. Informe sobre la estructura organizativa y el sistema de control interno con los que cuenta
la Sociedad para el cumplimiento de las obligaciones de informacion que establece el
Mercado, que ha sido aprobado por el Consejo de Administracidn tras la revision realizada
por la Sociedad de dicha estructura y sistema de control.

Atentamente,

D. Thierry Julienne
Presidente del Consejo de Administracion
ZAMBAL SPAIN SOCIMI S.A.
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A los accionistas de Zambal Spain SOCIMI, S.A. y sociedades dependientes:
Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Zambal Spain SOCIMI, S.A. (1a Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes, (el Grupo), que comprenden el balance a 31 de diciembre
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 terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de diciembre de
2018, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria consolidada) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en 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 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,
segin 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mads relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccidén 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 formacién de nuestra
opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Bajo el epigrafe de Inversiones inmobiliarias la
Sociedad tiene registrados varios edificios,
destinado a alquiler, indicados en la nota 6 de
la memoria adjunta por importe de g06,82
millones de euros, lo que constituye casi un
6% sobre el total de activos de la Sociedad,
motivo por el cual se ha considerado un 4rea de
atencion significativa.

La Sociedad valora estos activos a su precio de
adquisicion, minorado por la correspondiente
amortizacién acumulada y, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que haya
experimentado, tal y como se dispone en la
nota 3.3 de la memoria adjunta.

Adicionalmente, nos centramos en esta area
por el nivel de juicio en la evaluacién por parte
de la direccion sobre los conceptos que
cumplen los requisitos para ser activados como
mayor valor de la inversi6n inmobiliaria, la
estimacion de las vidas ttiles y la identificacion
de posibles indicios de deterioro.

Zambal Spain Socimi, S.A. y sociedades dependientes

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron
el entendimiento del proceso de valoracion de las
inversiones inmobiliarias llevado a cabo por la
direccion asi como procedimientos sustantivos
tales como:

- Evaluar que la politica contable para
determinar los costes directamente
atribuibles es adecuada.

- Comprobar una muestra de estos costes
contrastandolas con las facturas de los
proveedores.

- Evaluar la idoneidad de las vidas ttiles
asignadas, y recalcular las amortizaciones
del gjercicio comparandola con la registrada
por la compafiia.

Hemos obtenido la valoracién de la inversion
inmobiliaria realizada por el experto
independiente. En relacién a la misma hemos:

- Confirmada la competencia, independencia
e integridad del experto valorador.

- Verificado de que la valoracién se ha
realizado conforme a la metodologia RICS.

- Evaluada la razonabilidad de las asunciones
més relevantes utilizadas por el experto
evaluador.

- Adicionalmente hemos comprobado que la
cifra de ingresos utilizada en los flujos
futuros de la valoracién coincide con los
importes de los contratos de
arrendamientos.

- Hemos verificado que las valoraciones de
los activos superan el valor neto contable de
los mismos.

Finalmente hemos comprobado que los desgloses
e informacién incluidos en la memoria son
adecuados.

Como resultado de nuestras pruebas no se
observan excepciones o incorrecciones materiales.
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Zambal Spain Socimi, S.A. y sociedades dependientes

Otra informacion: Informe de gestion consolidado

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales consclidadas 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 gestién 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 evidencia durante la misma.
Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién consolidade 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, segfin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién 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.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante en relacién con
las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién 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, segiin 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.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales
consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en su
conjunto estan libres de 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 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 econémicas que los usuarios toman basiandose en las
cuentas anuales consolidadas.
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Zambal Spain Socimi, S.A. y sociedades dependientes

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 opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material
debida a fraude es més elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en 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 Ia correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad dominante.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y basindonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o 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 informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones
se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Grupo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

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

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 Ginicos responsables de nuestra opinidn de auditoria.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad dominante en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Zambal Spain Socimi, S.A. y sociedades dependientes

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion 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
maés significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas anuales consolidadas e Informe de gestion consolidado
al 31 de diciembre de 2018
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017
(Expresado en miles de euros)

ACTIVO Nota 31/12/2018 311212017
Inversiones inmobiliarias 6 906.824 724.938
Inversiones financieras a largo plazo 7.8 12.384 11.693
Clientes a largo plazo 6.005 5.951
Otros activos financieros 6.379 5.742
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 919.208 736.631
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 3.143 1.209
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 7,8 2.885 1.198
Deudores varios 7,8 1 11
Otros créditos con las Administraciones Publicas 8,13 257 -
Inversiones financieras a corto plazo 7,8 8.709 1.348
Otros activos financieros 8.709 1.348
Periodificaciones a corto plazo 523 179
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7,9 13.871 5.915
Tesoreria 13.871 5915
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 26.246 8.651

TOTAL ACTIVO 945.454 745.282
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Expresado en miles de euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Capital

Prima de emision

Reservas

Reserva legal

Otras reservas
Resultado consolidado del ejercicio
Acciones y participaciones en patrimonio

propias

Total Fondos Propios
TOTAL PATRIMONIO NETO

Deudas a largo plazo

Deudas a largo plazo con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

Inversiones financieras a corto plazo
Provisiones a corto plazo

Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas grupo y asociadas a

corto plazo

Otras deudas
Acreedores comerciales y otras cuentas a

pagar

Proveedores

Acreedores varios
Otras deudas con las Administraciones

Publicas

Periodificaciones a corto plazo
TOTAL PASIVO CORRIENTE

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Nota 31/12/2018 31/12/2017
10 646.006 566.006
10 66.522 46.522
10 9.275 7.418

8.473 6.453

802 965

11 24.008 20.043
10 (535) (581)
745.276 639.408

745.276 639.408

7,12 56.837 6.294
50.000 -

6.837 6.294

56.837 6.294

7 1.321 5
2.108 2.144

7,12 14 -
7,12,18 130.491 85.166
130.491 85.166

3.755 11.902

7,12 2.763 11.592
7,12 20 20
12,13 972 290
12 5.652 368
143.341 99.580

945.454 745.282
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Expresada en miles de euros)

Nota 31/12/2018 31/1212017
Importe neto de la cifra de negocios 15.a) 50.895 41.417
Gastos de personal 15.e) (139) (137)
Otros gastos de explotacion 15.f) (11.242) (8.536)
Servicios exteriores (5.990) (3.977)
Tributos (5.245) (4.538)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por 8 7) (21)
operaciones comerciales.
Amortizacion de las inversiones inmobiliarias 6 (13.560) (11.508)
RESULTADO DE EXPLOTACION 25.954 21.236
Ingresos financieros 16 - -
Gastos financieros 16 (1.946) (1.287)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (1.785) (1.287)
Por deudas con entidades de crédito (161) -
RESULTADO FINANCIERO (1.946) (1.287)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 24.008 19.949
Impuestos sobre beneficios 13 - -
RESULTADO DE OPERACIONES CONTINUADAS 24.008 19.949
B) OPERACIONES INTERRUMPIDAS
23. Resultado del ejercicio de operaciones
. . - 5 - 94
interrumpidas netos de impuestos
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 24.008 20.043

BENEFICIO / (PERDIDA)




ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Expresado en miles de euros)

A) ESTADO CONSOLIDADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Nota 31/12/2018 3112/12017
Resultado consolidado del ejercicio 1 24.008 20.043
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio . R
neto consolidado
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias )
consolidada
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS 24.008 20.043

RECONOCIDOS
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Expresado en miles de euros)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

Resultado
. Prima de eje_(ri:il.cio Acc;:nes
Capital asuncién Reservas atn:::ble patrim_onio TOTAL
Sociedad  ProPas
Dominante
Nota 10 Nota 10 Nota 10 Nota 11 Nota 10
Saldo inicial 31.12.2016 474.806 23.722 5.284 26.861 (1.574) 529.099
Total ingresos y gastos consolidados reconocidos - 20.043 20.043
Operaciones con socios o propietarios 91.200 22.800 - (24.740) 89.260
Otras variaciones del patrimonio neto 2.749 (2.749) -
Otros movimientos (615) 628 993 1.006
Saldo final 31.12.2017 566.006 46.522 7418 20.043 (581) 639.408
Total ingresos y gastos consolidados reconocidos - - - 24.008 24.008
Operaciones con socios o propietarios 80.000 20.000 - (18.180) 81.820
Otras variaciones del patrimonio neto - - 2.020 (2.020) -
Otros movimientos - - (163) 157 46 40
Saldo final 31.12.2018 646.006 66.522 9.275 24.008 (535) 745.276
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(Expresado en miles de euros)

Nota 2.018 2.017
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos 1 24.008 20.043
Procedente de actividades continuadas 24.008 19.949
Procedente de actividades interrumpidas 5 - 94
Ajustes del resultado 15.242 12.693
Amortizacién de las inversiones inmobiliarias 6 13.560 11.508
Resultados por baja de inversiones inmobiliarias - -
Variacién de Provisiones (264) (102)
Ingresos financieros 16 - -
Gastos financieros 16 1.946 1.287
Cambios en el capital corriente (11.286) 6.150
Deudores y otras cuentas a cobrar (1.336) 5.386
Otros activos corrientes (792) (58)
Acreedores y otras cuentas a pagar (9.015) 2171
Oftros activos y pasivos no corrientes (143) (1.349)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (1.607) (1.325)
Pagos de intereses (1.607) (1.325)
Cobros de intereses - -
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 26.357 37.561

b

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones {195.263) {113.324)
Salida neta de efectivo por combinacion de negocio 20 (141.676) -
Inversiones inmobiliarias 6 (63.587) (113.324)
Cobros por desinversiones - -
Inversiones inmobiliarias - -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION (195.263) (113.324)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 81.862 90.266
Emision instrumentos de patrimonio (+) 10 100.000 114.000
Pago de Dividendos (18.184) (24.740)
Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio 10 46 1.006
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 95.000 (29.000)
Emision: Deudas con empresas del grupo y asociadas 18 145.000 85.000
Emision: Deudas con entidades de crédito 7 50.000
Amortizacién: Deudas con empresas del grupo y asociadas 18 (100.000) (114.000)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIACION 176.862 61.266
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O
EQUIVALENTES 7.956 (14.497)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5.915 20.412
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 9 13.871 5.915
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Expresada en miles de Euros)

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

a) Sociedad Dominante

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A., en adelante la Sociedad Dominante, es una sociedad espafiola con CIF
numero A-86710142, constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura otorgada ante notario de
Madrid el 10 de abril de 2013 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 30960, Folio164,
Seccion 8, Hoja M557304 e inscripcion n° 1 con domicilio social en la calle José Ortega y Gasset 11, 1°
Derecha (Madrid).

Con fecha 26 de diciembre de 2013 la Sociedad Dominante solicité acogerse al régimen regulado
establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”), con efectos a partir de la constitucion de
la misma, si bien el estatuto definitivo fue otorgado por la Agencia Tributaria el 28 de mayo de 2014, en
los términos anteriormente expuestos.

Posteriormente, con fecha 31 de marzo de 2014, se produjo la transformacién de Sociedad de
Responsabilidad Limitada a Sociedad Andénima y cambi6 su denominacién social de ZAMBAL SPAIN,
S.L. ala actual, incluyendo en su denominacion la abreviatura “SOCIMI, S.A.” mediante escritura otorgada
ante notario e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

La actividad principal desarrollada por la Sociedad Dominante y sus Sociedades Dependientes consiste
en la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. Con
fecha 9 de Julio de 2015 la Sociedad procedié a cambiar el objeto social para adaptarlo fielmente a la
actividad de la empresa, eliminando las actividades accesorias recogidas.

A fecha 26 de diciembre de 2014, debido a las ampliaciones de capital llevadas a cabo por la Sociedad
Dominante, la Sociedad Dominante perdi6 la condicion de unipersonalidad al entrar a formar parte del
accionariado Loire Investments Pte. Ltd (Ver Nota 10).

La Sociedad Dominante ha procedido a aprobar con fecha 9 de Julio de 2015 el cambio, en sus estatutos,
del objeto social para adaptarlo fielmente a la actividad de la empresa, eliminando las actividades
accesorias, quedando el objeto social principal como sigue:

(i) La adquisicién y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.

(i)  La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a
un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria,
de distribucién de beneficios.

(i) 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 distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversién
a que se refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMis.

(iv) La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliaria
reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

(v)  Ofras actividades accesorias a las anteriores, con sujecion a lo dispuesto en la Ley de SOCIMIs.

Adicionalmente en el mismo acto se ha acordado modificar el periodo temporal del ejercicio social, que
en lo sucesivo abarcara desde el 1 de enero hasta el 31 de diciembre.
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Con fecha 27 de junio de 2016 la Junta General de Accionistas aprobo ta modificacion de los articulos 24
y 30 de los estatutos para adaptarlos a las exigencias del MAB.

La Sociedad Dominante forma parte de un grupo de Sociedades (en adelante, el “Grupo”), siendo su
accionista principal Altaya Pte, Ltd., domiciliada en Singapur. La dominante dltima del Grupo al que
pertenece es Investment Beverage Business Fund con domicilio en Singapur y que se trata de una
sociedad cotizada en el Singapore Exchange Ltd, Main Board con nimero de ISIN SG9901942137.

Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales
consolidadas (balance consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado y las notas de la memoria
de las cuentas anuales consolidadas) estan expresadas en miles de euros, salvo mencién especifica
de lo contrario.

Con fecha 29 de marzo de 2019 los Administradores de la Sociedad Dominante han formulado las
cuentas anuales individuales de la Sociedad, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018, bajo el principio de empresa en funcionamiento ya que, la Sociedad tiene fondo de
maniobra negativo a la fecha de cierre debido al vencimiento del préstamo con empresas del grupo, tal
como se indica en la Nota 18, dicho préstamo sera capitalizado en el marco de una ampliaciéon de
capital por compensacién de créditos durante el afio 2019.

b) Sociedades dependientes

Variaciones en el perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad devino dominante de un grupo de sociedades como
consecuencia de las siguientes operaciones societarias:

. Con fecha 18 de junio de 2015 la Sociedad procedié a inscribir en Registro Mercantil la
aportacion y constitucion del 100% de las participaciones de Serrano 61 Desarrollo, S.L.U. y Preciados
9 Desarrollos Urbanos, S.L.U. Estas sociedades dependientes eran, a 31 de diciembre de 2015,
empresas sin actividad, que han sido utilizadas para la operacion que se describe en la Nota 5 y que a
30 de junio ya no forman parte del perimetro de consolidacién.

. Con fecha 29 de septiembre de 2015 la Sociedad procedié a adquirir el 100% de las
participaciones sociales de Inversiones Iberia Nora, S.L.U., a la fecha de los presentes estados
financieros intermedios, la empresa tiene en propiedad el edificio arrendado a Vodafone.

. La Sociedad Dominante suscribié el 30 de julio de 2015 dos acuerdos privados de promesa de
compraventa de las participaciones sociales de las sociedades participadas “Serrano 61 Desarrollo,
S.L.U.” y “Preciados 9 Desarrollos Urbanos, S.L.U.", en el caso de la primera modificado mediante tres
adendas de fechas 27 de octubre de 2015, 17 de diciembre de 2015, 21 de diciembre de 2015,
respectivamente (todo ello, el “Contrato de Compraventa de Serrano 61”) y en el caso de la segunda
modificado mediante cuatro adendas de fechas 27 de octubre de 2015, 17 de diciembre de 2015, 21
de diciembre de 2015 y 26 de enero de 2016, respectivamente (todo ello, el “Contrato de Compraventa
de Preciados 9"), la efectividad de ambos contratos estaba sujeta al cumplimiento de condiciones
suspensivas, que no fueron cumplidas en su totalidad hasta el 16 de febrero de 2016, momento en el
que se perfeccionaron las compraventas y se elevaron a publico los contratos de compraventa.
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. Previa a la venta de las participaciones arriba indicada, pero en acto Unico, la Sociedad
Dominante aportdé a las Sociedades arriba indicadas los inmuebles, clasificados como activos no
corrientes mantenidos para la venta, por un importe de 139.237 miles euros.

: El Socio Unico de Inversiones Iberia Nora, S.L.U. {(Absorbida) y la Junta General Extraordinaria
de Zambal (Absorbente) aprobaron la fusién por absorcién de las Sociedades. El balance de fusion fue
el aprobado a con el cierre de 31 de diciembre de 2017. En la fusién se han reconocido las inversiones
inmobiliarias al valor al que se encontraban registrados en las cuentas anuales consolidas de Zambal
y las operaciones desde el 1 de enero de 2018.

. La sociedad dominante adquirié el 1 de octubre de 2018 3.418.000 participacicnes de la
sociedad Maquini Investments, S.L.U. 1 euro de valor nominal cada una con 26.735.000 euros de prima
de asuncion y 72.775.737 euros de aportaciones de socios por un importe de 144.613.627 euros
incluyendo |os costes de transaccion.

De conformidad con los criterios de los Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre {modificado
parcialmente por el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre), por el que se aprueban las normas
para formulacion de las cuentas anuales consolidadas y estados financieros consolidados, a
continuacion se detalla la informacion relacionada con las distintas sociedades que componen el Grupo
a 31 de diciembre de 2018 y 2017, asi como el método aplicado para su consolidacion:

2018

Domicilio %
Sociedades Pais Social Fecha incorporacién Participacién
Zambal Spain Socimi, S.A. Espafia (1) - Dominante
Maquini Investments, S.L.U. Espafia (1 1 de octubre de 2018 100%
2017

Domicilio %
Sociedades Pais Sacial Fecha incorporacién Participacién
Zambal Spain Socimi, S.A. Esparia (1) - Dominante
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. Espafia (1) 29 de septiembre de 2015 100%

Domicilio Social:
(1) Calle José Ortega y Gasset 11, 1° Dcha, Madrid

Tanto en el ejercicio 2018 como en el ejercicio 2017 todas las sociedades del grupo se consolidan por
el metodo de Integracién Global. Salvo la Sociedad Dominante que cotiza en el Mercado Alternativo
Bursatil desde el 1 de diciembre de 2015, ninguna de las Sociedades Dependientes indicadas es
cotizada.

Ninguna de las sociedades dependientes esta sometida a restricciones significativas en su capacidad
para transmitir fondos a la Sociedad Dominante en forma de dividendos en efectivo o para devolver
préstamos.

No existen sociedades dependientes que se hayan excluido del perimetro de consolidacion por no tener
un interés significativo para expresar la imagen fiel del grupo.

Todas las sociedades cierran su ejercicio a 31 de diciembre.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad
Dominante y de las sociedades dependientes, en las que se incluyen los ajustes y reclasificaciones
necesarios para la homogeneizacion valorativa con la Sociedad Dominante.

Dichas cuentas anuales consolidadas se presentan de acuerdo con lo establecido en:

- Cddigo de Comercio, reformado conforme a la ley 10/2007 de 4 de julio, y la restante legislacion
mercantil.

- Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 20 de noviembre, el
RD 1159/2010 de 17 de septiembre por el que se aprueban las normas de formulacion de
Cuentas Anuales Consolidadas y el RD 602/2016 de 2 de diciembre por el que se modifica el
PGC de 2007.

- 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.

- Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

- Laley 11/2009, de 26 de octubre, por el que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas
de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI") en relacién a la informacién a desglosar en
la memoria.

Las cifras contenidas en estas cuentas anuales consolidadas se muestran en miles eurgs, salvo
mencién expresa.

b) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado otros principios contables no obligatorios para mostrar la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacion financiera consolidada y los resultados consolidados del Grupo.

¢) Principios de consolidacién

Los principios de consolidacion aplicados son los establecidos en el Real Decreto 1159/2010,
(modificado parcialmente por el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre), por el que se aprueban las
normas de formulacion de cuentas anuales consolidadas, y en la Norma de Registro y Valoracién 192
sobre Combinaciones de Negocios, aprobada en el Real Decreto 1514/2007 y modificada
posteriormente a través del Real Decreto 1159/2010 (modificado parcialmente por el Real Decreto
602/2016, de 2 de diciembre).

Las cuentas anuales consolidadas se han elaborado mediante la aplicacién del método de integracion
global para la totalidad de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion.
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Dependientes son todas las entidades, cualquiera que sea su forma juridica y domicilio social, sobre
las que la Sociedad Dominante ejerza o pueda ejercer, directa o indirectamente, el control, entendiendo
éste como el poder de dirigir las politicas financieras y de explotacion de una entidad con la finalidad
de obtener beneficios econdémicos de sus actividades. A la hora de evaluar si la Sociedad Dominante
controla otra entidad se consideran los siguientes criterios: posee la mayoria de los derechos de voto,
tiene la facultad de nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del érgano de administracién,
puede disponer, en virtud de acuerdos celebrados con terceros, de la mayoria de los derechos de voto.

Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control a la Sociedad
Dominante, y se excluyen de la consolidacion en |a fecha en que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes se utiliza el método de adquisicion, que requiere
identificar la empresa adquirente, determinar la fecha de adquisicién, cuantificar el coste, reconocer y
valorar los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos; y determinar el importe del fondo
de comercio o de la diferencia negativa.

El coste de adquisicién es el valor razonable de los activos entregados, de los pasivos incurridos o
asumidos y de los instrumentos de patrimonio emitidos por la adquirente (cuando el valor razonable del
negocio adquirido sea mas fiable, se utilizara éste para estimar el valor razonable de la contrapartida
entregada), mas el valor razonable de cualquier contraprestacion contingente (independientemente de
su probabilidad de que pueda valorarse con fiabilidad).

Los actives, pasivos, ingresos y gastos de las sociedades dependientes se incorporan en las cuentas
anuales consolidadas aplicando el método de integracién global, cuya aplicacion consiste en la
incorporacién al balance, a la cuenta de pérdidas y ganancias, al estado de cambios en el patrimonio
neto y al estado de flujos de efectivo de la sociedad obligada a consolidar, de todos los activos, pasivos,
ingresos, gastos, flujos de efectivo y demas partidas de las cuentas anuales de las sociedades del
grupo, una vez realizadas las homogeneizaciones previas y las eliminaciones que resulten pertinentes,
de acuerdo con lo establecido en el Capitulo Ill del Real Decreto 1159/2010, en particular:

1. Los valores contables de las participaciones en el capital de las dependientes se compensan, en
la fecha de adquisicion, con la parte proporcional que dichos valores representan en relacién con
el valor razonable de los activos adquiridos y pasivos asumidos.

2. La diferencia entre el valor contable de la participacion en la sociedad dependiente y el valor
atribuible a dicha participacion del valor razonable de los activos adquiridos y pasivos asumidos
se reconoce, en caso de ser positiva, como fondo de comercio de consolidacion. En el supuesto
excepcional de que sea negativa, como ingreso del ejercicio en la cuenta de pérdidas Yy ganancias
consolidada o en el supuesto de que existan obligaciones y/o pasivos como consecuencia de
dicha combinacién como pasivo.

3. Los elementos del activo y del pasivo de las sociedades del grupo se incorporan al balance
consolidado, con las mismas valoraciones con que figuran en los respectivos balances de dichas
sociedades, excepto los activos adquiridos y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion que se
incorporan al balance consolidado sobre la base de su valor razonable a la fecha de adquisicion,
una vez consideradas las amortizaciones y deterioros producidos desde dicha fecha.

4. Los ingresos y gastos de las sociedades dependientes se incorporan a las cuentas anuales
consolidadas.
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5. Se eliminan los débitos y créditos entre sociedades comprendidas en la consolidacion, los
ingresos y los gastos relativos a las transacciones entre dichas sociedades, y los resultados
generados a consecuencia de tales transacciones, que no se hayan realizado frente a terceros.
Con objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las
cuentas anuales consolidadas adjuntas, se han aplicado, a todas las sociedades incluidas en el
perimetro de consolidacién y en todos los aspectos significativos, los principios y normas de
valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

En las combinaciones de negocios realizadas por etapas (aquellas en las que la empresa adquirente
obtiene el control de la adquirida mediante varias transacciones independientes realizadas en fechas
diferentes), el fondo de comercio o diferencia negativa se obtendra por diferencia entre el coste de la
combinacion de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adquisicién de cualquier inversion
previa de la empresa adquirente en la adquirida, y el valor de los activos identificables adquiridos
menos el de los pasivos asumidos.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoracién a valor razonable en la
fecha en que se obtiene el control de la participacion previa de la adquirente en la adquirida, se
reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con anterioridad, la inversion en la participada se
hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes de valoracién pendientes de ser imputados al
resultado del ejercicio se transferiran a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En los casos aplicables, los resultados de las operaciones de sociedades adquiridas o enajenadas se
han incluido desde o hasta la fecha de adquisicion o enajenacion, segln corresponda.

Ni a 31 de diciembre de 2018 ni a 31 de diciembre de 2017, las sociedades dependientes poseian
participaciones en el capital de la Sociedad Dominante.

La informacion financiera y los cierres contables de las sociedades dependientes utilizadas en el
proceso de consolidacién son desde el 1 de enero de 2018 hasta el 31 de diciembre de 2018, salvo
para los casos en los que se ha producido entrada en el perimetro de consolidacién, que seria desde
la fecha de entrada hasta el 31 de diciembre de 2018.

d) Aspectos criticos de valoracion e incertidumbre. Estimaciones y juicios contables.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas exige el uso por parte del Grupo de ciertas
estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se evaltan continuamente y se basan en la
experiencia histoérica y en otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables bajo las circunstancias actuales.

Las estimaciones contables resultantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo
de dar lugar a un ajuste material en los valores en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio
financiero siguiente.

Deterioro de activos financieros

Los Administradores de la Sociedad Dominante analizan anualmente si existen indicadores de deterioro
para los activos financieros 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.
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El calculo de valores razonables puede implicar la determinacién de flujos de efectivo futuros y la
asuncion de hipétesis relacionadas con los valores futuros de los citados flujos, asi como con las tasas
de descuento aplicables a los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas
en la experiencia histérica y en otros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarroltada por el Grupo.

Valoracién de los activos no corrientes

La valoracion de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realizacién de
estimaciones con el fin de determinar su valor razonable, a los efectos de evaluar un posible deterioro,
especialmente de las inversiones inmobiliarias. Para determinar este valor razonable los
Administradores de la Sociedad Dominante han encargado a expertos independientes la realizacion de
la valoracion de las inversiones inmobiliarias en funcién de una estimacién de los flujos de efectivo
futuros esperados de dichos activos y utilizando una tasa de descuento apropiada para calcular el valor
actual de esos flujos de efectivo.

Impuesto sobre beneficios

Las Sociedades del Grupo estan acogidas al régimen establecido en la Ley 11/2009, de 26 de octubre
por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion Inmobiliario (SOCIMI), lo que
en la practica supone que bajo el cumplimiento de determinados requisitos la Sociedad esta sometida
a un tipo impositivo en relacién al Impuesto sobre Sociedades del 0%. Los Administradores realizan
una monitorizacion del cumplimiento de los requisitos establecidos en la legislacion con el objeto de
guardar las ventajas fiscales establecidas en la misma.

Para el ejercicio 2018 la estimacion de los Administradores es que dichos requisitos seran cumplidos
en los términos y plazos fijados, no procediendo a registrar ningin tipo de resuitado derivado del
Impuesto sobre Sociedades.

Duracion de los contratos de arrendamiento

El Grupo tiene suscritos contratos de arrendamiento en los que se fija un periodo de duracién minima
con determinados periodos de extensién. En la mayor parte de los casos, existen opciones de ruptura
de los contratos por parte de los arrendatarios, y la decisién unilateral de extension de los mismos
depende finalmente del arrendatario. En los casos en los que el Grupo tiene un derecho incondicional
a rescindir el contrato tras un periodo minimo estipulado, de cara a la valoracién de ciertos pasivos
financieros (en concreto, respecto a fianzas por arrendamiento con interés explicito), la cual depende
de la duracion de los mismos, la estimacion realizada por los Administradores de las sociedades del
Grupo es que dichos contratos van a llegar a su término contractual. En todo caso los Administradores
de las sociedades del Grupo proceden a reestimar la situacion y duracion de los contratos de
arrendamiento en cada cierre.

e) Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprensién del balance consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo
consolidado, algunas partidas de estos estados consolidados se presentan de forma agrupada,
recogiéndose los andlisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria consolidada.
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f) Cambios en estimaciones contables
Durante el gjercicio no se han producido cambios en las estimaciones contables.
d) Comparacion de la informacién

Los Administradores de la Sociedad presentan, con cada una de las partidas del balance consolidado,
de la cuenta de resultados consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, del
estado de flujos de efectivo consolidado y de las notas explicativas, ademas de las cifras del ejercicio
2018, las correspondientes al ejercicio anterior.

NOTA 3. CRITERIOS CONTABLES

Los principales criterios de registro y valoracion utilizados en la elaboracién de estas cuentas anuales
consolidadas son los siguientes:

3.1. DEPENDIENTES
a) Adquisicion de control

Las adquisiciones por parte de la Sociedad Dominante (u otra sociedad del Grupo) del control de una
sociedad dependiente constituye una combinacion de negocios que se contabiliza de acuerdo con el
método de adquisicién. Este método requiere que la empresa adquirente contabilice, en la fecha de
adquisicion, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos en una combinacién de
negocios, asi como, en su caso, el correspondiente fondo de comercio o diferencia negativa. Las
sociedades dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo, y
se excluyen de la consolidacién en la fecha en que cesa el mismo.

El coste de adquisicion se determina como la suma de los valores razonables, en la fecha de
adquisicion, de los activos entregados, los pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de
patrimonio emitidos por la adquirente y el valor razonable de cualquier contraprestacién contingente
que dependa de eventos futuros o del cumplimiento de ciertas condiciones, que deba registrarse como
un activo, un pasivo o como patrimonio neto de acuerdo con su naturaleza.

Los gastos relacionados con la emision de los instrumentos de patrimonio o de los pasivos financieros
entregados no forman parte del coste de la combinacién de negocios, registrandose de conformidad
con las normas aplicables a los instrumentos financieros. Los honorarios abonados a asesores legales
u otros profesionales que intervengan en la combinacion de negocios se contabilizan como gastos a
medida que se incurren. Tampoco se incluyen en el coste de la combinacién los gastos generados
internamente por estos conceptos, ni los que, en su caso, hubiera incurrido la entidad adquirida.
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El exceso, en la fecha de adquisicién, del coste de la combinacién de negocios, sobre la parte
proporcional del valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos
representativa de la participacién en el capital de la sociedad adquirida se reconoce como un fondo de
comercio. En el caso excepcional de que este importe fuese superior al coste de la combinacién de
negocios, el exceso se contabilizara en la cuenta de pérdidas y ganancias como un ingreso.

b) Adquisicion de control por etapas

Cuando el control sobre una sociedad dependiente se adquiere mediante varias transacciones
realizadas en fechas diferentes, el fondo de comercio (o la diferencia negativa) se obtiene por diferencie
entre el coste de la combinacion de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adquisicién de
cualquier inversién previa de la empresa adquirente en la adquirida, y el valor de los activos
identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos. Cualquier beneficio o pérdida que surja
como consecuencia de la valoracion a valor razonable en la fecha en que se obtiene el control de la
participacion previa de la adquirente en la adquirida, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Si, con anterioridad, la inversién se hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes de valoracién
pendientes de ser imputados al resultado del ejercicio se transfieren a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

c) Método de consolidacién

Los activos, pasivos, ingresos, gastos, flujos de efectivo y demas partidas de las cuentas anuales del
Grupo se incorporan a las cuentas consolidadas del Grupo por el método de integracién global.
Este método requiere lo siguiente:

1. Homogeneizacion temporal. Las cuentas anuales consolidadas se establecen en la misma fecha
y periodo que las cuentas anuales de la sociedad obligada a consolidar. La inclusion de las
sociedades cuyo cierre de ejercicio sea diferente a aquel, se hace mediante cuentas intermedias
referidas a la misma fecha y mismo periodo que las cuentas consolidadas.

2. Homogeneizacion valorativa. Los elementos del activo y del pasivo, los ingresos y gastos, y
demas partidas de las cuentas anuales de las sociedades del Grupo se han valorado siguiendo
métodos uniformes. Aquellos elementos del activo o del pasivo, o aquellas partidas de ingresos
o gastos que se hubiera valorado segun criterios no uniformes respecto a los aplicados en
consolidacion se han valorado de nuevo, realizandose los ajustes necesarios, a los Unicos
efectos de la consolidacion.

3. Agregacion. Las diferentes partidas de las cuentas anuales individuales previamente
homogeneizadas se agregan segln su naturaleza.

4. Eliminacién inversidn-patrimonio neto. Los valores contables representativos de los instrumentos
de patrimonio de la sociedad dependiente poseidos, directa o indirectamente, por la sociedad
dominante, se compensan con la parte proporcional de las partidas de patrimonio neto de la
mencionada sociedad dependiente atribuible a dichas participaciones, generalmente, sobre la
base de los valores resultantes de aplicar el método de adquisicién descrito anteriormente. En
consolidaciones posteriores al ejercicio en que se adquirié el control, el exceso o defecto del
patrimonio neto generado por la sociedad dependiente desde la fecha de adquisicién que sea
atribuible a la sociedad dominante se presenta en el balance consolidado dentro de las partidas
de reservas o ajustes por cambios de valor, en funcion de su naturaleza. La parte atribuible a los
socios externos se inscribe en la partida de “Socios externos”.
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5. Participacion de socios externos. La valoracion de los socios externos se realiza en funcién de
su participacion efectiva en el patrimonio neto de la sociedad dependiente una vez incorporados
los ajustes anteriores. El fondo de comercio de consolidacion no se atribuye a los socios
externos. El exceso entre las pérdidas atribuibles a los socios externos de una sociedad
dependiente y la parte de patrimonio neto que proporcionalmente les corresponda se atribuye a
aquellos, aun cuando ello implique un saldo deudor en dicha partida.

6. Eliminaciones de partidas intragrupo. Los créditos y deudas, ingresos y gastos y flujos de efectivo
entre sociedades del Grupo se eliminan en su totalidad. Asimismo, la totalidad de los resultados
producidos por las operaciones internas se elimina y difiere hasta que se realice frente a terceros
ajenos al Grupo.

d) Modificacion de la participacion sin pérdida de control

Una vez obtenido el control sobre una dependiente, las operaciones posteriores que den lugar a una
modificacion de la participacién de la sociedad dominante en la dependiente, sin que se produzca
pérdida de control sobre esta, se consideran, en las cuentas anuales consolidadas, como una operacion
con titulos de patrimonio propio, aplicandose las reglas siguientes:

a) No se modifica el importe del fondo de comercio o diferencia negativa reconocida, ni tampoco
el de otros activos y pasivos reconocidos;

b) EI beneficio o pérdida que se hubiera reconocido en las cuentas individuales, se elimina, en
consolidacion, con el correspondiente ajuste a las reservas de la sociedad cuya participacion
se reduce;

c) Se ajustan los importes de los “ajustes por cambios de valor’ y de “subvenciones, donaciones
y legados” para reflejar la participacion en el capital de la dependiente que mantienen las
sociedades del Grupo;

d) La participacion de los socios externos en el patrimonio neto de la dependiente se mostrara en
funcién del porcentaje de participacion que los terceros ajenos al Grupo poseen en la sociedad
dependiente, una vez realizada la operacion, que incluye el porcentaje de participacién en el
fondo de comercio contabilizado en las cuentas consolidadas asociado a la modificacién que
se ha producido;

e) El ajuste necesario resultante de los puntos a), b) y ¢) anteriores se contabilizara en reservas.

e) Péerdida de control
Cuando se pierde el control de una sociedad dependiente se observan las reglas siguientes:

a) Se ajusta, a los efectos de la consolidacion, el beneficio o la pérdida reconocida en las cuentas
anuales individuales;

b) Sila sociedad dependiente pasa a calificarse como multigrupo o asociada, se consolida y se
aplica inicialmente el método de puesta en equivalencia, considerando a efectos de su
valoracion inicial, el valor razonable de la participacion retenida en dicha fecha;
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¢) La participacion en el patrimonio neto de la sociedad dependiente que se retenga después de
la pérdida de control y que no pertenezca al perimetro de consolidacion se valorara de acuerdo
con los criterios aplicables a los activos financieros considerando como valoracion inicial el
valor razonable en la fecha en que deja de pertenecer al citado perimetro;

d) Se reconoce un ajuste en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada para mostrar la
participacion de los socios externos en los ingresos y gastos generados por la dependiente en
el ejercicio hasta la fecha de pérdida de control, y en la transferencia a la cuenta de pérdidas y
ganancias de los ingresos y gastos contabilizados directamente en el patrimonio neto.

3.2. TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA
a) Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las sociedades del Grupo se valoran
utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera (Euro). Las cuentas
anuales consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacién del Grupo.
En concreto las cifras pertenecientes a las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en
miles de euros, salvo que se disponga lo contrario.

b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que
resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de
los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias, excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de flujos de efectivo
cualificadas y las coberturas de inversion neta cualificadas.

3.3. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El epigrafe de inversiones inmobiliarias del balance consolidado de las presentes cuentas anuales
consolidadas, recoge los valores netos de los terrenos, edificios y otras construcciones que se
mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y que no estan siendo ocupadas por el Grupo.

Los bienes comprendidos en inversiones inmobiliarias se valoran por su coste, que corresponde a su
precio de adquisicion. El precio de adquisicion incluye, ademas del importe facturado por el vendedor
después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos adicionales y
directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en condiciones de funcionamiento.

Con posterioridad, los citados elementos de las inversiones inmobiliarias, se valoran por su precio de
adquisicion menos la amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro reconocidas.

Los costes de ampliacién, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se capitalizan como mayor coste
de los correspondientes bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones que no representan una ampliacidén de la vida util se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas del gjercicio en el que se incurren.
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Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicion o construccion de elementos de las
inversiones inmobiliarias que necesiten un periodo de tiempo superior a un afio para estar en
condiciones de uso se incorporan a su coste hasta que se encuentran en condiciones de
funcionamiento.

Para aquellas inversiones inmobiliarias que necesitan un periodo de tiempo superior a 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.

La amortizacion de estos elementos se realiza de manera sistematica y racional en funcién de la vida
atil de los bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciacion que normalmente sufran por su
funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o comercial
que pudiera afectarlos. Las vidas utiles estimadas de las distintas componentes identificadas bajo el
epigrafe de inversiones inmobiliarias son las siguientes:

Afios
Obra civil (*) 50
Fachadas y cubiertas (*) 30
Instalaciones generales 20
Otras instalaciones 15

(*) Estos elementos se encuentran registrados en el movimiento de inversiones inmobiliarias (Nota 6) bajo el capitulo
de “Construcciones.”

Los elementos registrados bajo este epigrafe que estén en construccién para su uso como inversién
inmobiliaria, o cuyo uso esté aln por determinar, se registran a su precio de coste deduciendo las
pérdidas por deterioro de valor reconocidas. La amortizacién de estos activos al igual que la de otras
inversiones inmobiliarias comienza cuando las mismas estan listas para el uso para el que fueron
concebidos.

Como consecuencia de la combinacién de negocios descrita en la Nota 20 de la presente memoria
consolidada, determinados elementos incluidos bajo este epigrafe han sido revalorizados a la fecha de
la transaccion descrita en dicha nota, no habiendo sufrido el resto ningln tipo de cambio en su valor
neto contable respecto al presentado con anterioridad a dicha combinacién de negocios.

En el caso de que se adquieran inversiones inmobiliarias que posteriormente son arrendadas al
vendedor, si la duracién del contrato de arrendamiento es similar a la vida de la construccion, aun en
el supuesto de que no exista opcion de compra, se toma como arrendamiento financiero la parte del
contrato correspondiente a la construccion, apareciendo en el balance consolidado como un crédito por
el valor actual de las cuotas futuras pendientes atribuibles al arrendamiento del vuelo y posteriormente
se valora el crédito sobre la base de la tasa efectiva de rentabilidad, reconociéndose como ingresos
financieros los rendimientos devengados.

Las disminuciones de los valores recuperables por debajo de los valores contables se cargan a la
cuenta de resultados consolidada.
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Al cierre del ejercicio la Sociedad evalla si existen indicios de que la inversién inmobiliaria pueda estar
deteriorada, en cuyo caso estima los importes recuperables efectuando las correcciones valorativas
que procedan. La asignacion del citado deterioro, asi como su reversion se efectlia conforme lo indicado
al respecto en las normas de registro y valoracién incluidas en el Plan General de Contabilidad.
Adicionalmente se ajustaran las amortizaciones de los ejercicios siguientes de la inversion inmobiliaria
deteriorada, teniendo en cuenta el nuevo valor contable.

3.4. PERDIDAS POR DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS NO FINANCIEROS
El Grupo no mantiene en su balance activos intangibles con vida (Gtil indefinida.

A cada cierre la Sociedad Dominante revisa los activos sujetos a amortizacion para verificar si existe
algun suceso o cambio en las circunstancias que indique que el importe en libros puede no ser
recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre
su importe recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos los costes de venta
o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los
activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado
(unidades generadoras de efectivo). Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo
independientes, el importe recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las
que pertenecen los activos valorados. Los activos no financieros, que hubieran sufrido una pérdida por
deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones
de la pérdida.

3.5. ACTIVOS FINANCIEROS

Las adquisiciones y enajenaciones de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, es
decir, la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el activo. Los activos financieros se
dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han
transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su
titularidad.

El Grupo determina la clasificacion de sus inversiones, a efectos de su valoracion, en el momento de
reconocimiento inicial y revisa la clasificacién en cada cierre del ejercicio. La clasificacién depende del
propdsito con el que se adquirieron los activos financieros, valorandose los mismos conforme a los
siguientes criterios:

Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o determinables
que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando el Grupo suministra dinero, bienes o servicios
directamente a un deudor sin intencién de negociar con la cuenta a cobrar. Se incluyen en activos
corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del balance que se
clasifican como activos no corrientes. Ademas, en esta categoria se incluyen los depositos y fianzas
otorgados a terceros. Los préstamos y partidas a cobrar se incluyen en el epigrafe de "clientes y otras
cuentas a cobrar” en el balance consolidado. Los préstamos y cuentas a cobrar a largo plazo se
contabilizan posteriormente por su coste amortizado de acuerdo al método del tipo de interés efectivo.
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Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son valores representativos de deuda con
cobros fijos o determinables y vencimiento fijo, que se negocien en un mercado activo y que la direccion
de la Sociedad tiene la intencion efectiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si la
Sociedad vendiese un importe que no fuese insignificante de los activos financieros mantenidos hasta
su vencimiento, la categoria completa se reclasificaria como disponible para la venta. Estos activos
financieros se incluyen en activos no corrientes, excepto aquellos con vencimiento inferior a 12 meses
a partir de la fecha del balance que se clasifican como activos corrientes.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y presentan por un neto en el balance consolidado,
cuando existe un derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos, y el Grupo
tiene la intencién de liquidar por el neto, o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Pérdidas por deterioro de valor de los activos financieros

El Grupo evalla en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o
un grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un activo financiero o un
grupo de activos financieros esta deteriorado, y se incurre en una pérdida por deterioro de valor si, y
solo si, existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que hayan
transcurrido después del reconocimiento inicial del activo (un "evento que causa la pérdida"), y ese
evento o eventos causantes de la pérdida tengan un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
estimados del activo financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser estimado con
fiabilidad.

Entre las evidencias de pérdida por deterioro de valor se pueden incluir indicaciones de que los
deudores o un Grupo de deudores esta experimentando dificultades financieras importantes, impagos
o retrasos en el pago de los intereses o el principal, la probabilidad de que entraran en una situacion
concursal o en cualquier otra situacion de reorganizacion financiera, y cuando datos observables
indicasen que existe una disminucién susceptible de valoracién en los flujos futuros de efectivo
estimados, tales como cambios en las condiciones de pago o en las condiciones econémicas que se
correlacionan con impagos.

Para la categoria de préstamos y cuentas a cobrar, el importe de la pérdida se valora como la diferencia
entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados (sin tener
en cuenta las pérdidas de crédito futuras en las que no se haya incurrido) descontado al tipo de interés
efectivo original del activo financiero. El importe en libros del activo se reduce y el importe de la pérdida
se reconoce en la cuenta de resultados consolidada. Si un préstamo o una inversién mantenida hasta
el vencimiento tienen un tipo de interés variable, la tasa de descuento para valorar cualquier pérdida
por deterioro de valor es el tipo de interés efectivo anual determinado de acuerdo con el contrato. Como
medida practica, el Grupo puede estimar el deterioro del valor en funcién del valor razonable de un
instrumento utilizando un precio observable del mercado.

Si en un periodo posterior, el importe de la pérdida por deterioro del valor disminuye, y el descenso se
puede atribuir objetivamente a un evento ocurrido después de que el deterioro se haya reconocido
(como una mejora en la calidad crediticia del deudor), la reversion del deterioro reconocido previamente
se reconocerd en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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3.6. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye el efectivo en caja, los depositos a la vista en entidades
de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses
0 Menos.

En el estado de flujos de efectivo consolidado, el cual ha sido elaborado utilizando el método indirecto,
se utilizan las siguientes expresiones:

e Flujos de efectivo: entrada o salida de dinero en efectivo y equivalentes de efectivo.

* Actividades de explotacién: pagos y cobros de las actividades ordinarias del Grupo, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o financiacién.

» Actividades de inversiéon: pagos y cobros que tienen su origen en adquisiciones y
enajenaciones de activos no corrientes.

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

3.7. PATRIMONIO NETO
El capital social esta representado en su totalidad por participaciones.

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emision de nuevas participaciones se presentan
en el patrimonio neto como una deduccién, neta del correspondiente efecto fiscal, de los ingresos
obtenidos.

Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere participaciones de la Sociedad dominante
(participaciones propias), la contraprestacion pagada, incluido cualquier coste incremental directamente
atribuible (neto de impuestos sobre las ganancias), se deduce del patrimonio atribuible a los socios de
la Sociedad Dominante hasta su cancelacion, emisién de nuevo o enajenacién. Cuando estas
participaciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de
cualquier coste incremental de la transaccion directamente atribuible y los correspondientes efectos del
impuesto sobre las ganancias, se incluye en el patrimonio neto atribuible a los socios de la Sociedad
Dominante.

3.8. PASIVOS FINANCIEROS
Los pasivos financieros corresponden, a efectos de su valoracion, a la siguiente categoria:
Débitos y partidas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no comerciales.
Estos recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del
balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segiin el método del
tipo de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros
del instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

21



ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Expresada en miles de Euros)

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio
y que no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como
posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por
su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio. Los costes de transaccion directamente imputables a la emisidn se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que surgen.

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacion correspondiente se ha extinguido.
3.9. COSTES POR INTERESES

Los costes por intereses generales y especificos que sean directamente atribuibles a la adquisicién,
construccién o produccién de activos aptos, que son aquellos que necesariamente requieren de un
periodo de tiempo sustancial antes de estar preparados para el uso previsto o la venta, se afiaden al
coste de esos activos, hasta que llega el momento en que los activos estéan sustancialmente preparados
para el uso que se pretende o la venta.

Los ingresos financieros obtenidos por la inversion temporal de los préstamos especificos a la espera
de su uso en los activos aptos se deducen de los costes por intereses susceptibles de capitalizacion.
El resto de los costes por intereses se reconoce en resultados en el gjercicio en que se incurre en ellos.

3.10. IMPUESTOS CORRIENTES Y DIFERIDOS

El gasto o ingreso 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 las sociedades del Grupo satisfacen 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 corresponden con el reconocimiento y la cancelacion de
los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican
como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los
importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas
pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos
importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de
gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

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

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos
en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

Respecto a lo seiialado en los parrafos anteriores y relacion a lo que se explicita posteriormente, se
debe comentar que la contabilizacion de los impuestos diferidos, tanto de activo y de pasivo, se reval(a
considerando que las Sociedades esta acogidas al régimen SOCIMI, por lo que Gnicamente se registran
aquellos activos por impuestos que se esperan utilizar o aquellos pasivos por impuesto que se esperan
liquidar como consecuencia del no cumplimiento de los requisitos establecidos en la legislacion que
regulan este tipo de sociedades.

Con fecha 26 de diciembre de 2013, y con efectos a partir de su constitucién, la Sociedad Dominante
comunico a la Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la
opcién adoptada por su entonces, socio Unico, de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIML.

Envirtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas cotizadas
de inversion en el mercado inmobiliario, las entidades que opten por la aplicacion 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 sera de aplicacion el articulo 25 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de
5 de marzo. Asimismo, no resultara de aplicacién el régimen de deducciones y bonificaciones
establecidas en los Capitulos II, Il y IV de dicha norma. En todo lo demas no previsto en la Ley 11/2009,
sera de aplicaciéon supletoriamente lo establecido en el Texto Refundido de Ley del Impuesto sobre
Sociedades.

Las entidades estaran sometidas 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 socios, estén
exentos o fributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la consideracion de
cuota del Impuesto sobre Sociedades.

3.11. PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

Las provisiones se reconocen en el balance cuando existe una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de
recursos para liquidar |a obligacién y el importe se puede estimar de forma fiable. No se reconocen
provisiones para perdidas de explotacion futuras. Cuando exista un nimero de obligaciones similares,
la probabilidad de que sea necesario un flujo de salida para liquidar la obligacién se determina
considerando la clase de obligaciones en su conjunto. Se reconoce una provision incluso aun cuando
la probabilidad de un flujo de salida con respecto a cualquier partida incluida en la misma clase de
obligaciones pueda ser pequefa.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera seran necesarios para
liquidar |a obligacion usando un tipo antes de impuestos que refleje las evaluaciones del mercado actual
del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacion. Los ajustes en la provision con
motivo de su actualizacion se reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.

Cuando se trata de provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, y el efecto financiero no es
significativo, no se lleva a cabo ninglin tipo de descuento.
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Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provisién sea reembolsado por
un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea practicamente
segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra o0 no uno o
mas eventos futuros independientes de la voluntad del Grupo. Dichos pasivos contingentes no son
objeto de registro contable.

3.12. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

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 el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por alquileres se
reconocen linealmente durante el periodo de duracién del contrato.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferido al
comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien vendido, no
manteniendo la gestion corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo.

Los ingresos por arrendamiento se reconocen atendiendo a un criterio de devengo, sobre una base
lineal a lo largo de la duracién estimada del contrato.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso,
los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.13. PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS
Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el empleado
acepta voluntariamente dimitir a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce estas
prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los
trabajadores actuales de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a
proporcionar indemnizaciones por cese, como consecuencia de una oferta realizada para animar a una
renuncia voluntaria. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha
del balance se descuentan a su valor actual.

3.14. ARRENDAMIENTOS

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que ias condiciones de los
mismos se deduzcan que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma lineal
durante el plazo de arrendamiento.

Arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, ninguna de las sociedades del Grupo tiene contratados
arrendamientos financieros.
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Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan, durante la duracién de los contratos y
atendiendo a un método lineal.

Asimismo, el coste de adquisicion del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su
naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los cuales
se reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para el
reconocimiento de los ingresos del arrendamiento.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratara como
un cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a
medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

3.15. DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

La distribucion de dividendos a los socios de la Sociedad Dominante Ultima se reconoce como un pasivo
en las cuentas anuales consolidadas del Grupo en el ejercicio en que los dividendos son aprobados
por los socios de la Sociedad Dominante del Grupo.

3.16. TRANSACCIONES ENTRE PARTES VINCULADAS

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial
por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, |la diferencia se
registra atendiendo a la realidad econdmica de la operacion. La valoracion posterior se realiza conforme
con lo previsto en las correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fusion, escision o aportacion no dineraria de un negocio
los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde a los
mismos, una vez realizada la operacidn, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas
anuales a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren los
elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espariola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y
pasivos de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones,
donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y prima
de emisién, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

3.17. MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedican las sociedades del Grupo, el mismo no tiene gastos, activos,
provisiones ni contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio consolidado, la situacion financiera consolidada y el resultado del ejercicio consolidado.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales
consolidadas respecto a informacién de cuestiones medioambientales.
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3.18. FIANZAS

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientos operativos o por prestacion de servicios, la
diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado (debida, por ejemplo, a que la fianza es
a largo plazo y no esta remunerada) se considerara como un pago o cobro anticipado por el
arrendamiento o prestacion del servicio, gue se imputara a la cuenta de resultados consolidada durante
el periodo de arrendamiento. En el caso de fianzas remuneradas recibidas por arrendamientos a largo
plazo, las mismas son reconocidas como un pasivo financiero a su valor razonable en el momento de
su registro inicial (generalmente, el importe recibido en efectivo), el cual corresponde con el importe por
el que van a ser reembolsadas, descontado al tipo de interés explicito correspondiente. Al estimar el
valor razonable de las fianzas, se tomara como periodo remanente el plazo contractual estimado
comprometido durante el cual no se pueda devolver su importe, sin tomar en consideracion el
comportamiento estadistico de devolucion. Cuando la fianza sea a corto plazo, no sera necesario
realizar el descuento de flujos de efectivo si su efecto no es significativo.

3.19. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para |la venta cuando se considera que su
valor contable se va a recuperar a través de una operacion de venta en vez de a través de su uso
continuado. Esta condicion se considera cumplida Unicamente cuando la venta es altamente probable,
y esta disponible para su venta inmediata en su condicién actual y previsiblemente se completara en el
plazo de un afo desde la fecha de clasificacion. Estos activos se presentan valorados al menor importe
entre su valor contable y el valor razonable minorado por los costes necesarios para su enajenacién y
no estan sujetos a amortizacién.

Se clasifica como actividad interrumpida todo componente del Grupo que ha sido enajenado, se ha
dispuesto de él por otra via o ha sido clasificado como mantenido para la venta y representa una linea
de negocio o area geografica significativa de la explotacién, forma parte de un plan individual o es una
dependiente adquirida exclusivamente para su venta. El resultado generado por las actividades
interrumpidas se presenta en una Unica linea especifica en la cuenta de pérdidas y ganancias neto de
impuestos, considerando que la Sociedad esta acogida al régimen SOCIMI.

NOTA 4. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO
4.1. FACTORES DE RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo exponen al mismo a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo del tipo de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion
del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera.

A juicio de los Administradores de la Sociedad Dominante no existen instrumentos financieros que, por
tener caracteristicas similares, estén afectados de forma similar por cambios en condiciones
economicas o en otras variables, y en caso contrario se considera que los detalles facilitados en la
presente memoria consolidada son suficientes.
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a) Riesgo de mercado
(i) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito nacional y, ya que toda su operacién la realiza en euros, su moneda
funcional, por tanto, no estd expuesta a riesgo de tipo de cambio por operaciones con monedas
extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos
reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero que el Grupo no realiza.

(i) Riesgo de precio

Debido a la ausencia de instrumentos financieros cotizados registrados en su balance, el Grupo no esta
expuesto de forma significativa al riesgo del precio de los titulos de capital.

(iij) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de la deuda financiera. Los préstamos emitidos a tipos
variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 2017, los préstamos de la Sociedad a tipo de interés variable
estaban denominados en Euros.

La Sociedad esta expuesta a este tipo de riesgo al 31 de diciembre de 2018 como consecuencia de la
financiacién mediante préstamos con sus accionistas por un importe de 130.490.833 euros (85.165.833
euros a 31 de diciembre de 2017) y préstamos con entidades de crédito por un importe 50.014.056
euros. Dichas deudas que han generado unos intereses por importe de 1.784.444 euros (1.287.131
euros a 31 de diciembre de 2017) y 161.472 euros respectivamente. Los préstamos con sus accionistas
estan remunerados a un tipo de interés fijo del 2% y los de entidades de crédito a Euribor+1,22%.

La exposicidn a riesgo de tipo de interés variable al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

31 de diciembre de 2018

Referenciado Otras
Euribor referencias Total
Deudas con entidades de crédito (Notas 7 y 12) (50.014) - (50.014)
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7,12 y 18) (130.491) - (130.491)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 7 y 9) 13.871 - 13.871
Posicion neta de tesoreria (166.634) - (166.634)
31 de diciembre de 2017
Referenciado Otras
Euribor referencias Total
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7,12 y 18) (85.166) - (85.166)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 7 y 9) 5.915 - 5.9156
Posicion neta de tesoreria (79.251) - (79.251)

El Grupo analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza una simulacion
de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacién, renovacion de las posiciones actuales,
financiacién alternativa y las coberturas existentes. En funcion de estos escenarios, el Grupo calcula el
efecto sobre el resultado de una variacién determinada del tipo de interés. Los escenarios Unicamente
se llevan a cabo para los pasivos que representan las posiciones mas relevantes que soportan un
interés. Para cada simulacién, se utiliza la misma variacion en el tipo de interés.
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b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es considerado por los Administradores de la Sociedad Dominante como bajo, ya
que los arrendatarios son de alta calidad crediticia ratificada por el hecho de gue las rentas se suelen
cobrar mensualmente por anticipado y el resto de gastos a distribuir a los arrendatarios no suele tener
antigliedad superior a tres meses. Adicionalmente, el Grupo se cubre dicho riesgo mediante avales y
fianzas que son solicitados a sus inquilinos.

Por lo tanto, la gestion del riesgo de crédito por parte del Grupo se realiza enfocada en la siguiente
agrupacion de activos financieros:

e Saldos relacionados con Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo y corto plazo (Nota
18)
Saldos relacionados con Inversiones financieras a largo y corto plazo (Nota 7)
Saldos relacionados con Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Notas 8)

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores negociables
suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.

Los Administradores de la Sociedad Dominante realizan un seguimiento de las previsiones de la reserva
de liquidez del Grupo (que comprende [as disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al
efectivo) en funcién de los flujos de efectivo esperados.

Los importes que se muestran en la siguiente tabla corresponden a los flujos de efectivo esperados sin
descontar y estimados en base a los tipos de interés actuales. Los saldos a pagar dentro de 12 meses
equivalen a los importes en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es significativo.

Menosde Entre1y Entre2y5 Mas de 5

un afio 2 ainos afios afios

Al 31 de diciembre de 2018

Deudas con entidades de crédito (Notas 7 y 12) 14 - 50.000 -
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7, 12 y 18) 130.491 - - -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 3.755 _ _ }
(Nota 12)

Ofras cuentas a pagar (Nota 12) 1.321 - - 6.837
Total 135.581 - 50.000 6.837

Menosde Entre1y Entre2y5 Mas de 5

un afo 2 afios anos afos
Al 31 de diciembre de 2017
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7, 12 y 18) 85.166 - - -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 11.902 - = -
(Nota 12)
Ofras cuentas a pagar (Nota 12) - - - 6.294
Total 97.068 - - 6.294
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4.2. GESTION DEL CAPITAL

Los objetivos del Grupo a la hora de gestionar capital son salvaguardar la capacidad del mismo para
continuar como un negocio en funcionamiento y asi poder proporcionar rendimiento a los propietarios,
asi como beneficios para otros tenedores de instrumentos de patrimonio y mantener una estructura de
capital 6ptima para reducir el coste de capital.

Con el fin de mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo podra ajustar el importe de los
dividendos a pagar a los propietarios, devolverles capital, emitir nuevas acciones o vender activos para
reducir deuda.

La Sociedad hace seguimiento del capital de acuerdo a los siguientes indices:

 El indice de Apalancamiento se calcula como la deuda financiera dividida entre el patrimonio
neto. La deuda se calcula como el total de deuda mantenida con partes vinculadas.

*+ Igualmente se determina el indice que relaciona la posicion neta de tesoreria entre el patrimonio

neto.
31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
Deudas con entidades de crédito (Notas 7 y 12) (50.014) -
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7, 12 y18) (130.491) (85.166)
Posicién neta de tesoreria (166.634) (79.251)
Patrimonio Neto 745.276 639.408
% Deuda / Patrimonio Neto (24,22%) (13,32%)
% Posicion neta de tesoreria / Patrimonio Neto (22,36%) (12,39%)

Ambos ratios estan dentro de los rangos que los Administradores de la Sociedad Dominante consideran
como aceptables. Adicionalmente, su evolucion con respecto al ejercicio precedente ha sido muy
positiva.

NOTA 5. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA / OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad Dominante decidi6 reclasificar determinados inmuebles como
activos no corrientes mantenidos para la venta porque a dicha fecha cumplian con los requisitos
establecidos en la norma de registro y valoracion 72 del Plan General Contable.

A continuacion se muestra el impacto de dichas operaciones en la cuenta de pérdidas y ganancias y el
estado de flujos de efectivo durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 2017 asi
como el impacto en |a reclasificacion efectuada en el balance del Grupo:

a) Analisis del resultado de operaciones interrumpidas

31 de diciembre de 2017

Prestaciones de servicios -
Otros gaslos de explotacion -
Resultado por enajenaciones del inmovilizado -
Impuesto de Sociedades 94
Resultado neto procedente de las de las operaciones interrumpidas 94

29



ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Expresada en miles de Euros)

No hay flujos de efectivo generados por los activos no corrientes mantenidos para la venta y
operaciones interrumpidas durante el ejercicio 2018 y 2017.

La Sociedad habia suscrito el 30 de julio de 2015 dos acuerdos privados de promesa de compraventa de
las participaciones sociales de las sociedades participadas “Serrano 61 Desarrollo, S.L.U.” y “Preciados 9
Desarrollos Urbanos, S.L.U.” (ver nota 5), en el caso de la primera modificado mediante tres adendas de
fechas 27 de octubre de 2015, 17 de diciembre de 2015, 21 de diciembre de 2015, respectivamente (todo
ello, el “Contrato de Compraventa de Serrano 61”) y en el caso de la sequnda modificado mediante cuatro
adendas de fechas 27 de octubre de 2015, 17 de diciembre de 2015, 21 de diciembre de 2015 y 26 de
enero de 2016, respectivamente (todo ello, el “Contrato de Compraventa de Preciados 9”), la efectividad
de ambos contratos estaba sujeta al cumplimiento de condiciones suspensivas, que fueron cumplidas en
su totalidad el 16 de febrero de 2016, momento en el que se perfeccionaron las compraventas y se elevaron
a publico los contratos de compraventa.

Previa a la venta de las participaciones arriba indicada, pero en acto Gnico, la Sociedad aporté a las
Sociedades arriba indicadas los inmuebles, clasificados como activos no corrientes mantenidos para la
venta, por un importe de 139.237 miles de euros.

Tras la aportacion y previo a la venta de las participaciones, pero en acto nico, la Sociedad firmé tres
contratos de financiacion para los inmuebles, cuyas condiciones se describen a continuacion:

Inmueble Serrano 61 Preciados 9 Preciados 9
Banco Caixa Caixa Caixa
Préstamo Hipotecario Hipotecario IVA
Principal 39.150.500 37.000.000 12.768.000

Una vez obtenida la financiacion las participadas procedieron a la distribucion de prima de asuncién
por un importe de 57.007 miles euros.

El precio de venta de las participadas ascendié a 80.849 miles de euros.

Como consecuencia de la operacion arriba indicada, la Sociedad no mantuvo la propiedad de los
activos por un periodo de tres afios, requisito de permanencia de activos dentro del régimen SOCIMI,
por lo que recalcul6 el Impuesto de Sociedades para las rentas de los ejercicios cerrados el 31 de
marzo de 2014, 31 de marzo de 2015, 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016 y el beneficio
de la venta, al tipo impositivo general correspondiente para cada periodo. La Sociedad realizé una
estimacion, a 30 de junio de 2017, del impuesto de sociedades correspondiente, que ascendia a 4.678
miles de euros, una vez que se ha presentado y liquidado el impuesto correspondiente el saldo a favor
de la Sociedad ha ascendido a un importe de 93.594 euros.

Adicionalmente, la Sociedad ha estimado los intereses de demora correspondientes a los ejercicios
cerrados el 31 de marzo de 2014, 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2015 por importe de 132
miles de euros.

El gasto por impuesto de sociedades se obtiene de aplicar los tipos impositivos correspondientes a las
bases imponibles respectivas. La Sociedad ha registrado el gasto por impuesto de sociedades dentro
del epigrafe de operaciones interrumpidas por corresponder a la operacion arriba indicada.
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NOTA 6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios comerciales y de oficinas en propiedad que se
mantienen para la obtencion de rentas a largo plazo y no estan ocupadas por la Sociedad.

El movimiento de las partidas que componen las inversiones inmobiliarias durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2018 fue el siguiente:

Terrenos Construcciones Instalacgt))tr::: Total
Saldo a 01.01.2018
Coste 360.379 311.370 84.155 755.904
Amortizacién acumulada - (16.323) (14.643) (30.966)
Valor neto contable 360.379 295.047 69.512 724.938
Altas 24.403 20.935 8.365 53.703
Bajas - - - -
Altas por combinacién de negocio 68.334 73.359 50 141.743
Dotacion para amortizacion - (7.298) (6.262) (13.560)
Saldo a 31.12.2018 453.116 382.043 71.665 906.824
Coste 453.116 405.664 92.570 951.350
Amortizacién acumulada - (23.621) (20.905) (44.526)
Valor neto contable 453.116 382.043 71.665 906.824

El movimiento de las partidas que componen las inversiones inmobiliarias durante el gjercicio finalizado el
31 de diciembre de 2017 ha sido el siguiente:

Terrenos Construcciones In stalacgtr::: Total
Saldo a 01.01.2017
Coste 298.630 273.222 70.728 642.580
Amortizaciéon acumulada - (10.360) (9.098) (19.458)
Valor neto contable 298.630 262.862 61.630 623.122
Altas 61.749 38.148 13.427 113.324
Bajas - - - -
Dotacion para amortizacion - (5.963) (5.545) (11.508)
Saldo a 31.12.2017 360.379 295.047 69.512 724.938
Coste 360.379 311.370 84.155 755.904
Amortizacién acumulada - (16.323) (14.643) (30.966)
Valor neto contable 360.379 295,047 69.512 724.938
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La Sociedad ha realizado las siguientes adquisiciones de inversiones inmobiliarias durante este ejercicio:
¢ Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de diciembre de 2018.

Las altas por combinacion de negocios se corresponden con la adquisicion de Maquini Investments, S.L.U.
el 1 de octubre de 2018, ver Nota 20.

El precio de adquisicion de la totalidad de las inversiones inmobiliarias realizadas en el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendic a 51.968 miles de euros. La diferencia entre la suma
agregada de los precios de adquisicion de los inmuebles y el coste activado corresponde a impuestos no
recuperables y a gastos incurridos de asesoramiento comercial y legal para llevar a cabo tales
transacciones por importe de 1.268 miles de euros. Adicionalmente se han realizado inversiones
adicionales en los inmuebles de la propiedad que a la fecha de las presentes cuentas anuales no se
encontraban finalizadas por importe de 1.283 miles euros.

a) Pérdidas por deterioro

De acuerdo a la Norma de valoracion N° 2 del Plan General de Contabilidad y a la Resolucion de 1 de
marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, la Sociedad al menos al cierre de
cada ejercicio revisa el valor razonable, la vida Util y los métodos de valoracién de los inmuebles que
posee.

Cuando el valor de mercado de un bien o cualquier otro valor que le corresponda sea inferior al valor
amortizado, se procede a efectuar correcciones valorativas, dotando a tal efecto la pertinente provision
por deterioro, cuando, la depreciacién sea reversible.

El valor de mercado de los inmuebles ha sido determinado sobre la base de valoracion llevada a cabo
por expertos valoradores independientes. Durante el ejercicio 2018 se ha realizado la valoracion de los
inmuebles en propiedad de la Sociedad, por un experto independiente, dichas valoraciones se han
realizado con fecha 31 de diciembre de 2018.

Las valoraciones de dichos activos inmobiliarios han sido realizadas bajo la hipétesis “valor de
mercado”, siendo estas valoraciones realizadas de acuerdo con las declaraciones del método de
Tasacion-Valoracion de bienes y guia de observaciones publicado por la Royal Institution of Chartered
Surveyors de Gran Bretana (RICS) valoracion estandar, 102 edicion.

El “Valor de Mercado” se define como la cantidad estimada por la que un activo deberia poderse
intercambiar a la fecha de valoracién, entre un vendedor y un comprador dispuestos entre si, tras un
periodo de comercializacién razonable, y en el que ambas partes hayan actuado con conocimiento,
prudencia y sin coaccidn alguna.

La metodologia de valoracion adoptada en el presente ejercicio para la determinacion del valor
razonable fue el método de descuento de flujos de caja.

El método de descuento de flujo de caja se basa en la prediccion de los probables ingresos netos que
generaran los activos durante un periodo determinado de tiempo, considerando el valor residual de los
mismos al final de dicho periodo. Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno para
llegar al valor neto actual. Dicha tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo asociado a la
inversion y las hipdtesis adoptadas. Las variables claves son, por tanto, los ingresos netos, la
aproximacién del valor residual y la tasa interna de rentabilidad.

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de
arrendamiento vigentes al cierre del periodo y en su caso los previsibles.
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Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Grupo no ha registrado ningin
deterioro de inversiones inmobiliarias atendiendo al resultado de la valoracion, realizada por un experto
independiente en dicho ejercicio, cuyas hipotesis fueron las siguientes: Tasa de descuento media
6,66% (2017: 6,68%) y una Exit yield media del 5,55% (2017: 5,71%).

b) Inversiones inmobiliarias situadas en el extranjero

Ni al 31 de diciembre de 2018 ni al 31 de diciembre de 2017, el Grupo tenia inversiones inmabiliarias
situadas en el extranjero.

c) Bienes totalmente amortizados

Ni al 31 de diciembre de 2018 ni al 31 de diciembre de 2017, el Grupo tenia elementos de inversiones
inmobiliarias incluidos en balance y totalmente amortizados.

d) Seguros

Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para la
cobertura de los posibles riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

e) Ingresos y gastos reconocidos provenientes de las inversiones inmobiliarias

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han reconocido los siguientes ingresos y gastos provenientes
de estas inversiones inmobiliarias:

31de 31 de

diciembre de  diciembre de

2018 2017

Ingresos por arrendamiento 46.219 37.717

Re-facturacion de gastos 4.676 3.700

!ngres_o_s (Gastos) dlrectos.de explotacion gue surgen de inversiones (20.841) (16.820)
inmobiliarias que generan ingresos por arrendamiento

Ingresos (Gastos) directos de explotacién que no surgen de (6.046) (4.554)

inversiones inmobiliarias que generan ingresos por arrendamiento (*)

(*) Recoge servicios profesionales independientes propios de la gestion de la Sociedad y otros ingresos/ (gastos) de explotacion.
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NOTA 7. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
7.1. ANALISIS POR CATEGORIAS

El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma
de registro y valoracion de “Instrumentos financieros” es el siguiente:

a) Activos financieros

Efectivo y otros

Inversiones Préstamos y g i
A 31 de diciembre de 2018 Financieras partidas a cobrar acflvos liquidos Total
equivalentes (Nota
(Nota 8) (Nota 8) 9)
Otros activos financieros 6.379 6.005 - 12.384
No Corriente 6.379 6.005 - 12.384
Otros activos financieros 8.709 2.886 13.871 25.466
Corriente 8.709 2.886 13.871 25.466
Total actives financieros 15.088 8.891 13.871 37.850
. < Efectivo y otros
Inversiones Préstamos y A i
A 31 de diciembre de 2017 Financieras partidas a cobrar ac?lvos liquidos Total
equivalentes (Nota
(Nota 8) {Nota 8) 9)
Otros activos financieros 5.742 5.951 - 11.693
No Corriente 5.742 5.951 - 11.693
Otros activos financieros 1.348 1.209 5.915 8.472
Corriente 1.348 1.209 5.915 8.472
Total activos financieros 7.090 7.160 5.915 20.165

Dentro de otros activos financieros a largo plazo se encuentran reconocidas como inversiones
mantenidas hasta el vencimiento las fianzas propias de la actividad inmobiliaria que se encuentran
depositadas en el IVIMA, por importe de 6.379 miles de euros (5.742 miles de euros a 31 de diciembre
de 2017), cuyo vencimiento es acorde a los contratos de arrendamiento. Adicionalmente se encuentra
reconocido el valor actual de la facturacién pendiente de emitir por la linealizacién de las rentas
escalonadas estipuladas en el contrato de arrendamiento por importe de 6.005 miles de euros, dicho
importe ha sido descontado a un tipo del 1,43%.
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b) Pasivos financieros

Débitos y partidas a pagar 31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017
(Notas 12)

Deudas con entidades de crédito 50.000 -
Otros pasivos financieros 6.837 6.294
No Corriente 56.837 6.294
Deudas con entidades de crédito 14 -
Otros pasivos financieros 134.595 96.778
Corriente 134.609 96.778
Total pasivos financieros 191.446 103.072

7.2. ANALISIS POR VENCIMIENTOS

Los importes nominales de pagos a realizar de los instrumentos financieros con un vencimiento
determinado o determinable clasificados por afio de vencimiento son los siguientes:

Activos Financieros 2019 2020 2021 2022 2023 Resto Total

Deudores comerciales (Nota 8) 2.885 400 1.661 1.982 1.962 - 8.890
Deudores varios (Nota 8) 1 - - - - 1
Otras inversiones financieras (Nota 8) 8.709 - - - - 6.379 15.088
Total activos financieros 11.595 400 1.661 1.982 1.962 6.379 23.979
Pasivos Financieros 2019 2020 2021 2022 2023 Resto Total

Deudas con entidades de crédito (nota 12) 14 - 50.000 - - - 50.014
Deudas con empresas del Grupo {(Nota 12 y 18) 130.491 - - - - - 130.491
Deudas comerciales (Nota 12) 2.763 - - - - - 2763
Otros pasivos financieros (Nota 12) 1.341 - - - - 6.837 8.178
Total pasivos financieros 134.609 - 50.000 - - 6.837 191.446
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NOTA 8. PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR

La composicion de las partidas incluidas en este epigrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la
siguiente:
31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo:
Depésitos y fianzas constituidos a largo plazo 1) 6.379 5.742
Clientes por ventas y prestacion de servicios )] 6.005 5.951

12.384 11.693
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo:
Clientes I 2.652 908
Linealizacion de rentas 1)) 233 290
Deudores varios 1 11
Inversiones financieras a corto plazo V) 8.709 1.348
Oftros Créditos con Administraciones Publicas 257 _
(Nota 13)

11.852 2.557

24.236 14.250

I} Los depédsitos y fianzas constituidos a largo plazo corresponden a fianzas recibidas de los
arrendatarios que han sido depositadas en los organismos oficiales correspondientes, principalmente
el IVIMA de Madrid y el Instituto Catalan de la Vivienda.

1) El saldo de clientes por ventas y prestaciones de servicios a 31 de diciembre de 2018 por importe
de 6.005 miles de euros (5.951 miles de euros a 31 de diciembre de 2017) se corresponde con el valor
actual (descontados a un tipo del 1,43% (1,44% a 31 de diciembre de 2017)) de la facturacién pendiente
de emitir por la linealizacién de las rentas escalonadas estipuladas en el contrato de arrendamiento.

lll) Los clientes (deudores comerciales) y la linealizacién de rentas corresponden a cuentas a cobrar
derivadas de la actividad del Grupo.

IV) A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad Dominante tiene contratada una imposicién a plazo fijo con
el BBVA por importe de 1.348 miles de euros, con vencimiento final en octubre de 2019, si bien al estar
vinculado a en garantia del cumplimiento de determinadas obligaciones establecidas en el contrato de
adquisicion de una de las inversiones inmobiliarias adquiridas durante el ejercicio 2014, se espera
liquidarlo durante el ejercicio 2019. Adicionalmente dicho epigrafe recoge un depdsito que otorga el
anterior socio de Maquini Investments, S.L.U. como garantia de rentas por importe de 6.031 miles de
euros y ofro para la inversién futura de la implantacion de uno de los inquilinos por importe de 1.330
miles de euros.

Los saldos de los préstamos y partidas a cobrar a corto plazo se reflejan por su valor nominal, no
existiendo diferencias significativas respecto al valor razonable de los mismos.

a) Correcciones valorativas por deterioro

A 31 de diciembre de 2018 se ha procedido a revertir provisiones por deterioro de clientes por importe
de 7 miles de euros. A 31 de diciembre de 2017 se ha procedido a dotar provisiones por deterioro de
clientes por importe de 33 miles de euros.

b) Desglose de saldos por moneda

Todos los valores contables de los préstamos y partidas a cobrar estan denominados en euros.
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NOTA 9. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado, el efectivo y otros activos liquidos equivalentes
a 31 de diciembre de 2018 y 2017 se desglosa del siguiente modo:

30 de diciembre de 31 de diciembre de
2018 2017
Efectivo 13.871 5.915
Total 13.871 5.915

Este epigrafe incluye efectivo (efectivo en caja, cuentas corrientes y depésitos bancarios a la vista), y
equivalentes de efectivo (inversiones a corto plazo de gran liquidez, faciimente convertible en efectivo
en un plazo maximo de tres meses y cuyo valor esta sujeto a un riesgo de cambio poco significativo).
A 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen restricciones a la disponibilidad de estos saldos.

NOTA 10. CAPITAL, PRIMA DE EMISION Y RESERVAS

a)Capital y Prima de emision

N° Acciones Capital social Prima de emisién Total
Saldo al 1 de enero de 2018 566.006.452 566.006 46.522 612.528
Otros movimientos 80.000.000 80.000 20.000 100.000
Saldo al 31 de diciembre de 2018 646.006.452 646.006 66.522 712.528

N° Acciones Capital social Prima de emisién Total
Saldo al 1 de enero de 2017 474.806.452 474.806 23.722 498.528
Otros movimientos 91.200.000 91.200 22.800 114.000
Saldo al 31 de diciembre de 2017 566.006.452 566.006 46.522 612.528

Con fecha 28 de junio de 2018, la Junta General de Accionistas procedié a aprobar ias cuentas anuales
consolidadas de la Sociedad, en dicha junta se aprobd, entre otras cuestiones: la distribucion de resultado
del ejercicio, la propuesta de distribucion de los dividendos, que se hizo efectiva el 11 de julio de 2018, la
reeleccion de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditores de la sociedad y la reduccion
del plazo de convocatoria de las Juntas Generales de |la sociedad a 15 dias

Con fecha 11 de septiembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Accionistas aprobd la
ampliacién de capital de la Sociedad mediante la compensacion de créditos por importe de 100.000
miles de euros y en virtud de los préstamos suscritos por 100.000 miles de euros por parte de Altaya
Pte Ltd. (Ver Nota 18). Se han emitido 80.000.000 acciones de 1 euro de valor nominal y una prima de
suscripcion de 20.000.000 euros (0,25 euros por accién).

El Gnico accionista que posee mas de un 5% en la sociedad es Altaya Pte Ltd con 624.180.645 acciones
y una participacion del 96,64%.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las acciones
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b) Acciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad Dominante en poder de la misma a 31 de diciembre de 2018 representan
el 0,06% del Capital social de la Sociedad Dominante (el 0,08% al 31 de diciembre de 2017) y totalizan
400.603 acciones (439.903 acciones al 31 de diciembre de 2017), con un valor nominal global de 535
miles de euros (581 miles de euros al 31 de diciembre de 2017) y un precio medio de adquisicién de
1,34 euros por accion.

La Sociedad Dominante ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades
de capital que establece, en relacion a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que el
valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz y sus
sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital social. Las sociedades filiales no poseen ni
acciones propias ni de la Sociedad Dominante.

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de los Fondos propios al 31 de
diciembre de 2018 por importe de 535 miles de euros (581 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).
¢) Reservas

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017
Reserva Legal 8.473 6.453
Otras reservas 802 965
9.275 7.418

La reserva legal debe ser dotada de conformidad con ef articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital,
que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta
que alcance, al menos, el 20% del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras
reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

A 31 de diciembre de 2018 se ha dotado una reserva legal por importe de 2.020 miles de euros (2.749
miles de euros en 2017).

El importe reconocido bajo “Otras reservas” se corresponde con las reservas de consolidacion procedentes
de las sociedades dependientes.

d) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neta del periodo atribuible
a los propietarios de la Sociedad Dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el periodo, excluido el nimero medio ponderado de las acciones propias mantenidas a
lo largo de ejercicio.

Las ganancias diluidas por accién se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neto del periodo atribuible
a los propietarios de la Sociedad Dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el afio mas el niimero medio ponderado de acciones ordinarias que se emitirian en la
conversion de todos los instrumentos potencialmente dilusivos. La Sociedad Dominante no disponia ni a
31 de diciembre de 2018 ni a 31 de diciembre de 2017 de ningln instrumento dilusivo, de ahi que no
se incluya distincién entre ambos.
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El siguiente cuadro refleja los ingresos e informacion del nimero de acciones utilizadas para el calculo de
las ganancias basicas y diluidas por accién:

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2018 2017
Beneficio neto 24.008 26.861
Promedio ponderado del nimero de acciones emitidas 601.074.945 521.780.699
Numero medio de acciones propias en cartera 558.277 854.462
Beneficio Basico por Accion (euros) 0,04 0,04
Beneficio diluido por Accion (euros) 0,04 0,04

En relacion con el célculo de las ganancias por accién, no ha habido transacciones sobre las acciones
ordinarias o acciones potenciales ordinarias entre la fecha de cierre de las cuentas anuales consolidadas
y la de formulacion de los mismos, que no se hayan tenido en cuenta en dichos célculos para el gjercicio
anual finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

Todas las participaciones emitidas estan totalmente desembolsadas y con los mismos derechos politicos
y economicos. No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las participaciones.

e) Reservas en sociedades consolidadas por integracién global

A 31 de diciembre de 2018 el grupo tiene “Reservas en sociedades consolidadas” por importe de 802
miles de euros, correspondientes en su totalidad a la fusion de Inversiones Iberia Nora, S.L.

A 31 de diciembre de 2017 el grupo tenia “Reservas en sociedades consolidadas” por importe de 965
miles de euros, correspondientes en su totalidad a Inversiones Iberia Nora, S.L.

NOTA 11. RESULTADO DEL EJERCICIO

Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2018 a presentar a la Junta General de
Accionistas y el aprobado en la Junta General de Accionistas correspondiente al ejercicio 2018 son los
siguientes:

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2018 2017
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 22.671 20.204
22.671 20.204
Aplicacion
Reserva Legal 2.267 2.020
Dividendos 20.404 18.184
22.671 20.204

Como consecuencia de su condicién de SOCIMI, la Sociedad estara obligada a distribuir en forma de
dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el ejercicio, 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 Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmobiliario (SOCIMI).

Cumpliendo con el régimen SOCIMI, se liquidd el dividendo correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017 el 11 de julio de 2018.
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NOTA 12. DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR
La composicién de las partidas incluidas en este epigrafe en el ejercicio 2018 y 2017 es la siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017

Débitos y partidas a pagar a largo plazo

Deudas con entidades de crédito ) 50.000 -
Fianzas recibidas )] 6.837 6.294
Total 56.837 6.294
Débitos y partidas a pagar a corto plazo

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 18) 1II) 130.491 85.166
Deudas con entidades de crédito )] 14 -
Proveedores de Inmovilizado V) - 9.938
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar V) 2.763 1.654
Personal 20 20
Acreedores Varios -
Otras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 13) 972 290
Ofras deudas V) 1.321

Total 135.581 97.068
Total 192.418 103.362

I) El epigrafe de “Deudas con entidades de crédito” recoge dos préstamos de 25.000 miles de euros
cada uno de ellos, formalizados el 1 de octubre de 2018 y el 20 de diciembre de 2018, con un tipo de
interés Euribor+1,22% y vencimiento a 3 afios.

I} El importe registrado en el epigrafe de fianzas recibidas por arrendamientos corresponde a fianzas
recibidas por las sociedades del Grupo con el siguiente desglose por sociedad:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017
Zambal Spain Socimi, S.A. 5.607 4.794
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. - 1.500
Magquini Investments, S.L.U. 1.230 -
Total 6.837 6.294

Los depoésitos recibidos de los arrendatarios en concepto de garantia para el cumplimiento de los
contratos firmados con los mismos y que tienen un vencimiento acorde al contrato de arrendamiento y
principalmente a més de 5 afios, cuyo valor razonable se asemeja a su valor en libros.

lII) Las deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo se encuentran desglosadas en la
Nota 18.

IV} La linea “Proveedores de inmovilizado” correspondia a un importe pendiente de pago al vendedor
de una inversion inmobiliaria adquirida en el ejercicio 2017 que se saldd en mayo de 2018 atendiendo
a la escritura de compraventa de fecha 15 de diciembre de 2017.

V) En el epigrafe de proveedores se recogen las deudas comerciales.

VI) Este epigrafe recoge el depésito que Crucio, anterior Socio de Maquini, constituyo a favor de esta
para el pago de las aportaciones a obras de algunos inquilinos por importe de 1.321 miles de euros.
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Adicional a este importe, registrado bajo el epigrafe de periodificaciones, Crucio constituy6 un deposito
de garantia de rentas que a 31 de diciembre de 2018 ascendia a 5.512 miles de euros (el resto del
importe recogido en periodificaciones a corto plazo de pasivo por importe de 140 miles de euros se
corresponde con la linealizacién de pasivo de uno de los contratos de arrendamiento).

a) Valor contable y valor razonable

Salvo por el efecto del descuento explicado para las fianzas recibidas en el apartado anterior, el valor
contable del resto de deudas se aproxima a su valor razonable, dado que el efecto del descuento no es
significativo.

b) Desglose de saldos por moneda

Todos los valores contables de los débitos y partidas a pagar del grupo estan denominados en euros.
c) Informacion sobre plazos de pago a proveedores

Conforme a lo establecido por la ley Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014 y aplicando la
Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enero de 2016, se ha revisado
la existencia de saldos con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2018 y 2017 pendientes de

pago que puedan sobrepasar el plazo maximo legal establecido asi mismo la totalidad de pagos
realizados durante el ejercicio han sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2018 2017

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 29,06 4,73
Ratio de operaciones pagadas 28,84 3,21
Ratio de operaciones pendientes de pago 47,79 20,43

Miles de Euros Miles de Euros

Total pagos realizados 75.457 108.726
Total pagos pendientes 872 10.529

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que
por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios,
de modo que incluyen los datos relativos al epigrafe “Proveedores” del pasivo corriente del balance.

El plazo maximo legal de pago aplicable al Grupo segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que
se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a las
disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 60 dias.
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NOTA 13. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

a) Administraciones Publicas
El detalle por sociedad de los saldos con Administraciones PUblicas es el siguiente:

31 de diciembre de 31 de diciembre

2018 2017
Otros créditos con las Adm. Piblicas
Maquini Investments, S.L.U. 257 -
Total 257 -
Otras deudas con las Adm. Pablicas
Zambal Spain Socimi, S.A. (970) (128)
Maquini Investments, S.L.U. (2) -
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. - (162)
Total {972) (290)

El detalle por conceptos de los importes registrados como saldos con administraciones publicas es el
siguiente:

31 de diciembre de 31 de diciembre

2018 2017
Otros créditos con las Administraciones Publicas
H.P. Deudora por IVA 70
H.P. retenciones 187 -
Total 257 -
Otras deudas con las Administraciones Publicas
H.P. Acreedores por IVA (962) (277)
H.P. IRPF (8) (11)
H.P. Acreedora por Seguridad Social (2) (1)
Total (972) {290)

La conciliacion entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del impuesto
sobre beneficios para el ejercicio 2018 y 2017 es la siguiente:

31 de diciembre de 2018
Ingresos y gastos imputados

Cuenta de pérdidas y ganancias directamente al patrimonio neto
Saldo ingresos y gastos del
gjercicio 24.008 - - -

Aumentos  Disminuciones Aumentos  Disminuciones

Impuesto sobre Sociedades - - - - - -
Diferencias permanentes - - - - - -
Diferencias temporarias 1.352 (254) 1.098 - - -
Base imponible (resultado 25.106
fiscal)
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31 de diciembre de 2017
Ingresos y gastos imputados

Cuenta de pérdidas y ganancias directamente al patrimonio neto
Saldo ingresos y gastos del
ejercicio 19.949 - - -

Aumentos  Disminuciones Aumentos  Disminuciones

Impuesto sobre Sociedades - - - = - -
Diferencias permanentes - - - - - -
Diferencias temporarias - (254) (254) - - -
Base imponible (resultado 19.695

fiscal)

De acuerdo con el Real Decreto-ley 12/2012, de 30 de marzo, por el que se introducen diversas
medidas tributarias y administrativas dirigidas a la reduccion del déficit pablico, con efectos para todos
los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012 se limita la deducibilidad de los
gastos financieros. De esta forma, sélo seran deducibles los gastos financieros netos hasta alcanzar el
30% del beneficio operativo de cada ejercicio. No obstante, se admite la deducibilidad de 1.000.000 de
euros, aunque se supere el indicado porcentaje. Adicionalmente se limita en un 30 por ciento la
deducibilidad fiscal de las amortizaciones durante los periodos 2014 y 2015.

Por dltimo, segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales
o0 haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2018 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion los cuatro Gltimos ejercicios.

Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin 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.

Debido a la modificacién introducida por la Ley 27/2014 de 27 de noviembre, el tipo general de
gravamen del Impuesto sobre Sociedades para los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de enero
de 2016 asciende al 25%.

Por otra parte, se ha publicado en el BOE el 3 de diciembre de 2016 el Real Decreto-ley de 3/2016 de
2 de diciembre, por el que se adoptan relevantes modificaciones en el Impuesto de Sociedades
aplicables desde el ejercicio 2016. Entre otros aspectos implica:

- Nuevo mecanismo de reversién de deterioros de participaciones que en normativa anterior se
consideraron deducibles: reversion por importe anual, en 5 afios, de forma automatica (mayor si asi es
requerido por reglas generales).

- Nuevos limites a deducibilidad de BINs: rangos de deducibilidad del 60% / 70%, 50% (de 20 a 60
millones de euros de cifra de negocio), y de deducciones fiscales para evitar la doble imposicion (si la
Sociedad tiene mas de 20 millones de cifra de negocio, el 50%).

- Caso especial de no aplicacion de limites ante reversion automatica de deterioros las BINs
generadas fueron por causa de deterioros deducibles que supusieron mas de un 90% de los gastos
deducibles de ese periodo).
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Dada la casuistica de ajustes de homogeneizacién y consolidacion, y puesto que el grupo no esta
sometido al réegimen de consolidacion fiscal, se ha considerado adecuado por motivos de interpretacion
ta inclusiéon de los datos referentes a la conciliacion de resultado contable y base fiscal de las
sociedades individuales. En cualquier caso, las diferencias existentes con los datos incluidos en las
presentes cuentas anuales de las sociedades del grupo no se consideran significativas y por tanto, no
distorsionan la lectura e interpretacion de dichos datos.

El detalle de diferencias temporarias por sociedad es el siguiente:

31 de diciembre de 2018

. Con origen en
Con origen en

e ser ejercicios Total
el ejercicio a:ﬂeriores
Zambal Spain Socimi, S.A. - (254) (254)
Magquini Investments, S.L.U. 1.352 - 1.352
1.352 (254) 1.098

31 de diciembre de 2017
Con origen en

Con origen en

el ejercicio aeft::r::glrzss et
Zambal Spain Socimi, S.A. - (193) (193)
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. - (61) (61)
- (254) (254)

NOTA 14. EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICION DE SOCIMI (LEY

11/2009)

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2009 por la que se regulan las Sociedades Andnimas
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario, se detalla a continuacion la siguiente informacion:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 las reservas procedentes de ejercicios anteriores de la
Sociedad Dominante se desglosan en la nota 10, no se han distribuido dividendos con cargo
a dichas reservas.

No hay reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacién del régimen fiscal
establecido en la Ley 11/2009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre.

Asimismo, dado que durante el ejercicio 2018 y 2017 el Grupo ha generado beneficio
contable susceptible de distribucién, los Administradores han realizado la propuesta de
distribucién que se expone en la nota 11 de la presente memoria.

Respecto a los requisitos de inversién regulados en el articulo 3 de la Ley de SOCIMI, se
pone de manifiesto que el grupo, en el que la Sociedad Dominante es cabecera, tiene
invertido, al menos el 80% del valor del activo en bienes inmuebles de naturaleza urbana
destinados al arrendamiento y en participaciones en el capital de entidades de las
reguladas en el articulo 2.1.c de la Ley de SOCIMI. Los inmuebles y las participaciones en
propiedad de la Sociedad y la fecha de adquisicion de ellos son los que se presentan a
continuacion;
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Edificio comercial situado en la Plaza Catalunya, 23 de Barcelona adquirido el 20 de
junio de 2013.

Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 256 de Madrid adquirido el 30 de
septiembre de 2013 y perfeccionado el dia 8 de noviembre de 2013.

Edificio de oficinas situado en la calle Serrano Galvache, 26 de Madrid adquirido el 19
de diciembre de 2013.

Edificio de oficinas situado en Paseo de los Olmos 19 (Madrid) adquirido el 23 de julio
de 2014.

Edificio de oficinas situado en la calle Jacinto Benavente 2 (Madrid), adquirido el 19 de
diciembre de 2014.

Edificio de oficinas situado en Avda. de Manoteras, 2 (Madrid) adquirido el 23 de enero de
2015.

Edificio de oficinas situado en Avda. de Ameérica 115 (Madrid) adquirido el 29 de
septiembre de 2015 (la sociedad que lo ostentaba en dicha fecha y que se ha fusionado
en el ejercicio 2018).

Centro de Ocio situado en Avda. de Manoteras, 40 (Madrid) adquirido el 23 de mayo de
2016.

Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 77 de Madrid adquirido el 2 de
diciembre de 2016.

Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 25 (Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2017.

Edificio de Oficinas situado en Calle Lérida 44 (Madrid) adquirido el 29 de noviembre de
2017.

Edificio de Oficinas situado en Calle Santiago de Compostela 96 (Madrid) adquirido el 29
de noviembre de 2017.

Participacion del 100% en Magquini Investments, S.L.U. adquirida el 1 de octubre de 2018,
sociedad que tiene en propiedad un edificio de oficinas situado en Camino fuente de Ia
Mora 1 (Madrid) (ver nota 9).

Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de
diciembre de 2018.

La Sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil desde el 1 de diciembre de 2015, donde cumple
con el requisito de difusién exigido por la circular 15/2016 del Mercado Alternativo Bursatil.
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NOTA 15. INGRESOS Y GASTOS

a) Informacion por segmentos de negocio

La actividad principal del Grupo consiste en el arrendamiento de inmuebles, no existiendo ningtin otro
segmento diferenciado de operaciones que suponga un 10% o mas del importe neto de la cifra de
negocios y/o de la suma de todos los activos, sobre el que haya que informar separadamente seguin
establece el articulo 84 del Real Decreto 1159/2010 sobre Normas de Formulacién de Cuentas Anuales
Consolidadas.

b) Importe neto de la cifra de negocios por segmentos geograficos

El porcentaje del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias del
grupo se distribuye geograficamente como sigue:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

Mercado 2018 2017

Barcelona 3% 9%

Madrid 97% 91%
100% 100%

c) Importe neto de la cifra de negocios por segmentos de actividad

El importe neto de la cifra de negocios puede analizarse por segmentos de actividad como sigue:

. 31 de diciembre de 31 de diciembre de
Actividad 2018 2017
Arrendamiento de inmuebles 45.541 37.319
Arrendamiento de plazas de aparcamiento 678 398
Refacturacion de gastos 4.676 3.700

50.895 41.417

d) Transacciones efectuadas en moneda extranjera

Durante el ejercicio 2018 y 2017 no se han efectuado transacciones en moneda extranjera.
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¢e) Gastos de personal

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017
Sueldos y salarios 120 120
Seguridad social 14 13
Otras cargas sociales 5 4
139 137

El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el siguiente:

31 diciembre de 31 de diciembre de
2018 2017
Altos directivos - -
Titulados, técnicos y administrativos 1 1
Comerciantes - -
1 1

La distribucion del personal por sexos al cierre del ejercicio del personal del Grupo es el siguiente:

31 de diciembre de 2018

Hombres Mujeres Total
Altos directivos - - -
Titulados, técnicos y administrativos - 1 1
Comerciales - - -
- 1 1
31 de diciembre de 2017

Hombres Mujeres Total
Altos directivos - - -
Titulados, técnicos y administrativos - 1 1
Comerciales - - -
- 1 1

Durante el ejercicio 2018 y 2017, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o igual
al 33%.

f) Otros gastos de explotacién

El importe de otros gastos de explotacién de los ejercicios 2018 y 2017 se desglosa como se muestra
a continuacion:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017

Reparaciones y conservacion 569 357
Servicios de profesionales independientes 4.544 2.977
Primas de seguros 192 164
Servicios bancarios y similares 12 10
Publicidad 44 23
Suministros 382 190
Otros servicios 247 257
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por 7 21
operaciones comerciales.

Ofros tributos 5.245 4.537
Total 11.242 8.536

El importe incluido en la linea "Otros tributos" corresponde principalmente al Impuesto sobre Bienes
Inmuebles.
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NOTA 16. RESULTADO FINANCIERO
El detalle de los importes registrados en este epigrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017
Ingresos financieros:
De terceros - -
Total - -
Gastos financieros:
De terceros (161) -
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (1.785) (1.287)
Total (1.946) (1.287)
Total resultado financiero (1.946) (1.287)

Los gastos financieros con empresas del grupo corresponden a los intereses devengados por la
Sociedad Dominante del grupo por los préstamos recibidos de Altaya PTE, Ltd y Loire Investment, Ltd,
(ver Nota 18).

NOTA 17. CONTINGENCIAS

a) Pasivos contingentes

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 ninguna de las Sociedades del Grupo tiene pasivos por litigios
surgidos en el curso normal del negocio, distintos de aquellos que ya estén provisionados.
Adicionalmente, debido a la adquisicién de inmuebles, la Sociedad Dominante ha prestado avales a
terceros por valor de 1.348 miles de euros como garantia del adecuado cumplimiento de las clausulas
establecidas en los contratos de compra-venta.

b) Compromisos

Compromisos de compra de activos fijos

A 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017, las Sociedades del Grupo no tienen inversiones
comprometidas significativas por compra de activos.

Compromisos por arrendamiento operativo

Las Sociedades del Grupo alquilan varios locales y edificios bajo contratos no cancelables de
arrendamiento operativo (ver Nota 6). Estos arrendamientos tienen términos variables, cldusulas por
tramos y derechos de renovacién.

Los cobros minimos futuros (sin actualizar) por arrendamientos operativos no cancelables son los
siguientes:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Menos de 1 aio 53.389 42.923
Entre 1 y 5 afios 175.226 134.644
Mas de 5 afios 138.680 129.558
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NOTA 18. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
Las operaciones con partes vinculadas son las siguientes:
a) Operaciones realizadas durante el ejercicio con sociedades del grupo y partes vinculadas

Se presenta a continuacién los importes de las operaciones con sociedades del grupo y partes
vinculadas:

. Servicios Gastos
A 31 de diclembre de 2018 recibidos Financieros
IBA Capital Partners, S.L. (*) 4.202 -
Altaya PTE, Ltd - 1.784
Total gastos 4.202 1.784
. Servicios Gastos
A 31 de diciembre de 2017 recibidos Financieros
IBA Capital Partners, S.L. (*) 4.778 -
Altaya PTE, Ltd - 1.287
Total gastos 4,778 1.287

(*) Sociedades participadas directa o indirectamente por uno de los Administradores de la Sociedad Dominante.
Estos importes se encuentran capitalizados como mayor coste de adquisicion de los inmuebles salvo un importe
de 2.772 miles de euros de los honorarios de gestion (2.275 miles de euros en el ejercicio anterior) que se
encuentran reconocidos en el epigrafe de servicios exteriores.

Los servicios recibidos y los gastos financieros se derivan de las operaciones normales del negocio de
la Sociedad y han sido realizadas en condiciones normales de mercado.

Por otro lado, no se han prestado servicios a sociedades del grupo o partes vinculadas durante el
gjercicio 2018.
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b) Saldos con sociedades del grupo y partes vinculadas

_ Préstamos y partidas a
A 31 de diciembre de 2018 Pagar
Altaya PTE, Ltd 130.491
Total gastos 130.491
e Préstamos y partidas a
A 31 de diciembre de 2017 Paqar
Altaya PTE, Ltd 85.166
Total gastos 85.166

El Grupo ha tenido en vigor durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2018 los
siguientes préstamos con sus Socios:

a) El primero con fecha 21 de noviembre de 2017, por importe de 60.000 miles de euros que estaba
dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y cuyo vencimiento era el 31 de
marzo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses amortizados (ver Nota 12).

b) El segundo con fecha 8 de diciembre de 2017, por importe de 40.000 miles de euros, que estaba
dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y cuyo vencimiento era el 31 de
mayo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses amortizados (ver Nota 12).

c) El tercero con fecha 20 de septiembre de 2018, por importe de 85.000 miles de euros, del que a 31
de diciembre de 2018 estaba dispuesto en su totalidad. Devenga un tipo de interés del 2% anual y cuyo
vencimiento es el 31 de marzo de 2019.

d) El cuarto con fecha 14 de diciembre de 2018, por importe de 45.000 miles de euros, del que a 31 de
diciembre de 2018 estaba dispuesto en su totalidad. Devenga un tipo de interés del 2% anual y cuyo
vencimiento es el 31 de marzo de 2019.

La Sociedad tenia en vigor durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2017 los siguientes
préstamos con sus Socios:

a) El primero con fecha 1 de diciembre de 2016, por importe de 114.000 miles de euros, del que a 31
de diciembre de 2016 estaban dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y
cuyo vencimiento era el 31 de marzo de 2017. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses
amortizados (ver Nota 12).

b) El segundo con fecha 21 de noviembre de 2017, por importe de 60.000 miles de euros, del que a 31
de diciembre de 2017 estaban dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y
cuyo vencimiento era el 31 de marzo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses
amortizados (ver Nota 12).

¢) El tercero con fecha 8 de diciembre de 2017, por importe de 40.000 miles de euros, del que a 31 de
diciembre de 2017 estaban dispuestos 25.000.000 euros. Devengaba un tipo de interés del 2% anual
y cuyo vencimiento era el 31 de mayo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses
amortizados (ver Nota 12).
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El vencimiento del préstamo en el corto plazo no entrafia riesgo de empresa en funcionamiento dado
que la Sociedad tiene la intencién de que dicho préstamo sea capitalizado en el marco de una
ampliacién de capital por compensacion de créditos durante el afio 2019.

Los intereses devengados por la totalidad de los préstamos anteriores durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2018 es de 1.784 miles de euros (1.287 miles de euros en el ejercicio
2017) y el importe pendiente de pago, que se liquidara al vencimiento de los préstamos, es de 491
miles de de euros (166 miles de euros a 31 de diciembre de 2017).

No existe efecto significativo sobre los valores razonables de las deudas a largo plazo, entendiéndose
como coste amortizado. Los valores nominales se consideran una aproximacion de valor razonable de
los mismos.

NOTA 19. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION
a) Retribucién a los miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracién no han recibido retribuciones por ningiin concepto, ni se
les ha concedido anticipos o créditos, durante el ejercicio 2018 ni 2017, salvo los importes recibidos a
través de sus sociedades participadas desglosados en la Nota 18.

b) Retribucion al personal de alta direccion

La Sociedad no tiene suscrito ningin contrato de alta direccién con el personal de la Sociedad y
adicionalmente ni durante el ejercicio 2018 ni durante el ejercicio 2017 ha habido personal en la
Sociedad que pueda haber sido incluido como personal de la alta direccién atendiendo a la siguiente
definicion:

. Ejercita funciones relativas a los objetivos generales de la Sociedad: Planifica, dirige y controla
las actividades de la Sociedad, de forma directa o indirecta.

. Lleva a cabo sus funciones con autonomia y plena responsabilidad, sélo limitadas por los criterios
e instrucciones directas del titular/titulares juridicos de la Sociedad o de los 6rganos superiores de
gobierno y administracién que representan a dichos titulares.

Las decisiones clave de planificacion, direccién y control de la Sociedad, asi como toma las decisiones
que afectan a las politicas econémicas y estratégicas, son tomadas por el Consejo de Administracion

c) Informacion requerida por el art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, impone a los administradores el deber de comunicar al Consejo de Administracion
y, en su defecto, a los otros administradores o, en caso de administrador Unico, a la Junta General
cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. El
administrador afectado se debera abstener de intervenir en los acuerdos o decisiones relativos a la
operacion a que el conflicto se refiera.

Igualmente, los administradores deben comunicar la participacion directa o indirecta que, tanto ellos
como las personas vinculadas a los mismos, tuvieran en el capital de una sociedad con el mismo,
andlogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto social, y comunicaran
igualmente los cargos o las funciones que en ella ejerzan.
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De conformidad con lo establecido en el articulo 229 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los miembros del Consejo
de Administracion han comunicado a la Sociedad que, durante el ejercicio 2018, ellos o las personas
vinculadas con su persona, no han incurrido en situaciones de conflicto, ya sea directo o indirecto con
el interés de Zambal Spain Socimi, S.A.

NOTA 20. COMBINACIONES DE NEGOCIOS

El 1 de octubre de 2018 el Grupo procedié a adquirir 3.418.000 participaciones de la sociedad Maquini
Investments, S.L. de 1 euro de valor nominal cada una, una prima de asuncion total de 26.735 miles de
euros y 72.776 miles de euros de aportaciones de socios por un importe total de 144.614 miles de euros
incluyendo los costes de transaccion.

La sociedad adquirida paso de ser una vinculada a ser considerada como una sociedad dependiente
en la que la Sociedad Dominante pas6 a ostentar el 100% de la adquirida.

La revalorizacion surgida como consecuencia de esta operacion fue asignada a activos identificables.

Del andlisis realizado del coste de la combinacién de negocios, de acuerdo a lo contemplado en la
norma de registro y valoracion 192 introducida por el apartado tres del articulo 4 del Real Decreto
1159/2010, por el que se modifica el plan general de contabilidad, se desprendié que existia una
diferencia entre el coste de la combinacion de negocio y el valor de los activos identificables adquiridos
menos el de los pasivos asumidos, recogidos por su valor razonable, de acuerdo con el siguiente
desglose:

Miles de euros

Compra de Participaciones 84.204
Aportacion de Socios 50.323
Depositos 8.380
Gastos de Transaccion 1.707
Contraprestacion total transferida 144.614
Efectivo 2.946
Inversiones inmobiliarias 141.743
Inversiones financieras 1.234
Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar 9.021
Otros pasivos financieros (1.230)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (9.100)
Total activos netos identificables 144.614

Los principales aspectos considerados en la asignacion del coste preliminar fueron los siguientes:

e Las plusvalias latentes de |as inversiones inmabiliarias existentes a la fecha de adquisicion (sobre
la base de su valor razonable) fueron calculadas en base al método de descuento de flujos de caja
futuros realizado por un experto independiente.

Las hipétesis clave consideradas en la valoracion de las inversiones inmobiliarias se incluyen en la
Nota 6 de la presente memoria consolidada.

Al haberse realizado la operacion el 1 de octubre de 2018, se produjo un resultado significativo en la
cuenta de pérdidas y ganancias, del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, a raiz de la
combinacién de negocios, aportando Maquini Investments, S.L.U. al Grupo un beneficio de 1.336 miles
de euros.
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Dicho impacto recogia el efecto de la amortizacion adicional por el aumento de valor de los activos fijos
generado en el proceso de asignacion de precio por un importe de 120 miles de euros.

NOTA 21. INFORMACION SOBRE ASPECTOS MEDIOAMBIENTALES

La actividad a [a que se dedican las sociedades del Grupo no es agresiva con el medioambiente. Por
ello, el Grupo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones ni contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio consolidado, con la
situacion financiera o con los resultados consolidados del Grupo.

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en |la presente memoria consolidada respecto a
informacidén de cuestiones medioambientales.

NOTA 22. HONORARIOS DE AUDITORES DE CUENTAS

Los honorarios devengados durante el ejercicio 2018 por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por
los servicios de auditoria de cuentas de las sociedades del Grupo ascendieron a 79 miles de euros y
11 miles de euros por otros servicios de revision (64 miles de euros por los servicios de auditoria y 10
miles de euros por otros servicios de revision en el ejercicio 2017).

Durante el ejercicio 2018 se han prestado por otras sociedades de la red PwC otros servicios distintos
a la auditoria por los que se han facturado 52 miles de euros (22 miles de euros en el ejercicio 2017).

NOTA 23. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Desde la fecha de cierre del ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2018 hasta la formulacién
de los presentes estados financieros consolidados no se han producido acontecimientos significativos
adicionales que no hayan sido recogidos en las notas explicativas.

* % %k %k % %
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1. Exposicion fiel del negocio y actividades principales

La actividad de Zambal Spain Socimi, S.A. y sus sociedades dependientes se basa en la gestion de su
patrimonio inmobiliario, consistente en el alquiler de sus propiedades, mediante contrato de
arrendamiento. Desde el 26 de diciembre de 2013 y con efectos a partir de su constitucién, la Sociedad
Dominante esta acogida al régimen regulado establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la
que se regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario
(“SOCIMI"). La Sociedad Dominante esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid y su domicilio
social se encuentra en la calle José Ortega y Gasset 11 de Madrid. La Sociedad forma parte de un
Grupo de Sociedades cuya sociedad dominante es su Accionista Unico, Altaya Pte. Ltd. (Singapur).

Las Sociedades del Grupo se han dedicado al alquiler de las dieciséis inversiones inmobiliarias que ha
adquirido hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 donde han obtenido un resultado
consolidado satisfactorio de su explotacion, dos de ellas enajenadas en el ejercicio 2016, a 31 de
diciembre de 2018 cuenta con catorce inversiones inmobiliarias bajo gestion. Las perspectivas futuras
de las rentas sitian a las Sociedades del Grupo en una linea de obtencién de ingresos que tendran un
reflejo positivo en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante desarrolla su actividad conforme a las normas
internas recogidas, principalmente, en los Estatutos Sociales y en los manuales de politica y control
internos.

El Consejo de Administracién es el 6rgano de supervision y control de la actividad de las compaiiias,
con competencia sobre materias como la aprobacién de las politicas y estrategias generales de Ia
Sociedad, la politica de gobierno corporativo y de responsabilidad social corporativa, y la politica de
control y gestion de riesgos y, en todo caso, sobre el cumplimiento de los requisitos para mantener la
condicion de Socimi de la Sociedad.

Evolucion de la Accidn:
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El grafico adjunto muestra la evolucion de la cotizacion de [a accion desde el 1 de enero de 2018, con
una cotizacion de 1,12 euros/accién, hasta el 31 de diciembre de 2018, cerrando ese dia a 1,18
euros/accion.

2. Magnitudes financieras

En el ejercicio 2018, las ventas netas del Grupo fueron de 50.895 miles euros (41.417 miles de euros
en el ejercicio 2017 (Incluyendo las recogidas en las operaciones interrumpidas)), gracias a la
consolidacién de la contribucién de las inversiones inmobiliarias adquiridas por las Sociedades del
Grupo en los ejercicios anteriores. El resultado de explotacién fue de 25.954 miles de euros (21.236
miles de euros en el gjercicio 2017) y el resultado del ejercicio 2018 ascendié a 24.008 miles de euros
{20.043 miles de euros en el ejercicio 2017).

3. Investigacion y desarrollo

Dada la actividad a la que se dedican las Sociedades del Grupo, ésta no ha realizado ningun tipo de
gasto en actividades relacionadas con investigacién y desarrollo.

4. Acontecimientos significativos posteriores al cierre

Desde la fecha de cierre del ejercicio hasta la formulacion de las cuentas anuales no se han producido
acontecimientos significativos que no hayan sido recogidos en dichas cuentas anuales.

5. Adquisiciéon de acciones propias

Con fecha de 7 de julio de 2015, Zambal Spain Socimi, S.A. suscribidé con Santander Investment Bolsa,
Sociedad de Valores, S.A.U. un contrato de liquidez con el objeto de aumentar la liquidez y favorecer
la regularidad de la cotizacion de la accién de la Compaiiia. Dicho contrato entré en vigor el 1 de
diciembre de 2015. Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de 2018
representan el 0,06% del capital social de la Sociedad y totalizan 400.603 acciones. El precio medio de
adquisicion ha sido de 1,34 euros por accién. Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo
el valor de los fondos propios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 por importe de 535.327 euros.
El nimero de acciones promedio del ejercicio 2018 es de 601.074.945 acciones (521.780.699 acciones
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017) y el nimero promedio de acciones propias del
ejercicio de 2018 es 558.277 acciones.

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de Capital
que establece, en relacion a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que el valor
nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz y sus
sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital. Las sociedades filiales no poseen ni acciones
propias ni de la Sociedad matriz.

6. Politica de Dividendos

Las SOCIMIs se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en 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 inversién en el mercado inmobiliario. Estaran 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 distribucidn dentro de los seis meses
posteriores a la conclusién de cada ejercicio, en la forma siguiente:
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a) El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.

b) Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley, realizadas una vez
transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de esta Ley, afectos al
cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios debera reinvertirse en
otros inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los
tres afos posteriores a la fecha de transmisién. En su defecto, dichos beneficios deberan
distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del
ejercicio en que finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversion se
transmiten antes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberan distribuirse en su
totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, a la parte de estos beneficios
imputables a ejercicios en los que la Sociedad no tributara por el régimen fiscal especial
establecido en dicha Ley.

c) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.

El dividendo debera ser pagado dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucién. Cuando
la distribucién 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 distribucién se adoptara obligatoriamente
con el acuerdo a que se refiere el apartado anterior.

La Sociedad esté obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la reserva
legal, hasta que ésta alcance el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite del
20% de! capital social, no es distribuible a los accionistas. Los estatutos de estas sociedades no podran
establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta de la anterior.

La distribucién de dividendos del ejercicio anterior y la propuesta de distribucién para el presente
ejercicio son los recogidos en la Nota 11.

7. Uso de instrumentos financieros

Las Sociedades del Grupo no han contratado, ni de los contratos firmados durante el ejercicio han
surgido, instrumentos financieros que debieran estar contabilizados.

8. Gestion de riesgos financieros

El Grupo tiene establecido un sistema de control de riesgos que cubre su actividad y es adecuado a su
perfil de riesgo. Dichas politicas estan controladas por el Consejo de Administracion.

El principal riesgo para la consecucion de los objetivos del Grupo es el cumplir con los requisitos
normativos necesarios para mantener su condicién de Socimi.

El sistema de control de riesgos incluye también la gestidn del riesgo financiero.

Los principales riesgos financieros y los procedimientos para su gestidn se detallan en la Nota 4 de la
memoria adjunta.
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9. Informacién sobre el Pago a proveedores

Conforme a lo establecido por la ley Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014 y aplicando la
Resolucién del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enero de 2016, se ha revisado
la existencia de saldos con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2018 pendientes de pago
que puedan sobrepasar el plazo maximo legal establecido asi mismo la totalidad de pagos realizados

durante el ejercicio han sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2018 2017

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 29,06 4,73
Ratio de operaciones pagadas 28,84 3,21
Ratio de operaciones pendientes de pago 47,79 20,43

Miles de Euros

Miles de Euros

Total pagos realizados

75.457

108.726

Total pagos pendientes

872

10.529

10. Personal

El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el siguiente:

Altos directivos
Titulados, técnicos y administrativos
Comerciantes

31 diciembre de
2018

31 de diciembre de
2017

1
1

- i -

La distribucion del personal por sexos al cierre del ejercicio del personal del Grupo es el siguiente:

Altos directivos
Titulados, técnicos y administrativos
Comerciales

Altos directivos
Titulados, técnicos y administrativos
Comerciales

Durante el ejercicio 2018, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o igual al 33%.

31 de diciembre de 2018

Hombres Mujeres Total
: 1 '
: 1 1
31 de diciembre de 2017

Hombres Mujeres Total
I 1 1
: 1 1
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11. Medio ambiente

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

12. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Los principales circustancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio se detallan en la Nota 23
de la memoria adjunta.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE GESTION
CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2018

El Consejo de Administracion de la sociedad Zambal Spain Sccimi, S.A. en fecha 29 de marzo de 2019,
y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital
y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, las Cuentas anuales consolidadas de la Sociedad que
comprenden Balance de Situacion Consolidado, Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada, el
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, el Estado de Flujos de Efectivo Consolidado,
y la Memoria Consolidada del ejercicio 2018, los cuales vienen constituidos por los documentos anexos
que preceden a este escrito.
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Zambal Spain SOCIMI, S.A.

Informe de Auditoria,
Cuentas Anuales e Informe de Gestién
al 31 de diciembre de 2018
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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Zambal Spain SOCIMI, S.A.:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Zambal Spain SOCIMI, S.A. (la Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre 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 terminado
en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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 més adelante en la seccién 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 Espafa segiin 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 opini6n.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin 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 opinion sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.IL., Torre PuwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwc.es 1

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



Aspectos mis relevantes de la auditoria
Valoracion de las inversiones inmobiliarias

Bajo el epigrafe de Inversiones inmobiliarias la
Sociedad tiene registrados varios edificios
situados en Madrid, destinado a alquiler,
indicados en la nota 6 de la memoria adjunta
por importe de 765,53 millones de euros, lo
que constituye casi un 82% sobre el total de
activos de la Sociedad, motivo por el cual se ha
considerado un area de atencion significativa.

La Sociedad valora estos activos a su precio de
adquisicién, minorado por la correspondiente
amortizacién acumulada y, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que haya
experimentado, tal y como se dispone en la
nota 3.1 de la memoria adjunta.

Adicionalmente, nos centramos en esta area
por el nivel de juicio en la evaluacién por parte
de la direccion sobre los conceptos que
cumplen los requisitos para ser activados como
mayor valor de la inversién inmobiliaria, la
estimacién de las vidas ttiles y la identificacion
de posibles indicios de deterioro.

Zambal Spain SOCIMI, S.A.

e se han tratado en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron
el entendimiento del proceso de valoracién de las
mversiones inmobiliarias llevado a cabo por la
direccién asi como procedimientos sustantivos
tales como:

- Evaluar que la politica contable para
determinar los costes directamente
atribuibles es adecuada.

- Comprobar una muestra de estos costes
contrastandolas con las facturas de los
proveedores.

- Evaluar la idoneidad de las vidas titiles
asignadas, y recalcular las amortizaciones
del ejercicio comparandola con la registrada
por la compafiia.

Hemos obtenido la valoracién de la inversién
inmobiliaria realizada por el experto
independiente. En relacién a la misma hemos:

- Confirmada la competencia, independencia
e integridad del experto valorador.

- Verificado de que la valoraci6n se ha
realizado conforme a la metodologia RICS.

- Evaluada la razonabilidad de las asunciones
mas relevantes utilizadas por el experto
evaluador.

- Adicionalmente hemos comprobado que la
cifra de ingresos utilizada en los flujos
futuros de la valoracién coincide con los
importes de los contratos de
arrendamientos.

- Hemos verificado que las valoraciones de
los activos superan el valor neto contable
de los mismos.

Finalmente hemos comprobado que los desgloses
e informacion incluidos en la memoria son
adecuados.

Como resultado de nuestras pruebas no se
observan excepciones o incorrecciones materiales.
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Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulaci6n 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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, 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 realizacion 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 evalyar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basdndonos 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién dela
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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

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 Espaiia
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 econodmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos

implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

o Obtenemos conocimiento del contro] interno relevante para Ia auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

o Concluimos sobre si es adecuada Ia utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento ¥, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que

la fecha de nuestro informe de auditorfa. 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 €l contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de 13
auditoria, as{ como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual ¥y que som, en consecuencia, los riesgos considerados maés significativos.

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

AUDITOR=S

e LANSORES

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

2019  Nam. 01/19/10552
23 de abril de 2019 96,00 EUR
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Expresado en Euros)

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones inmobiliarias

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
largo plazo

Inversiones financieras a largo plazo
Otros activos financieros

ACTIVO CORRIENTE

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
corto plazo

Inversiones financieras a corto plazo
Otros activos financieros

Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Nota

7.8

7.9

7,10

7,8

7.9

17

7,11

31/112/2018 31/112/2017
921.294.753 735.134.218
765.531.655 558.949.402
144.613.627 171.943.469

11.149.471 4.241.347
11.149.471 4.241.347
13.766.826 7.582.917
2.593.138 1.208.721
7.877 :
1.352.549 1.347.959
1.352.549 1.347.959
493.410 147.266
9.319.852 4.878.971
935.061.579 742.717.135

Las notas 1 a 26 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Expresado en Euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

PATRIMONIO NETO
FONDOS PROPIOS

Capital
Capital escriturado

Prima de emision
Reservas
Acciones Prapias

Resultado del ejercicio
PASIVO NO CORRIENTE

Deudas a largo plazo

Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo

Deudas a corto plazo

Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

Deudas con empresas del grupo y asociadas a
corto plazo

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Periodificaciones a corto plazo

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Nota

12

12
12
12

13

7,14

15

14

14,24

16

17

31/12/2018 31/12/2017
743.939.174 638.603.924
743.939.174 638.603.924
646.006.452 566.006.452
646.006.452 566.006.452

66.521.598 46.521.598
9.275.577 6.452.839
(535.327) (581.227)

22.670.874 20.204.262

55.607.630 4.793.762

55.607.630 4.793.762

50.000.000 -
5.607.630 4.793.762

135.514.775 99.319.449
2.108.459 2.144.059
14.056 100
14.056 .

. 100
130.490.833 85.165.833
2.761.754 11.641.358
139.673 368.099
935.061.579 742.717.135

Las notas 1 a 26 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 2017

(Expresada en Euros)
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Importe neto de la cifra de negocios
Prestaciones de servicios

Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales

Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
Otros gastos de gestion corriente

Amortizacion del inmovilizado material y de las
inversiones inmobiliarias

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros
Gastos financieros

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE

OPERACIONES CONTINUADAS

Resultado del ejercicio procedente de operaciones

interrumpidas neto de impuestos

RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota

20

20

20

21
21

21

18

31/12/2018 31112/2017
48.521.534 30.657.729
48.521.534 30.657.729

(138.972) (136.563)
(120.000) (120.000)
(18.972) (16.563)

(10.639.281) (7.259.544)
(5.575.408) (3.910.136)
(5.056.456) (3.328.033)

(7.417) (21.375)

(13.126.625) (7.817.288)

24.616.656 15.444.334

135 5.953.464
(1.945.917) (1.287.131)
(1.945.782) 4.666.333
22.670.874 20.110.667
22.670.874 20.110.667
- 93.504
22.670.874 20.204.261

Las notas 1 a 26 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018y 2017

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Expresado en Euros)

Resultado del ejercicio

Ingresos y gastos imputados directamente al
patrimonio neto

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

31 de diciembre de | 31 de diciembre de
2018 2017
22.670.874 20.204.262
22.670.874 20.204.262

Las notas 1 a 26 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017 (Expresado en

Euros)

Flujos de efectivo de actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado:

- Amortizacién de inversiones inmobiliarias y del inmovilizado
material

- Resultados por baja de inversiones inmobiliarias

- Variacién de provisiones

- Ingresos financieros

- Gastos financieros

Cambios en el capital circulante:

- Deudores y otras cuentas a cobrar

- Acreedores y otras cuentas a pagar
- Otros activos y pasivos corrientes

- Otros activos y pasivos no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion:
- Cobros de intereses

- Cobros de dividendos

- Pagos de intereses

Flujos de efectivo de actividades de explotacién

Flujos de efectivo de actividades de inversién

Pagos por inversiones:

- Inversiones inmobiliarias

- Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Cobros por desinversiones:
- Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
- Inversiones inmobiliarias

Flujos de efectivo de actividades de inversién
Flujos de efectivo de actividades de financiacién

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
- Emision: Deudas con empresas del grupo

- Emisién: Deudas con entidades de crédito

- Amortizacion: Deudas con empresas del grupo

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero:

- Emision de instrumentos de patrimonio y otras aportaciones
de socios

- Pago de Dividendos

- Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio

Flujos de efectivo de actividades de financiacién

Flujo de efectivo de la fusion
Variacion neta de efectivo o equivalentes

Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

31 de 31 de
Notas diciembre de diciembre de
2018 2017
13 22.670.874 20.204.261
6 13.126.370 7.817.288
6 - =
15 (264.026) (102.023)
21 (135) (6.953.464)
21 1.945.917 1.287.131
10 (1.384.417) 5.386.327
16 (9.290.617) 2.161.983
(319.312) (58.040)
(142.859) (867.608)
21 135 -
24 - 5.953.464
21 (1.606.861) (1.325.076)
24.735.069 34.504.243
6 (63.5670.332)  (113.234.336)
8 (144.621.504) -
8 - 4.200.000
6 - -
(198.191.836) (109.034.336)
24 145.000.000 85.000.000
7 50.000.000 -
24 (100.000.000) (114.000.000)
12 100.000.000 114.000.000
12 (18.183.836)  (24.739.919)
12 45,900 1.006.180
176.862.064 61.266.261
1.035.584 -
’ 4.440.881 (13.263.832)
4.878.971 18.142.802
9.319.852 4.878.971

Las notas 1 a 26 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Expresada en Euros)

1.  INFORMACION GENERAL

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A., en adelante la Sociedad, es una sociedad espafiola con CIF numero
A-86710142, constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura otorgada ante notario de Madrid
el 10 de abril de 2013 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 30960, Folio164,
Seccion 8, Hoja M557304 e inscripcién n® 1 con domicilio social en la calle José Ortega y Gasset
11, 1° Derecha (Madrid).

Con fecha 26 de diciembre de 2013 la Sociedad solicité acogerse al régimen regulado establecido
por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”), con efectos a partir de la constitucion de la misma,
si bien el estatuto definitivo fue otorgado por la Agencia Tributaria el 28 de mayo de 2014, en los
términos anteriormente expuestos.

Posteriormente, con fecha 31 de marzo de 2014, se produjo la transformacion de Sociedad de
Responsabilidad Limitada a Sociedad Anénima y cambié su denominacién social de ZAMBAL
SPAIN, S.L. a la actual, incluyendo en su denominacion la abreviatura “SOCIMI, S A" mediante
escritura otorgada ante notario e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

A fecha 26 de diciembre de 2014, debido a las ampliaciones de capital llevadas a cabo por la
Sociedad, la Sociedad perdi6 la condicién de unipersonalidad al entrar a formar parte del
accionariado Loire Investments Pte. Ltd (Ver Nota 12).

La actividad principal desarrollada por la Sociedad consiste en la adquisicion y promocion de bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. La Sociedad ha procedido a aprobar con
fecha 9 de Julio de 2015 el cambio, en sus estatutos, del objeto social para adaptarlo fielmente a la
actividad de la empresa, eliminando las actividades accesorias, quedando el objeto social principal
como sigue:

(i) La adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.
(i)  Latenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén
sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria,
legal o estatutaria, de distribucién de beneficios.

(ify  La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espafol, 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 distribucién de beneficios y cumplan
los requisitos de inversion a que se refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMIs.

(iv) Latenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliaria
reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

(v) Ofras actividades accesorias a las anteriores, con sujecion a lo dispuesto en la Ley de
SOCIMIs.

Adicionalmente en el mismo acto se ha acordado modificar el periodo temporal del ejercicio social,
que en o sucesivo abarcara desde el 1 de enero hasta el 31 de diciembre.

Con fecha 27 de junio de 2016 la Junta General de Accionistas aprob6 la modificacion de los articulos
24 y 30 de los estatutos para adaptarlos a las exigencias del Mercado Alternativo Bursatil (MAB).
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La Sociedad forma parte de un grupo de Sociedades (en adelante, el “Grupo”), siendo su accionista
principal Altaya Pte, Ltd., domiciliada en Singapur. La dominante ultima del Grupo al que pertenece
es Investment Beverage Business Fund con domicilio en Singapur y que se trata de una sociedad
cotizada en el Singapore Exchange Ltd, Main Board con niimero de ISIN SG9901942137.

Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales
(balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos
de efectivo y las notas de la memoria de las cuentas anuales) estan expresadas en euros, salvo
mencion especifica de lo contrario.

Con fecha 29 de marzo de 2019 los Administradores de la Sociedad Dominante han formulado las
cuentas anuales individuales de la Sociedad, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018, bajo el principio de empresa en funcionamiento ya que, la Sociedad tiene fondo
de maniobra negativo a la fecha de cierre debido al vencimiento del préstamo con empresas del
grupo, tal como se indica en la Nota 24, dicho préstamo sera capitalizado en el marco de una
ampliacion de capital por compensacion de créditos durante el afio 2019.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Estas cuentas anuales se han formulado por Consejo de Administracion de la Sociedad de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que esta establecido en:

- Cadigo de Comercio reformado conforme a la ley 10/2007 de 4 de julio y la restante legislacion
mercantil.

— Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 20 de noviembre,
el RD 1159/2010 de 17 de septiembre por el que se aprueban las normas de formulacion de
Cuentas Anuales Consolidadas y el RD 602/2016 de 2 de diciembre por el que se modifica el
PGC de 2007.

— 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.

- Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

- Laley11/2009, de 26 de octubre, por el que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas
de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI") en relacién a la informacién a desglosar
en la memoria.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas en fecha 28 de junio de 2018. Las cuentas anuales del
gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018, que han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificaciones.

b) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales requiere que la Sociedad realice estimaciones e hipotesis, en
relacion con el futuro, que pueden afectar a las politicas contables adoptadas y al importe de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y desgloses con ellos relacionados. Las estimaciones e hipétesis se evaliian
continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expectativas de
sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias. Las estimaciones contables
resultantes, por definicién, raramente igualaran a los correspondientes resultados reales.
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Se detallan a continuacién las principales estimaciones realizadas por los Administradores de la
Sociedad:

Deterioro de activos financieros

La Sociedad analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los activos financieros
mediante la realizacién 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.

El célculo de valores razonables puede implicar la determinacion de flujos de efectivo futuros y la
asuncion de hipotesis relacionadas con los valores futuros de los citados flujos, asi como con las tasas
de descuento aplicables a los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas
en la experiencia histérica y en otros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarrollada por la Sociedad.

Valoracidn de los activos no corrientes

La valoracién de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realizacion de
estimaciones con el fin de determinar su valor razonable, a los efectos de evaluar un posible deterioro,
especialmente de las inversiones inmobiliarias. Para determinar este valor razonable los
Administradores de la Sociedad han encargado a un experto independiente la realizacién de una
valoracion de las inversiones inmobiliarias en funcién de una estimacion de los flujos de efectivo futuros
esperados de dichos activos y utilizando una tasa de descuento apropiada para calcular el valor actual
de esos flujos de efectivo.

Impuesto sobre beneficios

La Sociedad est4 acogida al régimen establecido en la Ley 11/2009, de 26 de octubre por la que se
regulan las Sociedades Anodnimas Cotizadas de Inversién Inmobiliario (SOCIMI), lo que en Ia
practica supone que bajo el cumplimiento de determinados requisitos la Sociedad est4 sometida a
un tipo impositivo en relacion al Impuesto sobre Sociedades del 0%. Los Administradores realizan
una monitorizacién del cumplimiento de los requisitos establecidos en la legislacién con el objeto de
guardar las ventajas fiscales establecidas en la misma.

Para el ejercicio 2018 la estimacion de los Administradores es que dichos requisitos seran cumplidos
en los términos y plazos fijados, no procediendo a registrar ningun tipo de resultado derivado del
impuesto sobre Sociedades.

Duracién de los contratos de arrendamiento

La Sociedad tiene suscritos contratos de arrendamiento en los que se fija un periodo de duracién
minima con determinados periodos de extensién. En la mayor parte de los casos, existen opciones
de ruptura de los contratos por parte de los arrendatarios, y la decisién unilateral de extension de
los mismos depende finalmente del arrendatario. En los casos en los que la Sociedad tiene un
derecho incondicional a rescindir el contrato tras un periodo minimo estipulado, de cara a la
valoracion de ciertos pasivos financieros (en concreto, respecto a fianzas por arrendamiento con
interés explicito), la cual depende de la duracion de los mismos, la estimacién realizada por los
Administradores de la Sociedad es que dichos contratos van a llegar a su término contractual. En
todo caso los Administradores de la Sociedad proceden a reestimar la situacién y duracion de los
contratos de arrendamiento en cada cierre.



ZAMBAL SPAIN

c) Agrupacién de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos estados se presentan de forma
agrupada, recogiéndose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la presente memoria.

d) Cambios en estimaciones contables

Durante el ejercicio no se han producido cambios en las estimaciones contables.

e) Comparacién de la informacion

Los Administradores de la Sociedad presentan, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de resultados, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo
y de las notas explicativas, ademas de las cifras del ejercicio 2018, las correspondientes al gjercicio
anterior.

3. CRITERIOS CONTABLES

Los principales criterios de registro y valoracién utilizados en la elaboracion de estas cuentas
anuales son los siguientes:

3.1 INVERSIONES INMOBILIARIAS

El epigrafe de inversiones inmobiliarias del balance recoge los valores de terrenos, edificios y otras
construcciones o instalaciones que se mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y que no
estan siendo ocupadas por la Sociedad.

Los bienes comprendidos en inversiones inmobiliarias se valoran por su coste, que corresponde a su
precio de adquisicion. El precio de adquisicion incluye, ademas del importe facturado por el vendedor
después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos adicionales y
directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en condiciones de funcionamiento.

Con posterioridad, los citados elementos de las inversiones inmobiliarias, se valoran por su precio de
adquisicién menos la amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro reconocidas.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida dtil de los bienes, se capitalizan
como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones que no representan una ampliacion de la vida util se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que se incurren.

Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicion o construccién de elementos de las
inversiones inmobiliarias que necesiten un periodo de tiempo superior a un afio para estar en
condiciones de uso se incorporan a su coste hasta que se encuentran en condiciones de
funcionamiento.

Para aquellas inversiones inmobiliarias que necesitan un periodo de tiempo superior a 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 fabricacién del mismo.
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La amortizacion de estos elementos se realiza de manera sistematica y racional en funcién de la vida
util de los bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciacién que normalmente sufran por su
funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o comercial
que pudiera afectarlos. Las vidas Utiles estimadas de las distintos componentes identificados bajo el
epigrafe de inversiones inmobiliarias son las siguientes:

Afos
Obra civil (*) 50
Fachadas y cubiertas (*) 30
Instalaciones generales 20
Otras instalaciones 15

(*) Estos elementos se encuentran registrados en el movimiento de inversiones inmobiliarias (Nota 6) bajo el
capitulo de “Construcciones.”

Los elementos registrados bajo este epigrafe que estén en construccién para su uso como inversion
inmobiliaria, o cuyo uso esté al(in por determinar, se registran a su precio de coste deduciendo las
pérdidas por deterioro de valor reconocidas. La amortizacion de estos activos al igual que la de otras
inversiones inmobiliarias comienza cuando las mismas estan listas para el uso para el que fueron
concebidos.

En el caso de que se adquieran inversiones inmobiliarias que posteriormente son arrendadas al
vendedor, si la duracién del contrato de arrendamiento es similar a la vida de la construccién, aun
en el supuesto de que no exista opcién de compra, se toma como arrendamiento financiero la parte
del contrato correspondiente a la construccién, apareciendo en el balance como un crédito por el
valor actual de las cuotas futuras pendientes atribuibles al arrendamiento del vuelo y posteriormente
se valora el crédito sobre la base de la tasa efectiva de rentabilidad, reconociéndose como ingresos
financieros los rendimientos devengados.

Las disminuciones de los valores recuperables por debajo de los valores contables se cargan a la
cuenta de resultados.

Al cierre del gjercicio la Sociedad evallia si existen indicios de que la inversién inmobiliaria pueda estar
deteriorada, en cuyo caso estima los importes recuperables efectuando las correcciones valorativas
que procedan. La asignacién del citado deterioro asi como su reversion se efectia conforme lo indicado
al respecto en las normas de registro y valoracion incluidas en el Plan General de Contabilidad.
Adicionalmente se ajustaran las amortizaciones de los ejercicios siguientes de la inversion inmobiliaria
deteriorada, teniendo en cuenta el nuevo valor contable.

3.2 PERDIDAS POR DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS NO FINANCIEROS
La Sociedad no mantiene en su balance activos intangibles con vida Gtil indefinida.

A cada cierre la Sociedad revisa los activos sujetos a amortizacion para verificar si existe algin suceso
0 cambio en las circunstancias que indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se
reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre su importe
recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos los costes de venta o el valor en
uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan
al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras
de efectivo). Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo independientes, el importe
recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las que pertenecen los activos
valorados. Los activos no financieros, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a
revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de Ia pérdida.
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3.3 ACTIVOS FINANCIEROS

Las adquisiciones y enajenaciones de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion,
es decir, la fecha en que la Sociedad se compromete a adquirir o vender el activo. Los activos
financieros se dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han
vencido o se han transferido y la Sociedad ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y
ventajas derivados de su titularidad.

La Sociedad determina la clasificacion de sus inversiones, a efectos de su valoracion, en el momento
de reconocimiento inicial y revisa la clasificacion en cada cierre del ejercicio. La clasificacion
depende del propdsito con el que se adquirieron los activos financieros, valorandose los mismos
conforme a los siguientes criterios:

Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando la Sociedad suministra dinero,
bienes o servicios directamente a un deudor sin intencién de negociar con la cuenta a cobrar. Se
incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del
balance que se clasifican como activos no corrientes. Ademas, en esta categoria se incluyen los
depésitos y fianzas otorgados a terceros. Los préstamos y partidas a cobrar se incluyen en el
epigrafe de "clientes y otras cuentas a cobrar” en el balance. Los préstamos y cuentas a cobrar a
largo plazo se contabilizan posteriormente por su coste amortizado de acuerdo al método del tipo
de interés efectivo.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son valores representativos de deuda con
cobros fijos o determinables y vencimiento fijo, que se negocien en un mercado activo y que la
direccion de la Sociedad tiene la intencion efectiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento.
Sila Sociedad vendiese un importe que no fuese insignificante de los activos financieros mantenidos
hasta su vencimiento, la categoria completa se reclasificaria como disponible para la venta. Estos
activos financieros se incluyen en activos no corrientes, excepto aquelios con vencimiento inferior a
12 meses a partir de la fecha del balance que se clasifican como activos corrientes.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y presentan por un neto en el balance, cuando
existe un derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos, y la Sociedad tiene
la intencion de liquidar por el neto, o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Pérdidas por deterioro de valor de los activos financieros

La Sociedad evalua en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un activo
financiero o un grupo de activos financieros esté deteriorado, y se incurre en una pérdida por
deterioro de valor si, y sélo si, existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas
eventos que hayan transcurrido después del reconocimiento inicial del activo (un "evento que causa
la perdida"), y ese evento o eventos causantes de la pérdida tengan un impacto sobre los flujos de
efectivo futuros estimados del activo financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser
estimado con fiabilidad.
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Entre las evidencias de pérdida por deterioro de valor se pueden incluir indicaciones de que los
deudores o un Grupo de deudores estd experimentando dificultades financieras importantes,
impagos o retrasos en el pago de los intereses o el principal, la probabilidad de que entraran en una
situacion concursal o en cualquier otra situacién de reorganizacion financiera, y cuando datos
observables indicasen que existe una disminucion susceptible de valoracion en los flujos futuros de
efectivo estimados, tales como cambios en las condiciones de pago o en las condiciones
economicas que se correlacionan con impagos.

Para la categoria de préstamos y cuentas a cobrar, el importe de la pérdida se valora como la
diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados (sin tener en cuenta las pérdidas de crédito futuras en las que no se haya incurrido)
descontado al tipo de interés efectivo original del activo financiero. El im porte en libros del activo se
reduce y el importe de la pérdida se reconoce en la cuenta de resultados. Si un préstamo o una
inversion mantenida hasta el vencimiento tienen un tipo de interés variable, la tasa de descuento
para valorar cualquier pérdida por deterioro de valor es el tipo de interés efectivo anual determinado
de acuerdo con el contrato. Como medida practica, la Sociedad puede estimar el deterioro del valor
en funcion del valor razonable de un instrumento utilizando un precio observable del mercado.

Si en un periodo posterior, el importe de la pérdida por deterioro del valor disminuye, y el descenso
se puede atribuir objetivamente a un evento ocurrido después de que el deterioro se haya reconocido
(como una mejora en la calidad crediticia del deudor), la reversion del deterioro reconocido
previamente se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se consideran empresas del grupo, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o indirectamente, a
través de dependientes ejerce control, segun lo previsto en el art. 42 del Codigo de Comercio o cuando
las empresas estan controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas que
acten conjuntamente o se hallen bajo direccion tinica por acuerdos o cléusulas estatutarias.

El control es el poder para dirigir las politicas financieras y de explotacién de una empresa, con el fin de
obtener beneficios de sus actividades, considerandose a estos efectos los derechos de voto potenciales
ejercitables o convertibles al cierre del ejercicio contable en poder de la Sociedad o de terceros.

Se consideran empresas asociadas, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o indirectamente a
través de dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia significativa es el poder de intervenir
en las decisiones de politica financiera y de explotacion de una empresa, sin que suponga la existencia
de control o de control conjunto sobre la misma. En la evaluacién de la existencia de influencia
significativa, se consideran los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles en la fecha de
cierre de cada ejercicio, considerando, iguaimente, los derechos de voto potenciales poseidos por la
Sociedad o por otra empresa.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se reconocen inicialmente al coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, y se valoran posteriormente al coste,
menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

No obstante todo lo anterior, cuando existe una inversién anterior a su calificacién como empresa del
grupo, multigrupo o asociada, se considera como coste de la inversién su valor contable antes de tener
esa calificacion. Los ajustes valorativos previos contabilizados directamente en el patrimonio neto se
mantienen en éste hasta que se dan de baja.
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3.4 EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja, los depésitos a la vista
en entidades de crédito, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original
de tres meses o inferior y que no estén sujetos a cambios de valor significativos. En el balance, los
descubiertos bancarios se clasifican como recursos ajenos en el pasivo corriente. A 31 de diciembre
de 2018 y 2017 la Sociedad no tiene descubiertos bancarios.

3.5 PATRIMONIO NETO
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emisién de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el
patrimonio neto, como menores reservas.

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta su
cancelacion, emisién de nuevo o enajenacién. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a
emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la
transaccion directamente atribuible, se incluye en el patrimonio neto.

3.6 PASIVOS FINANCIEROS
Los pasivos financieros corresponden, a efectos de su valoracion, a la siguiente categoria:
Débitos y partidas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no comerciales.
Estos recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacién durante al menos 12 meses después de la fecha del
balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de fransaccién
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segin el método del
tipo de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del
instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afo
y que no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como
posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por
su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en |a cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio. Los costes de transaccion directamente im putables a la emisién se reconocen
en la cuenta de peérdidas y ganancias del ejercicio en que surgen.

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacion correspondiente se ha extinguido.

3.7 COSTES POR INTERESES

Los costes por intereses generales y especificos que sean directamente atribuibles a la adquisicion,
construccion o produccién de activos aptos, que son aquellos que necesariamente requieren de un
periodo de tiempo sustancial antes de estar preparados para el uso previsto o la venta, se afiaden

al coste de esos activos, hasta que llega el momento en que los activos estan sustancialmente
preparados para el uso que se pretende o la venta.

14




ZAMBAL SPAIN

Los ingresos financieros obtenidos por la inversion temporal de los préstamos especificos a la
espera de su uso en los activos aptos se deducen de los costes por intereses susceptibles de
capitalizacion. El resto de los costes por intereses se reconoce en resultados en el ejercicio en que
se incurre en ellos.

3.8 IMPUESTOS CORRIENTES Y DIFERIDOS

El gasto o ingreso 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 ¥ pagos a cuenta, asi
como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste,
dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion
de los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las
diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito
que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquelias derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacién 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 la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder
hacerlos efectivos.

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

Respecto a lo sefialado en los pérrafos anteriores y relacién a lo que se explicita posteriormente, se
debe comentar que la contabilizacién de los impuestos diferidos, tanto de activo y de pasivo, se
revalla considerando que la Sociedad esta acogida al réegimen SOCIMI, por lo que Unicamente se
registran aquellos activos por impuestos que se esperan utilizar o aquellos pasivos por impuesto
que se esperan liquidar como consecuencia del no cumplimiento de los requisitos establecidos en
la legislacion que regulan este tipo de sociedades.

Con fecha 26 de diciembre de 2013, y con efectos a partir de su constitucién, la Sociedad comunicéd
a la Delegacién de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la opcion
adoptada por su entonces, socio (inico, de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI.

En virtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas
cotizadas de inversién en el mercado inmobiliario, las entidades que opten por la aplicacion 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 aplicacién el
articulo 25 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo. Asimismo, no resultara de aplicacion el régimen de deducciones
y bonificaciones establecidas en los Capitulos |1, 1l y IV de dicha norma. En todo lo demas no
previsto en la Ley 11/2009, seré de aplicacion supletoriamente lo establecido en el Texto Refundido
de Ley del Impuesto sobre Sociedades.
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La entidad estara sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los
dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas cuya participacién en el
capital social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus
socios, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la
consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades.

La aplicacion del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se solicitd el 26 de diciembre de 2013
sin perjuicio de que, durante el mismo, la Sociedad no cumpla con la totalidad de los requisitos
exigidos por la norma para su aplicacion, ya que, en virtud de la Disposicion Transitoria Primera de
ta Ley 11/2009 del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un periodo de dos afios desde la fecha
de la opci6n por la aplicacion del régimen para cumplir con la totalidad de los requisitos exigidos por
la norma.

3.9 PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

Las provisiones para restauracién medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se
reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como
resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para
liquidar la obligaciéon y el importe se puede estimar de forma fiable. Las provisiones por
reestructuracion incluyen sanciones por cancelacion del arrendamiento y pagos por despido a los
empleados. No se reconocen provisiones para pérdidas de explotacion futuras. Cuando exista un
numero de obligaciones similares, la probabilidad de que sea necesario un flujo de salida para
liquidar la obligacion se determina considerando la clase de obligaciones en su conjunto. Se
reconoce una provision incluso aun cuando la probabilidad de un flujo de salida con respecto a
cualquier partida incluida en la misma clase de obligaciones pueda ser pequefa.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean
necesarios para liquidar la obligacién usando un tipo antes de impuestos que refleje las evaluaciones
del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacion. Los
ajustes en la provisién con motivo de su actualizacién se reconocen como un gasto financiero
conforme se van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no significativo
no se descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea reembolsado
por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea
practicamente segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacién esta condicionada a gue ocurra 0 no uno
0 mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. Dichos pasivos contingentes
no son objeto de registro contable presentandose detalle de los mismos en la memoria en el caso
de existir.

3.10  RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

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 el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por alquileres se
reconocen linealmente durante el periodo de duracion del contrato.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han transferido al

comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien vendido, no
manteniendo la gestion corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre el mismo.
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Los ingresos por arrendamiento se reconocen atendiendo a un criterio de devengo, sobre una base
lineal a lo largo de la duracién estimada del contrato.

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 recibirfos. 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 perdidas y ganancias.

3.11 TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Moneda funcional y de presentacion

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en Euros, que es la moneda de presentacion y
funcional de la Sociedad.

Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en la fecha de las transacciones.

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas
transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de resultados.

3.12 PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS

Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el
empleado acepta voluntariamente dimitir a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce
estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los
trabajadores actuales de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a
proporcionar indemnizaciones por cese, como consecuencia de una oferta realizada para animar a
una renuncia voluntaria. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la
fecha del balance se descuentan a su valor actual.

3.13 ARRENDAMIENTOS

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de
los mismos se deduzcan que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican
como arrendamientos operativos. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma
lineal durante el plazo de arrendamiento.

Arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, |a Sociedad no tiene contratados arrendamientos financieros.

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se registran en la
cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan, durante la duracién de los
contratos y atendiendo a un método lineal.
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Asimismo, el coste de adquisicién del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su
naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los
cuales se reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para
el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratara
como un cobro o pago anticipado que se imputard a resultados a lo largo del periodo del
arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

3.14 TRANSACCIONES ENTRE PARTES VINCULADAS

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento
inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la
diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion. La valoracién posterior
se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fusion, escisién o aportacién no dineraria de un
negocio los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde
a los mismos, una vez realizada la operacién, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o
subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas
anuales a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren
los elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espariola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y
pasivos de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones,
donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y
prima de emisién, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

3.156 FIANZAS

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientos operativos o por prestacion de servicios,
la diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado (debida, por ejemplo, a que la
fianza es a largo plazo y no esta remunerada) se considerard como un pago o cobro anticipado por
el arrendamiento o prestacion del servicio, que se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias
durante el periodo del arrendamiento. En el caso de fianzas remuneradas recibidas por
arrendamientos a largo plazo, las mismas son reconocidas como un pasivo financiero a su valor
razonable en el momento de su registro inicial (generalmente, el importe recibido en efectivo), el
cual corresponde con el importe por el que van a ser reembolsadas, descontado al tipo de interés
explicito correspondiente. Al estimar el valor razonable de las fianzas, se tomara como periodo
remanente el plazo contractual estimado comprometido durante el cual no se pueda devolver su
importe, sin tomar en consideracion el comportamiento estadistico de devolucion. Cuando la fianza
sea a corto plazo, no serd necesario realizar el descuento de flujos de efectivo si su efecto no es
significativo.

3.16 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

e Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y otros activos liquidos
equivalentes (Nota 11).

¢ Flujos de efectivo de las actividades de explotacién: pagos y cobros de las actividades tipicas
de la Sociedad, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién
o financiacion.
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e Flujos de efectivo de las actividades de inversién: pagos y cobros que tienen su origen en
adquisiciones y enajenaciones de activos no corrientes.

e Flujos de efectivo de las actividades de financiacion: pagos y cobros procedentes de la
colocacion y cancelacién de pasivos financieros, instrumentos de patrimonio o dividendos.

3.17. MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones ni
contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y el resultado del ejercicio c. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de
cuestiones medioambientales.

3.18. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta cuando se considera que su
valor contable se va a recuperar a través de una operacién de venta en vez de a través de su uso
continuado. Esta condicion se considera cumplida Gnicamente cuando la venta es altamente
probable, y esta disponible para su venta inmediata en su condicién actual y previsiblemente se
completara en el plazo de un afio desde la fecha de clasificacién. Estos activos se presentan
valorados al menor importe entre su valor contable y el valor razonable minorado por los costes
necesarios para su enajenacion y no estan sujetos a amortizacion.

Se clasifica como actividad interrumpida todo componente del Grupo que ha sido enajenado, se ha
dispuesto de él por otra via o ha sido clasificado como mantenido para la venta y representa una
linea de negocio o area geografica significativa de la explotacion, forma parte de un plan individual
0 es una dependiente adquirida exclusivamente para su venta. El resultado generado por las
actividades interrumpidas se presenta en una Unica linea especifica en la cuenta de pérdidas y
ganancias neto de impuestos, considerando que la Sociedad esta acogida al régimen SOCIMI.

4. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO
41 FACTORES DE RIESGO FINANCIERO

Las actividades de la Sociedad exponen a la misma a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluye riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liguidez.
El programa de gestion del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los
mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera de la Sociedad.

A juicio de los Administradores de la Sociedad no existen instrumentos financieros que por tener
caracteristicas similares, estén afectados de forma similar por cambios en condiciones econémicas
0 en ofras variables, y en caso contrario se considera que los detalles facilitados en la presente
memoria son suficientes.

a) Riesgo de mercado

a.1) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge de la deuda financiera. Los préstamos emitidos a
tipos variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Durante

el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 2017, los préstamos de la Sociedad a tipo de
interés variable estaban denominados en Euros.

19




ZAMBAL SPAIN

La Sociedad esta expuesta a este tipo de riesgo al 31 de diciembre de 2018 como consecuencia de
la financiacion mediante préstamos con sus accionistas por un importe de 130.490.833 euros
(85.165.833 euros a 31 de diciembre de 2017) y préstamos con entidades de crédito por un importe
50.014.056 euros. Dichas deudas que han generado unos intereses por importe de 1.784.444 euros
(1.287.131 euros a 31 de diciembre de 2017) y 161.472 euros respectivamente. Los préstamos con
sus accionistas estan remunerados a un tipo de interés fijo del 2% y los de entidades de crédito a
Euribor+1,22%.

La exposicion a riesgo de tipo de interés variable al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

31 de diciembre de 2018

Referenciado Otras
Euribor referencias Total
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7, 14 y 24) - (130.490.833) (130.490.833)
Deudas con entidades de crédito (Notas 7 y 14) (50.014.056) - (50.014.056)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 7 y 11) 9.319.852 - 9.319.852
Posicién neta de tesoreria (40.694.204) (130.490.833) (171.185.037)
31 de diciembre de 2017
Referenciado Otras
Euribor referencias Total
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7,14 y 24) - (85.165.833) (85.165.833)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 7 y 11) 4.878.971 - 4.878.971
Posicion neta de tesoreria 4.878.971 (85.165.833) (80.286.862)

La Sociedad analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza una
simulacion de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacion, renovacién de las posiciones
actuales, financiacién alternativa y las coberturas existentes. En funcion de estos escenarios, la
Sociedad calcula el efecto sobre el resultado de una variacién determinada del tipo de interés. Los
escenarios Unicamente se llevan a cabo para los pasivos que representan las posiciones mas
relevantes que soportan un interés. Para cada simulacién, se utiliza la misma variacién en el tipo de
interés.

a.2) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ambito nacional y, ya que toda su operacion la realiza en euros, su moneda
funcional, por tanto, no esta expuesta a riesgo de tipo de cambio por operaciones con monedas
extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero que la Sociedad no realiza.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es considerado por el Consejo de Administracién de la Sociedad como bajo, ya
que los arrendatarios son de alta calidad crediticia y ratificada por el hecho de que las rentas se
suelen cobrar mensualmente por anticipado y el resto de gastos a distribuir a los arrendatarios no
suele tener antigiiedad superior a tres meses. Adicionalmente, la Sociedad se cubre dicho riesgo
mediante avales y fianzas que son solicitados a sus inquilinos.

Por lo tanto, la gestion del riesgo de crédito por parte de la Sociedad se realiza enfocada en la
siguiente agrupacion de activos financieros:

« Saldos relacionados con Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo y corto plazo
(Nota 7)

» Saldos relacionados con Inversiones financieras a largo y corto plazo (Nota 9)

» Saldos relacionados con Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 10)
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c) Riesgo de liquidez

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficiente de facilidades de
credito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.

Los Administradores de la Sociedad realizan un seguimiento de las previsiones de la reserva de
liquidez de Ia Sociedad (que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes
al efectivo) en funcién de los flujos de efectivo esperados.

Los importes que se muestran en la siguiente tabla corresponden a los flujos de efectivo esperados
sin descontar y estimados en base a los tipos de interés actuales. Los saldos a pagar dentro de 12
meses equivalen a los importes en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es
significativo.

Menosdeun Entre1y2 Entre2y5 Masde5

ano afnos anos afnos
Al 31 de diciembre de 2018
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.761.754 - - -
Deudas con entidades de crédito 14.056 - 50.000.000 -
Deudas con empresas del grupo y asociadas 130.490.833 - - -
Otras cuentas a pagar 2.108.459 - - 5.607.630
Total 135.375.102 - 50.000.000 5.607.630

Menos deun Entre1y2 Entre2y5 Masde5

aio afios anos arios
Al 31 de diciembre de 2017
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 11.641.358 - - -
Deudas con empresas del grupo y asociadas 85.165.833 - - -
Otras cuentas a pagar 2.144.059 - - 4.793.762
Total 98.951.250 - - 4.793.762

4.2. Gestion del capital

Los objetivos de la Sociedad a la hora de gestionar capital son salvaguardar la capacidad del mismo
para continuar como un negocio en funcionamiento y asi poder proporcionar rendimiento a los
propietarios, asi como beneficios para otros tenedores de instrumentos de patrimonio y mantener
una estructura de capital dptima para reducir el coste de capital.

Con el fin de mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad podra ajustar el importe de los

dividendos a pagar a los propietarios, devolverles capital, emitir nuevas acciones o vender activos

para reducir deuda.

La Sociedad hace seguimiento del capital de acuerdo a los siguientes indices:

e El indice de Apalancamiento se calcula como la deuda dividida entre el patrimonio neto. La
deuda se calcula como el total de deuda mantenida con partes vinculadas y entidades de
credito.

¢ Igualmente se determina el indice que relaciona la posicion neta de tesorerfa entre el patrimonio
neto.
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31 de diciembre 31 de diciembre
de 2018 de 2017
Deudas con empresas vinculadas (Notas 7, 14 y 24) (130.490.833) (85.165.833)
Deudas con entidades de crédito (Notas 7 y 14) (50.014.056) -
Posicion neta de tesoreria (171.185.037) (80.286.862)
Patrimonio Neto 743.939.174 638.603.923
% Deuda / Patrimonio Neto (24,26%) (13,34%)
% Posicién neta de tesoreria/ Patrimonio Neto (23,01%) (12,57%)

Ambos ratios se encuentran dentro de los rangos que los Administradores de la Sociedad
consideran como aceptables.

4.3. Valor razonable

El valor razonable es el importe al que un instrumento financiero es intercambiado entre partes
interesadas y debidamente informadas en una transaccidn en condiciones normales de mercado.

El valor razonable de los instrumentos financieros comercializados en mercados activos se basa en
los precios de venta de mercado al cierre del ejercicio.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina
usando técnicas de valoracioén. La Sociedad utiliza principalmente técnicas de valoracion que usan
informacion de transacciones recientes realizadas de acuerdo a las condiciones de mercado
existentes para instrumentos similares y el descuento de los flujos de efectivo estimados. Para
determinar el valor razonable del resto de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como
flujos de efectivo descontados estimados.

Se asume que el importe en libros menos la provisién por deterioro de valor de las cuentas a cobrar
y a pagar se aproxima a valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de
la presentacion de la informacion financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros
de efectivos al tipo de interés corriente del mercado del que puede disponer la Sociedad para
instrumentos financieros similares.

5. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad decidié reclasificar determinados inmuebles como activos
no corrientes mantenidos para la venta porque a dicha fecha cumplian con los requisitos
establecidos en la norma de registro y valoracién 72 del Plan General Contable.

A continuacién se muestra el impacto de dichas operaciones en la cuenta de pérdidas y ganancias
y el estado de flujos de efectivo durante el anual finalizado el 31 de diciembre de 2017:

a) Analisis del resultado de operaciones interrumpidas

31 de diciembre de 2017

Prestaciones de servicios -
Otros gastos de explotacion E
Resultado por enajenaciones del inmovilizado -
Impuesto de Sociedades 93.594
Resultado neto procedente de las de las operaciones

. . 93.594
interrumpidas

No hay flujos de efectivo generados por los activos no corrientes mantenidos para la venta y
operaciones interrumpidas durante el ejercicio 2018 y 2017.

22



ZAMBAL SPAIN

La Sociedad habia suscrito el 30 de julio de 2015 dos acuerdos privados de promesa de compraventa
de las participaciones sociales de las sociedades participadas “Serrano 61 Desarrollo, S.L.U.” y
“Preciados 9 Desarrollos Urbanos, S.L.U.” (ver nota 9), en el caso de la primera modificado mediante
tres adendas de fechas 27 de octubre de 2015, 17 de diciembre de 2015, 21 de diciembre de 2015,
respectivamente (todo ello, el “Contrato de Compraventa de Serrano 61”) y en el caso de la segunda
modificado mediante cuatro adendas de fechas 27 de octubre de 2015, 17 de diciembre de 2015, 21
de diciembre de 2015 y 26 de enero de 2016, respectivamente (todo ello, el “Contrato de Compraventa
de Preciados 9"), la efectividad de ambos contratos estaba sujeta al cumplimiento de condiciones
suspensivas, que fueron cumplidas en su totalidad el 16 de febrero de 2016, momento en el que se
perfeccionaron las compraventas y se elevaron a pUblico los contratos de compraventa.

Previa a la venta de las participaciones arriba indicada, pero en acto Unico, la Sociedad aporté a las
Sociedades arriba indicadas los inmuebles, clasificados como activos no corrientes mantenidos parala
venta, por un importe de 139.237.259 euros.

Tras la aportacion y previo a la venta de las participaciones, pero en acto Unico, la Sociedad firmoé tres
contratos de financiacion para los inmuebles, cuyas condiciones se describen a continuacién:

Inmueble Serrano 61 Preciados 9 Preciados 9
Banco Caixa Caixa Caixa
Préstamo Hipotecario Hipotecario IVA
Principal 39.150.500 37.000.000 12.768.000

Una vez obtenida la financiacién las participadas procedieron a la distribucién de prima de asuncién
por un importe de 57.007.743 euros.

El precio de venta de las participadas ascendié a 80.849.140 euros.

Tal como se indica en la nota 24 con el dinero obtenido de las operaciones anteriores y el efectivo
disponible la Sociedad procedio a la amortizacion anticipada de las deudas con empresas del grupo.

Como consecuencia de la operacién arriba indicada, la Sociedad no mantuvo la propiedad de los
activos por un periodo de tres afios, requisito de permanencia de activos dentro del régimen SOCIMI,
por lo que recalculé el Impuesto de Sociedades para las rentas de los ejercicios cerrados el 31 de
marzo de 2014, 31 de marzo de 2015, 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016 y el
beneficio de la venta, al tipo impositivo general correspondiente para cada periodo. La Sociedad
realizé una estimacion, a 30 de junio de 2017, del impuesto de sociedades correspondiente, que
ascendia a 4.678 miles de euros, una vez que se ha presentado y liquidado el impuesto
correspondiente el saldo a favor de la Sociedad ha ascendido a un importe de 93.594 euros.

Adicionalmente, la Sociedad ha estimado los intereses de demora correspondientes a los ejercicios
cerrados el 31 de marzo de 2014, 31 de marzo de 2015 y 31 de diciembre de 2015 por importe de
132 miles de euros.

El gasto por impuesto de sociedades se obtiene de aplicar los tipos impositivos correspondientes a

las bases imponibles respectivas. La Sociedad ha registrado el gasto por impuesto de sociedades
dentro del epigrafe de operaciones interrumpidas por corresponder a la operacion arriba indicada.
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6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios comerciales y de oficinas en propiedad que se
mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y no estan ocupadas por la Sociedad.

El movimiento de las partidas que componen las inversiones inmobiliarias durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2018 fue el siguiente:

Inversiones
Terrenos  Construcciones Instal ac%;:z inmobiliarias en Total

Curso

Saldo a 1.1.2018

Coste 291.332.573 219.225.870 69.884.472 1.145.638 581.588.553
Amortizacion acumulada - (12.414.004) (10.225.147) - (22.639.151)
Valor neto contable 291.332.573 206.811.866 59.659.325 1.145.638 558.949.402
Altas 24.402.732 20.934.607 6.893.017 1.489.976 53.720.332
Altas por fusién 69.050.100 70.992.149 34.179.142 90.000 174.311.391
Traspasos - - 1.442.808 (1.442.808) g
Dotacién para amortizacion - (6.864.558) (6.261.812) - (13.126.370)
Alta amortizacion (Fusion) - (3.907.652) (4.415.448) - (8.323.100)
Saldo a 31.12.2018 384.785.405 287.966.412 91.497.032 1.282.806 765.531.655
Coste 384.785.405 311.152.626 112.399.439 1.282.806 809.620.276
Amortizacién acumulada - (23.186.214) (20.902.407) - (44.088.621)
Valor neto contable 384.785.405 287.966.412 91.497.032 1.282.806 765.531.655

El movimiento de las partidas que componen las inversiones inmobiliarias durante el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2017 ha sido el siguiente:

Inversiones
Terrenos Construcciones Instala cgtr::: inmobiliarias en Total

curso

Saldo a 1.1.2017

Coste 229.583.784 181.076.844 57.193.589 500.000 468.354.217
Amortizacion acumulada - (8.182.996) (6.639.122) - (14.822.119)
Valor neto contable 229.583.784 172.893.848 50.554.467 - 453.532.000
Altas 61.748.789 38.149.026 12.290.883 1.045.638 113.234.336
Bajas - - - - -
Traspasos - - 400.000 (400.000) -
Dotacién para amortizacion - (4.231.008) (3.586.025) - (7.817.033)
Saldo a 31.12.2017 291.332.573 206.811.866 59.659.325 1.145.638 558.949.402
Coste 291.332.573 219.225.870 69.884.472 1.145.638 581.588.553
Amortizacion acumulada . (12.414.004) (10.225.147) - (22.639.151)
Valor neto contable 291.332.573 206.811.866 59.659.325 1.145.638 558.949.402

La Sociedad ha realizado las siguientes adquisiciones de inversiones inmobiliarias durante este

ejercicio:

e Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de diciembre de

2018.

Las altas por fusion se corresponden con la fusién por absorcion por parte de Zambal de la sociedad
Inversiones Iberia Nora S.L.U. aprobada el dia 11 de septiembre de 2018 por la Junta General
Extraordinaria de accionistas, ver Nota 8.
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El precio de adquisicién de la totalidad de las inversiones inmobiliarias realizadas en el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendié a 51.968 miles de euros. La diferencia entre la suma
agregada de los precios de adquisicion de los inmuebles y el coste activado corresponde a impuestos
no recuperables y a gastos incurridos de asesoramiento comercial y legal para llevar a cabo tales
transacciones por importe de 1.268 miles de euros. Adicionalmente se han realizado inversiones
adicionales en los inmuebles de la propiedad que a la fecha de las presentes cuentas anuales no se
encontraban finalizadas por importe de 1.283 miles euros.

a) Pérdidas por deterioro

De acuerdo a la Norma de valoracion N° 2 del Plan General de Contabilidad y a la Resolucién de 1
de marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, la Sociedad al menos al
cierre de cada ejercicio revisa el valor razonable, la vida util y los métodos de valoracién de los
inmuebles que posee.

Cuando el valor de mercado de un bien o cualguier otro valor que le corresponda sea inferior al valor
amortizado, se procede a efectuar correcciones valorativas, dotando a tal efecto la pertinente
provisién por deterioro, cuando, la depreciacion sea reversible.

El valor de mercado de los inmuebles ha sido determinado sobre la base de valoracion llevada a
cabo por expertos valoradores independientes. Durante el ejercicio 2018 se ha realizado la
valoracion de los inmuebles en propiedad de la Sociedad, por un experto independiente, dichas
valoraciones se han realizado con fecha 31 de diciembre de 2018.

Las valoraciones de dichos activos inmobiliarios han sido realizadas bajo Ia hipotesis “valor de
mercado”, siendo estas valoraciones realizadas de acuerdo con las declaraciones del método de
Tasacion-Valoracion de bienes y guia de observaciones publicado por la Royal Institution of
Chartered Surveyors de Gran Bretana (RICS) valoracion estandar, 102 edicién.

El “Valor de Mercado” se define como la cantidad estimada por la que un activo deberia poderse
intercambiar a la fecha de valoracién, entre un vendedor y un comprador dispuestos entre si, tras
un periodo de comercializacién razonable, y en el que ambas partes hayan actuado con
conocimiento, prudencia y sin coaccién alguna.

La metodologia de valoracion adoptada en el presente ejercicio para la determinacién del valor
razonable fue el método de descuento de flujos de caja.

El meétodo de descuento de flujo de caja se basa en la prediccién de los probables ingresos netos
que generaran los activos durante un periodo determinado de tiempo, considerando el valor residual
de los mismos al final de dicho periodo. Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de
retorno para llegar al valor neto actual. Dicha tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo
asociado a la inversién y las hipétesis adoptadas. Las variables claves son, por tanto, los ingresos
netos, la aproximacion del valor residual y la tasa interna de rentabilidad.

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de
arrendamiento vigentes al cierre del periodo y en su caso los previsibles.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no ha registrado
ningdn deterioro de inversiones inmobiliarias atendiendo al resultado de Ia valoracion, realizada por
un experto independiente en dicho ejercicio, cuyas hipétesis fueron las siguientes: Tasa de
descuento media 6,66% (2017: 6,68%) y una Exit yield media del 5,55% (2017: 5,71%).

b) Inversiones inmobiliarias situadas en el extranjero

Al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad no tiene inversiones
inmabiliarias situadas en el extranjero.
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c) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no tiene elementos de inversiones
inmobiliarias incluidos en balance y totalmente amortizados.

d) Seguros

Es politica de la Sociedad contratar todas las polizas de seguros que se estiman necesarias para la
cobertura de los posibles riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

e) Ingresos y gastos reconocidos provenientes de las inversiones inmobiliarias

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han reconocido los siguientes ingresos y gastos provenientes
de estas inversiones inmobiliarias:

31 de diciembre 31 de diciembre de

de 2018 2017
Ingresos por arrendamiento 44.362.649 28.022.082
Re-facturacion de gastos 4.158.885 2.635.647
Ingresos (Gastos) directos de explotacion que
surgen de inversiones inmobiliarias que generan (19.977.211) (6.052.494)

ingresos por arrendamiento. (*)

Ingresos (Gastos) directos de explotacién que no

surgen de inversiones inmobiliarias que generan (5.873.449) (4.400.974)
ingresos por arrendamiento. (**)

(*) Incluyen los dividendos recibidos de empresas del grupo.

(**) Recoge servicios profesionales independientes propios de la gestion de la Sociedad y otros ingresos/
(gastos) de explotacién.

7. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1 Analisis por categorias

El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma
de registro y valoracién de “Instrumentos financieros” es el siguiente:

a) Activos financieros:

Inversiones Préstamos y Efectivo y otros
A 31 de diciembre de 2018 Financieras partidas a cobrar  activos liquidos

{Nota 8 y 9) (Nota 10) equivalentes (Nota 11)
Inversiones en empresas del grupo 144.613.627
Otros activos financieros 11.149.471 - =
No Corriente 155.763.098 - -
Inversiones en empresas del grupo = 7.877
Otros activos financieros 1.352.549 2.593.087 9.319.852
Corriente 1.352.549 2.600.964 9.319.852
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A 31 de diciembre de 2017

Inversiones en empresas del grupo

Otros activos financieros
No Corriente

Inversiones en empresas del grupo

Otros activos financieros
Corriente

Inversiones Préstamos y Efectivo y otros
Financieras partidas a cobrar  activos liquidos
(Nota 8 y 9) (Nota 10) equivalentes (Nota 11)
171.943.469 - -
4.241.347 - -
176.184.816 . -
1.347.959 1.208.696 4.878.971
1.347.959 1.208.696 4.878.971

Dentro de otros activos financieros se encuentran reconocidas, como inversiones mantenidas hasta
el vencimiento, las fianzas propias de la actividad inmobiliaria gue se encuentran depositadas en el
IVIMA, por importe de 5.144.958 euros (4.241.347 euros en el ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2017), cuyo vencimiento es acorde a los contratos de arrendamiento. Adicionalmente
se encuentra reconocido el valor actual de la facturacion pendiente de emitir por la linealizacién de
las rentas escalonadas estipuladas en el contrato de arrendamiento por importe de 6.004.513 euros,
dicho importe ha sido descontado a un tipo del 1,43%.

b) Pasivos financieros:
A 31 de diciembre de 2018

Deudas con entidades de crédito
Ofros pasivos financieros

No Corriente

Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
Corriente

A 31 de diciembre de 2017

Otros pasivos financieros
No Corriente

Otros pasivos financieros
Corriente

7.2  Andlisis por vencimientos

Débitos y partidas a pagar
(Notas 14 y 16)

50.000.000
5.607.630

55.607.630

14.056
132.282.792

132.296.848

Débitos y partidas a pagar
{Notas 14y 16)

4.793.762

4.793.762

96.679.266

96.679.266

Los vencimientos de los instrumentos financieros se desglosan en las notas correspondientes.
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8. Inversiones en empresas del grupo

Inversiones en empresas del

rupo a largo plazo:

El epigrafe de inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo por importe de 144.621.504
euros a 31 de diciembre de 2018 (171.943.469 euros a 31 de diciembre de 2017), recoge el importe de

las participaciones en empresas del grupo (instrumentos de patrimonio).

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto y largo plazo: los movimientos registrados en
este epigrafe durante el ejercicio 2018 han sido los siguientes:

Saldo al Saldo al
31.12.2017 Altas Bajas 31.12.2018
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. 171.943.469 (171.943.469) -
Maquini investments, S.L. - 144.613.627 - 144.613.627
Total 171.943.469 144.613.627 | (171.943.469) 144.613.627

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto y largo plazo: los movimientos registrados
en este epigrafe durante el gjercicio 2017 fueron los siguientes:

Saldo al Saldo al
31.12.2016 Altas Bajas 31.12.2017
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. 176.143.469 - (4.200.000) 171.943.469
Total 176.143.469 - (4.200.000) 171.943.469

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad realizd las siguientes operaciones:

e Maquini Investments, S.L.U.: el 1 de octubre de 2018 la Sociedad adquiri6 3.418.000
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una con 26.735.000 euros de prima de
asuncién y 72.775.737 euros de aportaciones de socios por un importe de 144.613.627 euros
incluyendo los costes de transaccion.

o ElSocio Unico de Inversiones Iberia Nora, S.L.U. (Absorbida) y la Junta General Extraordinaria
de Zambal (Absorbente) aprobd la fusién por absorcién de las Sociedades. El balance de fusion
fue el aprobado con el cierre de 31 de diciembre de 2017. En la fusién se han reconocido las
inversiones inmobiliarias al valor al que se encontraban registrados en las cuentas anuales
consolidas de Zambal y las operaciones desde el 1 de enero de 2018. El resumen de las

partidas del balance incorporadas a la Sociedad es el siguiente:

Balance de Fusion incorporado

31 de diciembre de 2017

Inversiones Inmobiliarias (a valor del consolidado)

Inversiones financieras a largo plazo

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

165.988.291

7.451.397
160
31.522
1.035.584

Total Activos

Deudas a largo plazo

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

174.506.954

(1.500.000)
(261.225)

Total Pasivos

(1.761.225)
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El detalle del porcentaje de participacién de capital y derechos de voto en las sociedades
participadas al 31 de diciembre de 2018 es el siguiente:

Porcentaje de Derechos de
capital voto
Directo | Indirecto | Directo | Indirect
Domicilio (%) (%) (%) o (%)
- Calle José Ortega y Gasset
Magquini Investments, S.L.U. 11, 1°Dcha, Madrid 100% 0% 100% 0%

Los datos de fondos propios de las de las sociedades participadas por la Sociedad al 31 de diciembre
de 2018, son los siguientes:

Fondos propios
Resultados VNC en la
. : Reservas y negativos matriz
Capital Prima de | Resultado .
. L. R aportaciones de Total
Social emision Ejercicio de Socios ejercicios
anteriores
Magquini
Investments, S.L.U. 3.418.000 | 26.735.000 | (2.181.559) 77.526.408 | (4.602.645)| 100.895.204 | 144.621.504

La actividad de la sociedad es la inmobiliaria. No se registra ningun deterioro por las plusvalias
latentes que arroja la valoracion del inmueble propiedad de la participada.

El detalle del porcentaje de participacién de capital y derechos de voto en las sociedades
participadas al 31 de diciembre de 2017 era el siguiente:

Porcentaje de Derechos de
capital voto
Directo | Indirecto | Directo | Indirect
Domicilio (%) (%) (%) 0 (%)
. . Calle José Ortega y Gasset o
Inversiones Iberia Nora, S.L.U. 11, 1°Dcha, Madrid 100% 0% 100% 0%

Los datos de fondos propios de las de las sociedades participadas por la Sociedad al 31 de diciembre
de 2017, son los siguientes:

Fondos propios

VNC en la
Capital Prima de | Resultado Dividendo a matriz
Social emision Ejercicio Reservas Cuenta Total
:{“;’;’Sg'&ea beria 1 1.198.001 | 113.480.425 | 6.871.528| 230.600| (5.500.000) | 116.208.554 | 181.605.197.00

La actividad de la sociedad es la inmobiliaria. No se registra ningln deterioro por las plusvalias
latentes que arroja la valoracion del inmueble propiedad de la participada.

Cuentas a cobrar de empresas del grupo a corto plazo: los movimientos registrados en este
epigrafe durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 han sido los siguientes:

Saldo al Saldo al
31.12.2017 Bajas 31.12.2018
Maquini investments, S.L.U. - 7.877 7.877
Total - 7.877 7.877

A 31 de diciembre de 2017 no habia cuentas a cobrar de empresas del grupo.
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9. INVERSIONES FINANCIERAS

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 6.004.513 -
Fianzas 5.144.958 4.241.347
Inversiones financieras a largo plazo 11.149.471 2.806.217
Imposicién a plazo fijo 1.347.959 1.347.959
Fianza a corto plazo 4.590 -
Inversiones financieras a corto plazo 1.352.549 1.347.959
12.502.020 5.589.306

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad tiene contratada una imposicién a plazo fijo con el
BBVA por importe de 1.347.959 euros, con vencimiento final en octubre de 2019, si bien al estar
vinculado a en garantia del cumplimiento de determinadas obligaciones establecidas en el contrato
de adquisicion de una de las inversiones inmobiliarias adquiridas durante el ejercicio 2014, se espera
liquidarlo durante el ejercicio 2018. La imposicion a plazo fijo devenga un tipo de interés anual del
0,01%.

Por otro lado, el epigrafe “Fianzas” recoge, principalmente, los depésitos entregados al Instituto de
la Vivienda de la Comunidad de Madrid (IVIMA) por el depésito de las fianzas de arrendamiento
recibidas de los arrendatarios y cuyo vencimiento es acorde a los contratos de arrendamiento,
principalmente a mas de 5 afos.

El saldo de clientes por ventas y prestaciones de servicios a 31 de diciembre de 2018 por importe
de 6.004.513 euros se corresponde con el valor actual de la facturacion pendiente de emitir por la

linealizacién de las rentas escalonadas estipuladas en el contrato de arrendamiento. Dichos
importes han sido descontados a un tipo del 1,43%.

10. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

31 de diciembre de 31 de diciembre

2018 de 2017
Clientes por ventas y prestacion de servicios 2.325.446 1.100.405
Linealizacidn de las rentas y anticipos 232.699 97.959
Anticipos a Proveedores 33.705 10.331
Deudores 1.237 -
Otros créditos con las Administraciones Publicas 51 26
2.593.138 1.208.721

Durante el ejercicio 2018 se han producido pérdidas por deterioro de las cuentas a cobrar a clientes
y pérdidas por créditos incobrables por un importe de 7.417 euros (21.375 euros durante el ejercicio
2017). Ademas, la Sociedad tiene provisionado en el balance 44.629 euros por dicho concepto
(37.212 euros al 31 de diciembre de 2017).

El saldo de las cuentas comerciales vencidas, pero no deterioradas, al 31 de diciembre de 2018 es
de 2.325.446 euros (1.100.405 euros al 31 de marzo de 2017), que en su mayor parte corresponde
a cuentas vencidas entre 2 y 4 meses.

Los valores contables de los “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” estan denominados
en Euros.

La exposicion méxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacién es el valor
razonable de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anteriormente.
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11. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017
Tesoreria 9.319.852 4.878.971
9.319.852 4.878.971

Este epigrafe incluye efectivo en caja y depositos bancarios a la vista.

No hay efectivo ni otros activos liquidos equivalentes con disponibilidad restringida al 31 de
diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el saldo de tesoreria incluye el saldo del epigrafe de
efectivo o equivalentes.

12. CAPITAL, PRIMA DE EMISION Y RESERVAS

a)Capital y Prima de emisidn

N° Acciones Capital social Prima de emision Total
Saldo al 1 de enero de 2018 566.006.452 566.006.452 46.521.598 612.528.050
Otros movimientos 80.000.000 80.000.000 20.000.000 100.000.000
Saldo al 31 de diciembre de 2018 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050

N° Acciones Capital social Prima de emisién Total
Saldo al 1 de enero de 2017 474.806.452 474.806.452 23.721.598 498.528.050
Otros movimientos 91.200.000 91.200.000 22.800.000 114.000.000
Saldo al 31 de diciembre de 2017 566.006.452 566.006.452 46.521.598 612.528.050

Con fecha 28 de junio de 2018, la Junta General de Accionistas procedi6 a aprobar las cuentas anuales
individuales de la Sociedad, en dicha junta se aprobo, entre otras cuestiones: la distribucion de resultado
del ejercicio, la propuesta de distribucion de los dividendos, que se hizo efectiva el 11 de julio de 2018,
la reeleccion de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditores de la sociedad y la
reduccion del plazo de convocatoria de las Juntas Generales de la sociedad a 15 dias

Con fecha 11 de septiembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Accionistas aprobd la
ampliacion de capital de la Sociedad mediante la compensacion de créditos por importe de 100.000
miles de euros y en virtud de los préstamos suscritos por 100.000 miles de euros por parte de Altaya
Pte Ltd. (Ver Nota 24). Se han emitido 80.000.000 acciones de 1 euro de valor nominal y una prima
de suscripcion de 20.000.000 euros (0,25 euros por accién).

El tnico accionista que posee mas de un 5% en la sociedad es Altaya Pte Ltd con 624.180.645
acciones y una participacion del 96,64 %.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las acciones.

b) Acciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de 2018 representan el 0,06%
del Capital social de la Sociedad (el 0,08% al 31 de diciembre de 2017) y totalizan 400.603 acciones
(439.903 acciones al 31 de diciembre de 2017), con un valor nominal global de 535.327 euros
(581.227 euros al 31 de diciembre de 2017) y un precio medio de adquisicion de 1,34 euros por
accion.
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La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de
capital que establece, en relacién a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que el
valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz y
sus sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital social. Las sociedades filiales no poseen
ni acciones propias ni de la Sociedad.

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de los Fondos propios al 31 de
diciembre de 2018 por importe de 535.327 euros (581.227 euros a 31 de diciembre de 2017).

c) Reservas

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2018 2017
Reserva Legal 8.473.334 6.452.908
Otras Reservas 802.243 (69)
9.275.577 6.452.839

La reserva legal debe ser dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de
Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se
destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20% del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras
reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

A 31 de diciembre de 2018 se ha dotado una reserva legal por importe de 2.020.426 euros
(2.748.880 euros en 2017).

d) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neta del periodo
atribuible a los propietarios de Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion durante el periodo, excluido el nimero medio ponderado de las acciones propias
mantenidas a lo largo de ejercicio.

Las ganancias diluidas por accion se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neto del periodo
atribuible a los propietarios de Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacion durante el afio mas el nimero medio ponderado de acciones ordinarias que se
emitirian en la conversién de todos los instrumentos potencialmente dilusivos. La Sociedad no
disponia ni a 31 de diciembre de 2018 ni a 31 de diciembre de 2017 de ningln instrumento dilusivo,
de ahi que no se incluya distincién entre ambos.

El siguiente cuadro refleja los ingresos e informacion del niumero de acciones utilizadas para el
calculo de las ganancias basicas y diluidas por accion:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

Calculo de las ganancias basicas y diluidas 2018 2017

Beneficio neto 22.670.874 20.204.262
Promedio ponderado del nimero de acciones emitidas 601.074.945 521.780.699
Ndmero medio de acciones propias en cartera 558.277 854.462
Beneficio Basico por Accién (euros) 0,04 0,04
Beneficio diluido por Accién (euros) 0,04 0,04

En relacion con el calculo de las ganancias por accién, no ha habido transacciones sobre las
acciones ordinarias 0 acciones potenciales ordinarias entre la fecha de cierre de las cuentas anuales
y la de formulacion de los mismos, que no se hayan tenido en cuenta en dichos cdlculos para el
gjercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017.
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13. RESULTADO DEL EJERCICIO

Propuesta de distribucién de resultados

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2018 a presentar a la Junta General de
Accionistas y el aprobado en la Junta General de Accionistas correspondiente al ejercicio 2017 son

los siguientes:
31 de diciembre de 31 de diciembre de

2018 2017
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 22.670.874 20.204.261
22.670.874 20.204.261
Aplicacion
Reserva Legal 2.267.087 2.020.426
Dividendos 20.403.787 18.183.835
22.670.874 20.204.261

Como consecuencia de su condicion de SOCIMI, la Sociedad estara obligada a distribuir en forma
de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan,
el beneficio obtenido en el ejercicio, 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 Anénimas Cotizadas de Inversién en el
Mercado Inmobiliario (SOCIMI).

Cumpliendo con el régimen SOCIMI, se liquidé el dividendo correspondiente al ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2017 el 11 de julio de 2018.

14. DEUDAS A CORTO Y LARGO PLAZO

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2018 2017

Deudas con entidades de crédito (50.000.000) -
Fianzas (5.607.630) (4.793.762)
Deudas a largo plazo (55.607.630) (4.793.762)
Deudas con entidades de crédito (14.056) -
Deudas a c/p con empresas del grupo (130.490.833) (85.165.833)
Depésitos recibidos - -
Deudas a corto plazo (130.504.889) (85.165.833)
Total (186.112.519) (89.959.595)

El epigrafe de “Deudas con entidades de crédito” recoge dos préstamos de 25.000.000 euros cada
uno de ellos, formalizados el 1 de octubre de 2018 y el 20 de diciembre de 2018, con un tipo de
interés Euribor+1,22% y vencimiento a 3 afios.

La linea “Deudas con empresas del grupo” recoge préstamos con grupo para la compra de
inversiones inmobiliarias. (Ver Nota 24).

Por otro lado, el epigrafe “Fianzas” recoge, principalmente, los depositos recibidos de los
arrendatarios en concepto de garantia para el cumplimiento de los contratos firmados con los
mismos y que tienen un vencimiento acorde al contrato de arrendamiento y principalmente a mas
de 5 anos.

No existe efecto significativo sobre los valores razonables de las deudas a largo plazo. Los valores
nominales se consideran una aproximacion de valor razonable de los mismos.
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15. PROVISIONES A CORTO PLAZO
31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017
Impuesto sobre Bienes Inmuebles (1.347.959) (1.347.959)
Otros Tributos (760.500) (796.100)
(2.108.459) (2.144.059)

El saldo provisionado a 31 de diciembre de 2018 corresponde al importe devengado del impuesto
sobre bienes inmuebles, de los inmuebles de los que era titular la Sociedad y de los que no se ha
recibido la liquidacién durante el presente ejercicio asi como un importe pendiente de pago al
vendedor de una inversion inmobiliaria adquirida en el ejercicio 2014 que se saldara una vez que la
parte vendedora cumpla con las cldusulas establecidas en el contrato de compraventa. Los otros
tributos se corresponden con unos tributos no liquidados al encontrarse en reclamacion por la
Sociedad.

16. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017
Proveedores (1.771.959) (11.493.433)
Personal (remuneraciones pendientes de pago) (20.000) (20.000)
Ofras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 18) (969.795) (127.925)
(2.761.754) {11.641.358)

Informacion sobre pagos a proveedores al amparo de la Ley 15/2010

Conforme a lo establecido por la ley Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014 y aplicando la
Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enero de 2016, se ha
revisado la existencia de saldos con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2018 y 2017
pendientes de pago que puedan sobrepasar el plazo maximo legal establecido asi mismo la totalidad
de pagos realizados durante el ejercicio han sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2018 2017
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 19,72 18,91
Ratio de operaciones pagadas 19,71 3,16
Ratio de operaciones pendientes de pago 20,98 20,43
Euros Euros
Total pagos realizados 72.030.765 108.545.496
Total pagos pendientes 343.150 10.527.556

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que
por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios,
de modo que incluyen los datos relativos al epigrafe “Proveedores” del pasivo corriente del balance.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a
las disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 60 dias.

17.  PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZO

El saldo incluido en este epigrafe en el pasivo corriente por importe de 139.673 euros (368.099 euros a
31 de diciembre de 2017) se corresponde principalmente a la facturacién anticipada de los contratos de
alquiler en los que la Sociedad es arrendadora. El saldo del activo se corresponde con los pagos de los
seguros por importe de 102.369 euros (65.650 euros a 31 de diciembre de 2017) y otros pagos a
asesores por importe de 391.041 euros (81.616 euros a 31 de diciembre de 2017) cuyo devengo se
producira durante los préximos ejercicios.

18. Impuesto sobre beneficios y situacién fiscal
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La conciliacion entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del
impuesto sobre beneficios para el ejercicio 2018 y 2017 es |a siguiente:

Saldo ingresos y
gastos del ejercicio

Impuesto sobre
Sociedades
Diferencias
permanentes
Diferencias
temporarias

Base imponible
(resultado fiscal)

Saldo ingresos y
gastos del ejercicio

Impuesto sobre
Sociedades
Diferencias
permanentes
Diferencias
temporarias

Base imponible
(resultado fiscal)

31 de diciembre de 2018

Cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados
directamente al patrimonio neto

22.670.874 - - -

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
4.687 - 4.687 - - -
- (254.073) (254.073) - - -

22.421.488

31 de diciembre de 2017

Cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados
directamente al patrimonio neto

20.110.667

Aumentos Disminuciones

Aumentos Disminuciones

- (193.000)  (193.000)

19.917.667

Los aumentos y disminuciones por diferencias temporarias

conceptos:

Limite a la amortizacion fiscal (Reversién)

corresponden a los siguientes

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2018 de 2017
(254.073) (193.000)
(254.073) (193.000)
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De acuerdo con el Real Decreto-ley 12/2012, de 30 de marzo, por el que se introducen diversas
medidas tributarias y administrativas dirigidas a la reduccién del déficit publico, con efectos para todos
los periodos impositivos que se inicien a partir det 1 de enero de 2012 se limita la deducibilidad de los
gastos financieros. De esta forma, sélo seran deducibles los gastos financieros netos hasta alcanzar el
30% del beneficio operativo de cada ejercicio. No obstante, se admite la deducibilidad de 1.000.000 de
euros, aunque se supere el indicado porcentaje. Adicionalmente se limita en un 30 por ciento la
deducibilidad fiscal de las amortizaciones durante los periodos 2014 y 2015.

Por Ultimo, 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 ejercicio
2018 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los cuatro Ultimos ejercicios.

Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, atn 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.

Debido a la modificacién introducida por la Ley 27/2014 de 27 de noviembre, el tipo general de
gravamen del Impuesto sobre Sociedades para los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de
enero de 2016 asciende al 25%.

Por otra parte, se ha publicado en el BOE el 3 de diciembre de 2016 el Real Decreto-ley de 3/2016 de
2 de diciembre, por el que se adoptan relevantes modificaciones en el Impuesto de Sociedades
aplicables a partir del ejercicio 2016. Entre otros aspectos implica:

- Nuevo mecanismo de reversion de deterioros de participaciones que en normativa anterior se
consideraron deducibles: reversién por importe anual, en 5 afios, de forma automatica (mayor si asi es
requerido por reglas generales).

- Nuevos limites a deducibilidad de BINs: rangos de deducibilidad del 60% / 70%, 50% (de 20 a 60
millones de euros de cifra de negocio), y de deducciones fiscales para evitar la doble imposicién (si la
Sociedad tiene mas de 20 millones de cifra de negocio, el 50%).

- Caso especial de no aplicacion de limites ante reversion automatica de deterioros (+90% gastos
deducibles cuando se generaron las BINs fueron por causa de deterioros deducibles).

Los saldos a 31 de diciembre de 2018 y a 31 de diciembre de 2017 son los siguientes:

31 de diciembre de 2018 31 de diciembre de 2017

Retenciones 51 25
Activo Corriente (Nota 10) 51 25
IVA 962.089 115.191
Seguridad Social y otros 7.706 12.734
Pasivo Corriente (Nota 16) 969.795 127.925
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19. EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICION DE SOCIMI (LEY

11/2009)

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2009 por la que se regulan las Sociedades Andnimas
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario, se detalla a continuacion la siguiente informacion:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 las reservas procedentes de ejercicios anteriores de la
Sociedad se desglosan en la nota 13, no se han distribuido dividendos con cargo a dichas
reservas.

No hay reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacién del régimen fiscal
establecido en la Ley 11/2009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre.
Asimismo, dado que durante el ejercicio 2018 y 2017 la Sociedad ha generado
beneficio contable susceptible de distribucion, los Administradores han realizado la
propuesta de distribucién que se expone en la nota 13 de la presente memoria.
Respecto a los requisitos de inversion regulados en el articulo 3 de la Ley de SOCIMI,
se pone de manifiesto que el grupo en el que la Sociedad es cabecera tiene invertido,
al menos el 80% del valor del activo en bienes inmuebles de naturaleza urbana
destinados al arrendamiento y en participaciones en el capital de entidades de las
reguladas en el articulo 2.1.c de la Ley de SOCIMI. Los inmuebles y las participaciones
en propiedad de la Sociedad y la fecha de adquisicion de ellos son los que se presentan
a continuacion:

» Edificio comercial situado en la Plaza Catalunya, 23 de Barcelona adquirido el 20
de junio de 2013.

» Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 25 de Madrid adquirido el 30 de
septiembre de 2013 y perfeccionado el dia 8 de noviembre de 2013.

» Edificio de oficinas situado en la calle Serrano Galvache, 26 de Madrid adquirido el
19 de diciembre de 2013.

» Edificio de oficinas situado en Paseo de los Olmos 19 (Madrid) adquirido el 23 de
julio de 2014.

¢ Edificio de oficinas situado en la calle Jacinto Benavente 2 (Madrid), adquirido el 19
de diciembre de 2014.

» Edificio de oficinas situado en Avda. de Manoteras, 2 (Madrid) adquirido el 23 de enero
de 2015.

e Edificio de Oficinas situado en Avda. de América 115 (Madrid), adquirida la sociedad
el 29 de septiembre de 2015.

e Centro de Ocio situado en Avda. de Manoteras, 40 (Madrid) adquirido el 23 de mayo
de 2016.

o Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 77 de Madrid adquirido el 2 de
diciembre de 2016.

e Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 25 (Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2017, en dicha compra hay un pago aplazado en mayo de 2018 por
importe de 9.938 miles de euros, ver nota 12.

» Edificio de Oficinas situado en Calle Lérida 44 (Madrid) adquirido el 29 de noviembre
de 2017.
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 Edificio de Oficinas situado en Calle Santiago de Compostela 96 (Madrid) adquirido el

29 de noviembre de 2017.

e Participacién del 100% en Magquini Investments, S.L.U. adquirida el

1 de octubre de

2018, sociedad que tiene en propiedad un edificio de oficinas situado en Camino fuente

de la Mora 1 (Madrid) (ver nota 9).

¢ Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de

diciembre de 2018.

La Sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil desde el 1 de diciembre de 2015, donde
cumple con el requisito de difusion exigido por la circular 15/2016 del Mercado Alternativo Bursatil.

20. INGRESOSY GASTOS

a) Importe neto de la cifra de negocios

El porcentaje del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias

de la Sociedad se distribuye geograficamente como sigue:

31 de diciembre 31 de diciembre

Mercado de 2018

de 2017
Barcelona 4% 12%
Madrid 96% 88%
100% 100%
. . 31 de
Actividad 31 de diclembre  diciembre
de 2017
Arrendamiento de inmuebles 43.717.760 27.623.929
Arrendamiento de plazas de aparcamiento 644.889 398.153
Refacturacién de gastos 4.158.885 2.635.647
48.521.534 24.549.564

b) Transacciones efectuadas en moneda extranjera

No se han realizado transacciones en moneda extranjera durante el ejercicio.

c) Gastos de personal
31 de diciembre

31 de diciembre

de 2018 de 2017
Sueldos y salarios 120.000 120.000
Seguridad social 14.285 12.265
Otras cargas sociales 4.687 4.298
138.972 135.563
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El naimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017

Altos directivos » =
Titulados, técnicos y administrativos 1 1
Comerciantes - -
1 1

La distribucién del personal por sexos al cierre del ejercicio del personal de la Sociedad es el
siguiente:

31 de diciembre de 2018

Hombres Mujeres Total
Altos directivos - - -
Titulados, técnicos y administrativos - 1 1
Comerciales - - -
- 1 1

31 de diciembre de 2017

Hombres Mujeres Total
Altos directivos - = S
Titulados, técnicos y administrativos - 1 1
Comerciales - B z
- 1 1

Durante los ejercicios 2018 y 2017, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o
igual al 33%.

d) Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe en la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017

Servicios exteriores:
Reparaciones y conservacion 549.210 359.597
Servicios de profesionales independientes 4.315.083 2.948.909
Primas de seguros 182.604 122.483
Servicios bancarios y similares 12.052 9.635
Publicidad y Relaciones Ptblicas 44173 23.437
Suministros 235.923 189.745
Otros servicios 236.363 256.330
Otros gastos de explotacion 7.417 21.375
5.582.825 3.931.511
Tributos 5.056.456 3.328.033
10.639.281 7.259.544
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21. Resultado financiero

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2018 de 2017
Ingresos financieros:
De valores negociables y otros instrumentos financieros
- De empresas del grupo y asociadas (nota 9) - 5.953.027
- De terceros 135 437
135 5.953.464
Gastos financieros:
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (1.784.445) (1.286.833)
De terceros (161.472) -
Otros - (298)
(1.945.917) (1.287.131)
Resultado financiero (1.945.782) 4.666.333

22, CONTINGENCIAS

a) Pasivos contingentes

La Sociedad no tiene pasivos por litigios surgidos en el curso normal del negocio, distintos de aquellos
que ya esteén provisionados. Adicionalmente, debido a la adquisicién de inmuebles, la Sociedad ha
prestado avales a terceros por valor de 1.347.959 euros como garantia del adecuado cumplimiento
de las clausulas establecidas en los contratos de compra-venta.

b) Compromisos

Compromisos de compra de activos fijos

No hay inversiones comprometidas significativas por compra de activos a la fecha de balance.
Compromisos por arrendamiento operativo

La Sociedad alquila varios locales y edificios bajo contratos no cancelables de arrendamiento
operativo (ver Nota 6). Estos arrendamientos tienen términos variables, clausulas por tramos y

derechos de renovacion.

Los cobros minimos futuros (sin actualizar) por arrendamientos operativos no cancelables son los
siguientes:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2018 de 2017
Menos de 1 afio 45.919.909 33.652.756
Entre 1 y 5 afios 145.352.044 97.563.634
Mas de 5 afios 118.286.516 71.620.797
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23. RETRIBUCION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION

a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracién no han recibido retribuciones por ningtin concepto, ni se
les ha concedido anticipos o créditos, durante el ejercicio 2018 y ni el ejercicio 2017, salvo los importes
recibidos a través de sus sociedades participadas desglosados en la Nota 24.

b) Retribucién al personal de alta direccion

La Sociedad no tiene suscrito ningun contrato de alta direccion con el personal de la Sociedad y
adicionalmente durante el ejercicio 2018 y el ejercicio 2017 no ha habido personal en la Sociedad
que pueda haber sido incluido como personal de la alta direccion atendiendo a la siguiente definicién:

* Ejercita funciones relativas a los objetivos generales de la Sociedad: Planifica, dirige y
controla las actividades de la Sociedad, de forma directa o indirecta.

* Lleva a cabo sus funciones con autonomia y plena responsabilidad, sélo limitadas por los
criterios e instrucciones directas del titular/titulares juridicos de la Sociedad o de los érganos
superiores de gobierno y administracion que representan a dichos titulares.

Las decisiones clave de planificacion, direcciéon y control de la Sociedad, asi como toma las
decisiones que afectan a las politicas econdmicas y estratégicas, son tomadas por el Consejo de
Administracion

c) Informacion requerida por el art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real Decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, impone a los administradores el deber de comunicar al Consejo de
Administracion y, en su defecto, a los otros Administradores o, en caso de administrador Unico, a la
Junta General cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés
de la Sociedad. El administrador afectado se debera abstener de intervenir en los acuerdos o
decisiones relativos a la operacion a que el conflicto se refiera.

Igualmente, los administradores deben comunicar la participacion directa o indirecta que, tanto ellos
como las personas vinculadas a los mismos, tuvieran en el capital de una sociedad con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto social, y comunicaran
igualmente los cargos o las funciones que en ella ejerzan.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los miembros
del Consejo de Administracién han comunicado a la Sociedad que, durante el ejercicio 2018, ellos
o las personas vinculadas con su persona, no han incurrido en situaciones de conflicto, ya sea
directo o indirecto con el interés de Zambal Spain Socimi, S.A.
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24. OTRAS OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
Las operaciones con partes vinculadas son las siguientes:

a) Operaciones realizadas durante el ejercicio con
vinculadas

Se presenta a continuacién los importes de las operaciones
vinculadas:

A 31 de diciembre de 2018

sociedades del grupo y partes

con sociedades del grupo y partes

IBA Capital Partners, S.L. (*)
Altaya PTE, Ltd

Total gastos

A 31 de diciembre de 2017

IBA Capital Partners, S.L. (*)
Altaya PTE, Ltd

Total gastos

Servicios Gastos
recibidos Financieros
4.202.180 -
- 1.784.445
4.202.180 1.784.445
Servicios Gastos
recibidos Financieros
4.774.489 -
- 1.286.833
4.774.489 1.286.833

(*) Sociedades participadas directa o indirectamente por uno de los Administradores de la Sociedad. Estos
importes se encuentran capitalizados como mayor coste de adquisicion de los inmuebles salvo un importe de
2.771.620 euros de los honorarios de gestion (2.275.389 euros en el ejercicio anterior) que se encuentran

reconocidos en el epigrafe de servicios exteriores.

Los servicios recibidos y los gastos financieros se derivan de las operaciones normales del negocio
de la Sociedad y han sido realizadas en condiciones normales de mercado.

Por otro lado, no se han prestado servicios a sociedades del grupo o partes vinculadas durante el

ejercicio 2018.

b) Saldos con sociedades del grupo y partes vinculadas

A 31 de diciembre de 2018

Altaya PTE, Ltd
Total gastos

A 31 de diciembre de 2017

Altaya PTE, Ltd
Total gastos

Préstamos y partidas a
Pagar

130.490.833
130.490.833

Préstamos y partidas a
Pagar

85.165.833
85.165.833
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La Sociedad ha tenido en vigor durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2018 los
siguientes préstamos con sus Socios:

a) El primero con fecha 21 de noviembre de 2017, por importe de 60.000.000 euros que estaba
dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y cuyo vencimiento era el 31
de marzo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses amortizados (ver Nota 14).

b) El segundo con fecha 8 de diciembre de 2017, por importe de 40.000.000 euros, que estaba
dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y cuyo vencimiento era el 31
de mayo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses amortizados (ver Nota 14).

c) El tercero con fecha 20 de septiembre de 2018, por importe de 85.000.000 euros, del que a 31
de diciembre de 2018 estaba dispuesto en su totalidad. Devenga un tipo de interés del 2% anual y
cuyo vencimiento es el 31 de marzo de 2019.

d) El cuarto con fecha 14 de diciembre de 2018, por importe de 45.000.000 euros, del que a 31 de
diciembre de 2018 estaba dispuesto en su totalidad. Devenga un tipo de interés del 2% anual y cuyo
vencimiento es el 31 de marzo de 2019.

La Sociedad tenia en vigor durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2017 los
siguientes préstamos con sus Socios:

a) El primero con fecha 1 de diciembre de 2016, por importe de 114.000.000 euros, del que a 31 de
diciembre de 2016 estaban dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual y
cuyo vencimiento era el 31 de marzo de 2017. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses
amortizados (ver Nota 14).

b) El segundo con fecha 21 de noviembre de 2017, por importe de 60.000.000 euros, del que a 31
de diciembre de 2017 estaban dispuesto en su totalidad. Devengaba un tipo de interés del 2% anual
y cuyo vencimiento era el 31 de marzo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses
amortizados (ver Nota 14),

c) El tercero con fecha 8 de diciembre de 2017, por importe de 40.000.000 euros, del gque a 31 de
diciembre de 2017 estaban dispuestos 25.000.000 euros. Devengaba un tipo de interés del 2% anuall
y cuyo vencimiento era el 31 de mayo de 2018. Dicho préstamo fue capitalizado y sus intereses
amortizados (ver Nota 14).

El vencimiento del préstamo en el corto plazo no entrafia riesgo de empresa en funcionamiento dado
que la Sociedad tiene la intencion de que dicho préstamo sea capitalizado en el marco de una
ampliacion de capital por compensacion de créditos durante el afio 2019.

Los intereses devengados por la totalidad de los préstamos anteriores durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2018 es de 1.784.445 euros (1.286.833 euros en el ejercicio 201 7)
y el importe pendiente de pago, que se liquidara al vencimiento de los préstamos, es de 490.833 de
euros (165.833 euros a 31 de diciembre de 2017).

No existe efecto significativo sobre los valores razonables de las deudas a largo plazo,

entendiéndose como coste amortizado. Los valores nominales se consideran una aproximacion de
valor razonable de los mismos.
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25. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

euros (22.000 euros en e| ejercicio 2017).
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2018

1. Exposicion fiel del negocio y actividades principales

La Sociedad se ha dedicado al alquiler de las dieciseis inversiones inmobiliarias que ha adquirido
hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 donde ha obtenido un resultado satisfactorio
de su explotacién Y @ la enajenacién de dos de ellas durante el ejercicio 2016, a 31 de diciembre de
2018 cuenta con catorce iInversiones inmobiliarias bajo gestion. Las perspectivas futuras de las

El Consejo de Administracién de la Sociedad desarrolla sy actividad conforme a las normas internas
recogidas, principalmente, en los Estatutos Sociales Y en los manuales de politica, practicas,
conducta y control internos.

El Consejo de Administracién es el érgano de supervisién y control de la actividad de Ia compaifiia,
con competencia sobre materias como |a aprobacion de las politicas y estrategias generales de Ia
Sociedad, la politica de gobierno corporativo y de responsabilidad social corporativa, y la politica de
control y gestién de riesgos y, en todo caso, sobre el cumplimiento de los requisitos para mantener
la condicién de Socimi de Ia Sociedad.

Evolucién de la Accién:

1.26
1.24
1.22

1.20

2013 3% F-¥d Flay BN K Sen Moy 2019

El grafico adjunto muestra Ia evolucion de la cotizacion de g accion desde el 1 de enero de 2018,
¢on una cotizacién de 1,12 euros/accion, hasta el 31 de diciembre de 2018, cerrando ese dia a 1,18
euros/accion.
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2. Magnitudes financieras

En el ejercicio 2018, Ias ventas netas de la Sociedad fueron de 48.521.534 euros (30.657.729 euros

en el ejercicio 2017) (Incluyendo las recogidas en las operaciones interrumpidas), gracias a Ia

3. Investigacion y desarrolio

Dada la actividad a Ia que se dedica la Sociedad, ésta no ha realizado ningun tipo de gasto en
actividades relacionadas con investigacion y desarrollo.

4. Acontecimientos significativos posteriores al cierre

Desde la fecha de cierre del ejercicio hasta la formulacién de las cuentas anuales no se han
producido acontecimientos significativos que no hayan sido recogidos en dichas cuentas anuales.

5. Adquisicién de acciones propias

Con fecha de 7 de julio de 2015, Zambal Spain Socimi, S.A. suscribié con Santander Investment
Bolsa, Sociedad de Valores, S.A.U. un contrato de liquidez con el objeto de aumentar Ia liquidez y
favorecer la regularidad de Ia cotizacion de la accién de la Compafiia. Dicho contrato entré en vigor
el 1 de diciembre de 2015. Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de
2018 representan el 0,06% del capital social de Ia Sociedad y totalizan 400.603 acciones. El precio
medio de adquisicion ha sido de 1,34 euros por accién. Dichas acciones se encuentran registradas

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de
Capital que establece, en relacion a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que
el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz
Yy sus sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital. Las sociedades filiales no poseen ni

acciones propias ni de la Sociedad matriz.
6. Politica de Dividendos

Las SOCIMIs se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en I3 Ley 11/2009, de
26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por Ia que se regulan las

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 posteriores a la conclusién de cada ejercicio, en la forma siguiente:

a) El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos por Ias entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.
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c) Al'menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.

El dividendo debera ser pagado dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.
Cuando la distribucion de dividendos se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de

La Sociedad est3 obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucién de la
reserva legal, hasta que ésta alcance el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el
limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas. Los estatutos de estas
sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta de Ia
anterior.

La distribucién de dividendos del ejercicio anterior Y la propuesta de distribucién para el presente
gjercicio son los recogidos en la nota 14.

7. Uso de instrumentos financieros

La Sociedad no ha contratado, ni de los contratos firmados durante e ejercicio han surgido,
instrumentos financieros que debieran estar contabilizados.

8. Gestion de riesgos financieros

La Sociedad tiene establecido un sistema de control de riesgos que cubre su actividad y es
adecuado a su perfil de riesgo. Dichas politicas estan controladas por el Consejo de Administracion.

El principal riesgo para la consecucion de los objetivos de la Sociedad es el cumplir con los requisitos
normativos necesarios para mantener Su condicion de Socimi.

El sistema de control de riesgos incluye también la gestion del riesgo financiero.

Los principales riesgos financieros y los procedimientos para su gestion se detallan en la nota 4 de
la memoria adjunta.
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9. Informacién sobre el Pago a proveedores

Conforme a lo establecido por la ley Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014 y aplicando Ia
Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enero de 2016, se ha

2018 2017
Dias Dias
Periodo medio de pPago a proveedores 19,72 18,91
Ratio de operaciones pagadas 19,71 3,16
Ratio de operaciones pendientes de pago 20,98 20,43
Euros Euros
Total pagos realizados 72.030.765 108.545.496
Total pagos pendientes 343.150 10.527.556

10. Personal
El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el siguiente:

31 de diciembre de 31 de diciembre

2018 de 2017
Altos directivos - -
Titulados, técnicos y administrativos 1 1
Comerciales - -
1 1

La distribucion del personal por sexos al cierre del ejercicio del personal de Ia Sociedad es el
siguiente:

31 de diciembre de 2018

Hombres Mujeres Total
Altos directivos - - =
Titulados, técnicos y administrativos - 1 1
Comerciales - - -
- 1 1
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31 de diciembre de 2017
Hombres Mujeres Total

Altos directivos - z a
Titulados, técnicos y administrativos - 1 1
Comerciales - - "

Durante el ejercicio 2018 y 2017, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o
igual al 33%,

11. Medio ambiente
Dada la actividad a | que se dedica Ia Sociedad, la misma no tiene activos, provisiones ni
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relaciéon con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen
Cuestiones medioambientales.

12. Circunstancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio

Los principales circustancias importantes ocurridas tras el cierre del ejercicio se detallan en la nota
25 de la memoria adjunta.
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1. INTRODUCCION

Zambal Spain SOCIMI, S.A. (en adelante “Zambal” o la “Sociedad”) con C.I.F. nUmero A-86710142, se
constituyo el 10 de abril de 2013 mediante escritura publica otorgada ante notario de Madrid e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid en el tomo 30.960, folio 164, Seccién 82, hoja M-557304 e inscripcion
12 con domicilio social en la calle José Ortega y Gasset 11, Madrid.

Con fecha 26 de diciembre de 2013 la Sociedad Dominante solicitdé acogerse al régimen regulado
establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”), con efectos a partir de la constitucion
de la misma, si bien el estatuto definitivo fue otorgado por la Agencia Tributaria el 28 de mayo de 2014,
en los términos anteriormente expuestos.

Posteriormente, con fecha 31 de marzo de 2014, se produjo la transformacién de Sociedad de
Responsabilidad Limitada a Sociedad Andnima y cambié su denominacién social de ZAMBAL SPAIN,
S.L. a la actual, incluyendo en su denominacion la abreviatura “SOCIMI, S.A.” mediante escritura
otorgada ante notario e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

La actividad principal desarrollada por la Sociedad Dominante y sus Sociedades Dependientes consiste
en la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. Con
fecha 9 de Julio de 2015 la Sociedad procedi6 a cambiar el objeto social para adaptarlo fielmente a la
actividad de la empresa, eliminando las actividades accesorias recogidas.

A fecha 26 de diciembre de 2014, debido a las ampliaciones de capital llevadas a cabo por la Sociedad
Dominante, la Sociedad Dominante perdi6 la condicion de unipersonalidad al entrar a formar parte del
accionariado Loire Investments Pte. Ltd.

La Sociedad Dominante forma parte de un grupo de Sociedades (en adelante, el “Grupo”), siendo su
accionista principal Altaya Pte, Ltd., domiciliada en Singapur. La dominante Ultima del Grupo al que
pertenece es Investment Beverage Business Fund con domicilio en Singapur y que se trata de una
sociedad cotizada en el Singapore Exchange Ltd, Main Board con nimero de ISIN SG9901942137.

Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales
consolidadas (balance consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado y las notas de la memoria
de las cuentas anuales consolidadas) estan expresadas en miles de euros, salvo mencién especifica
de lo contrario.

La Sociedad formula cuentas anuales consolidadas de conformidad con los criterios del Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre, por el que se aprueban las normas para formulacién de las cuentas
anuales consolidadas.
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La estructura societaria del Grupo Zambal es la siguiente:

2018
Domicilio %
Sociedades Pais Social Fechaincorporacion Participacion
Zambal Spain Socimi, S.A. Espafia (1) - Dominante
Magquini Investments, S.L.U. Espafia (1) 1 de octubre de 2018 100%

El objeto social de Zambal tal y como se detalla en el articulo 2 de sus Estatutos Sociales es:

0]

(i)

(iii)

(iv)

(v)

La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento.

La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades
no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que
estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios.

La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes 0 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 distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversion a que se
refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMIs.

La tenencia 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.

Otras actividades accesorias a las anteriores, con sujecion a lo dispuesto en la Ley de
SOCIMls.
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La Sociedad, desde su constitucion, ha procedido a la adquisicién de un total de 14 inmuebles.

El detalle de los activos adquiridos por la Sociedad es el siguiente:

Edificio comercial situado en la Plaza Catalunya, 23 de Barcelona adquirido el 20 de
junio de 2013.

Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 25 de Madrid adquirido el 30 de
septiembre de 2013 y perfeccionado el dia 8 de noviembre de 2013.

Edificio de oficinas situado en la calle Serrano Galvache, 26 de Madrid adquirido el
19 de diciembre de 2013.

Edificio de oficinas situado en Paseo de los Olmos 19 (Madrid) adquirido el 23 de
julio de 2014.

Edificio de oficinas situado en la calle Jacinto Benavente 2 (Madrid), adquirido el 19
de diciembre de 2014.

Edificio de oficinas situado en Avda. de Manoteras, 2 (Madrid) adquirido el 23 de enero
de 2015.

Edificio de oficinas situado en Avda. de América 115 (Madrid) adquirido el 29 de
septiembre de 2015 (la sociedad que lo ostentaba en dicha fecha y que se ha fusionado
en el ejercicio 2018).

Centro de Ocio situado en Avda. de Manoteras, 40 (Madrid) adquirido el 23 de mayo
de 2016.

Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 77 de Madrid adquirido el 2 de
diciembre de 2016.

Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 25 (Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2017.

Edificio de Oficinas situado en Calle Lérida 44 (Madrid) adquirido el 29 de noviembre
de 2017.

Edificio de Oficinas situado en Calle Santiago de Compostela 96 (Madrid) adquirido el
29 de noviembre de 2017.

Participacion del 100% en Maquini Investments, S.L.U. adquirida el 1 de octubre de
2018, sociedad que tiene en propiedad un edificio de oficinas situado en Camino fuente
de la Mora 1 (Madrid).

Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de
diciembre de 2018.

La Sociedad cuenta con 1 trabajador.
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Cabe destacar que, con independencia del personal, la Sociedad tiene suscrito un contrato de Asset
Management (Contrato de Gestion), con la sociedad IBA Capital Partners, S.L. (en adelante la
“Gestora”) en virtud del cual la Gestora, por si misma o a través de otras sociedades, presta, entre
otros los siguientes servicios:

a)
b)
<)

d)

f)
a)
h)

k)

Disefio e implementacion de la estrategia y politica de inversion de la Sociedad.

Prestar las funciones de Direccion General y Direccion Financiera a la Sociedad.

Realizacion de estudios de mercado e identificacion de oportunidades de inversidon que encajen
dentro de la estrategia y Core Business de la Sociedad, incluyendo el analisis comercial, técnico
y financiero de las mismas.

Asesoramiento en el proceso de compra de activos, incluyendo la estructuracion de las
operaciones, la negociacion con los vendedores y demas partes intervinientes en cada
operacion, la redaccion de las ofertas preliminares, coordinacion y direccion de la fase de due
diligence, asi como la negociacién de los contratos de adquisicion con los vendedores hasta la
firma de la escritura publica de compra-venta.

Asesoramiento y negociacién de acuerdos de los contratos de financiacion.

La monitorizacion de la gestién diaria de los activos inmobiliarios reportando periédicamente al
Consejo de Administracion de la Sociedad y a los comités internos establecidos.

Preparacion e implementacion del plan de negocio, el presupuesto anual y los reportings
periédicos.

Realizar otras labores relacionadas con la gestién operativa de la Sociedad, entre los que se
incluyen:

i. Negociacién de los contratos de alquiler, realizacion de las labores de scoring de cara a
la 6ptima seleccion de los inquilinos, supervision de las labores de gestion de los activos
inmobiliarios (Property Management) incluidas las correspondientes a las acciones a
llevar a cabo en caso de morosidad y monitorizacion del cobro, asi como la de
monitorizar las actuaciones técnicas que se llevan a cabo sobre los activos en la fase de
reacondicionamiento o rehabilitacion.

ii. Seleccidon en nombre de la Sociedad los proveedores de servicios (entre los que se
incluyen empresas de reformas, empresas de servicios profesionales, etc...)

iii. Asesorar a la Sociedad sobre la politica de aseguramiento de los activos inmobiliarios.

iv. Monitorizacién de los equipos administrativo y financiero de la Sociedad para asegurar
el cumplimiento de sus funciones en relacion a la preparacion de la informacion
financiera periddica (tanto estatutaria como de reportings de gestion).

Gestion, en los mismos términos que los expuestos anteriormente, de todas aquellas
sociedades dependientes.

Coordinar y gestionar todos los aspectos relacionados con el acogimiento al régimen especial
SOCIMI y la admisién a negociacién de las acciones en un mercado regulado o en un sistema
multilateral de negociacién espafiol o en el de cualquier otro Estado miembro de la Unién
Europea o del Espacio Econémico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier pais
o territorio cotizacion en un mercado del Espacio Econémico Europeo. Entre otras cuestiones,
llevar la relacion con el MAB, coordinar el trabajo del asesor registrado, el auditor, asesores
legales y valoradores hasta completar el proceso necesario para su incorporacion a negociacion
y a partir de entonces coordinar la relacién entre el MAB y la Sociedad.

Estructurar las inversiones de forma que la Sociedad cumpla con los requisitos del régimen
fiscal especial SOCIMI.
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El Sistema de Control Interno de la Sociedad constituye el conjunto de mecanismos implantados por
la Gestora para reducir y gestionar los riesgos a los que se enfrenta la Sociedad, entre ellos, aquellos
relevantes para la informacién financiera. El objetivo del Sistema de Control Interno de Informacion
Financiera (SCIIF) de la Sociedad, es por tanto proporcionar un alto grado de seguridad razonable
en cuanto a la informacién reportada, tanto internamente como a terceros.

Tanto la Sociedad como la Gestora conocen su responsabilidad en el desarrollo de los procesos y
en el cumplimiento de los controles para asegurar el adecuado registro de la informacién financiera.
De este modo colaboran para contar con un sistema de méxima calidad, fiabilidad y consistencia
asegurando su compromiso en mantener planes de mejora continua.

El Sistema de Control Interno de la Sociedad y la Gestora esta constituido por varios componentes,
entre los que destacamos los siguientes, los cuales son desarrollados a lo largo del presente
documento:

- Entorno de control.

- Evaluacién de riesgos

- Actividades de control.

- Informacién y comunicacion.

- Actividades de supervision y monitorizacion.

En este sentido, los mecanismos de control instaurados por la Sociedad y la Gestora se han definido
teniendo en cuenta:

- Laimportancia de la legitimidad de la informacién a partir de la cual se elabora la informacion
financiera;

- La eleccidn de los responsables que sean origen o destino de dicha informacion;

- Ladistribucién adecuada de las tareas en las diferentes areas;

- El alcance de dicha distribucion, tanto a personal de la Gestora, de la Sociedad como al de
las empresas que realizan los servicios subcontratados;

- Laadecuada periodicidad en la transmision de la informacion; y

- La correcta revisidon de los sistemas de informacién que intervienen en el proceso de
elaboracién y emision de la informacion financiera.

De esta forma, se han desarrollado de manera clara los procesos que impactan en la elaboracién de
la informacidn financiera o en la revisién de las actividades del &rea de gestién y contable realizados
por terceros.

En el presente documento se detallan los aspectos y elementos clave que configuran el SCIIF de la
Sociedad y de la Gestora, incluyendo el control de aquellos servicios externalizados sobre los cuales
mantiene mecanismos de supervision para asegurar la correcta realizacién por parte de los terceros
subcontratados.
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2. ESTRUCTURA DE GOBIERNO

El 6rgano de administracién de la Sociedad es el Consejo de Administracion cuya principal
responsabilidad es la gestion, representacién y administracion de los negocios de la misma de
acuerdo a la legalidad vigente y a lo establecido en los Estatutos y en el Reglamento Interno de
Conducta aprobado.

Ademas de las atribuciones mencionadas en el parrafo anterior, la responsabilidad de los miembros
del Consejo de Administraciéon es la de tener la dedicacion adecuada que permita adoptar las
medidas necesarias para la buena direccién y control de la Sociedad, lo que incluye, a efectos
especificos del presente documento, la supervisién y entendimiento de la informacién financiera
reportada al mercado, a los accionistas y a los diferentes stakeholders (supervisor, entidades
financieras, analistas, prensa, etc...) asi como el control interno de la Sociedad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad esta compuesto por las siguientes personas:

- Thierry Julienne (Presidente)

- Ivan Azinovic (Secretario del Consejo, no consejero)
- Guy de Clerg (Consejero Delegado)

- Catherine Crochet (Consejera)

La Sociedad mantiene externalizada la funcién del puesto de Secretario del Consejo (no consejero)
por parte de un despacho de abogados de reconocido prestigio de cara a asegurar un adecuado
cumplimiento de todas las obligaciones en materia mercantil y del mercado de valores.

El Consejo de Administracion se retine con al menos una periodicidad semestral, si bien toda
decision estratégica (en concreto la adquisicién de activos), es consensuada y aprobada por el
Consejero Delegado en reunion con la Gestora, por lo que el nUmero de reuniones depende del
volumen de actividades de la Sociedad.

Normalmente como préctica de buen gobierno y al objeto de dotar de la mayor transparencia a las
acciones llevadas a cabo por la Sociedad, el auditor de cuentas es invitado a estar presente en las
reuniones del Consejo (al menos las celebradas con caracter semestral recurrente), salvo aquellas
a las que por urgencia no haya podido ser convocado. Adicionalmente a todas las reuniones del
Consejo de Administracién estéa invitada la Gestora.

Toda la actividad de supervisién de la informacion financiera y operativa de la Sociedad es realizada
por la Gestora, si bien el departamento de Asset Management se encuentra internalizado en la
Sociedad. Esto implica que la gran mayoria de los mecanismos de control relacionados con la
informacion financiera van a estar coordinados por la Gestora en colaboraciéon con las funciones
realizadas por el personal propio de la Sociedad, a pesar de que la responsabilidad final de los
mismos corresponde al Consejo de Administracion de la Sociedad. Uno de los Administradores de
la Gestora forma a su vez parte del Consejo de Administracién de la Sociedad.
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3. ENTORNO DE CONTROL DE LA SOCIEDAD

Los mecanismos de Control Interno y de Gestion de Riesgos relacionados con la informacién
financiera de la Sociedad estan coordinados por las funciones de Director Financiero, Controller
Financiero y bookkeeper de la Gestora.

Establecimiento de estrategia y objetivos:

El Consejo de Administracion y la Gestora han establecido las lineas estratégicas de la Sociedad a
medio y largo plazo, consistentes en maximizar el ingreso y la rentabilidad de los activos inmobiliarios
en cartera, asi como la politica de adquisiciones. La estrategia de la Sociedad y objetivo que persigue
se centran en la adquisicion de activos Core+ para su explotacion en régimen de arrendamiento en
areas metropolitanas de las principales ciudades espafiolas en zonas con una amplia demanda y
con amplias expectativas de desarrollo.

Para la consecucion de sus objetivos, la Sociedad sigue una estrategia de inversidon en activos
Core+.

La Sociedad cuenta con un plan estratégico y de negocios que cubre el corto - medio plazo, el cual
es definido por la Gestora y revisado por el Consejero Delegado de la Sociedad.

Cdodigo de Conducta:

La Gestora ha definido un Codigo de Conducta para todos los empleados de la Sociedad, con el fin
de sentar las bases de un entorno ético y concordante con la normativa vigente en cada ambito, y
de evitar acciones y procedimientos ilicitos.

El objetivo del Cadigo de Conducta es orientar al personal hacia el buen comportamiento y buena
conducta profesional a todos los niveles: tanto interno como con proveedores y clientes.

En concreto, la Sociedad cuenta con normas de conducta de obligado cumplimiento para todo el
personal en los siguientes ambitos:

- Empleo y empleados: establece la prohibicion de cualquier comportamiento discriminatorio
e intimidatorio y apuesta por la igualdad entre empleados y el desarrollo de sus funciones
en un lugar de trabajo seguro y saludable;

- Conflictos de interés: establece el principio de prescindir del desarrollo de otras actividades
que puedan interferir en las funciones desarrolladas para evitar situaciones que puedan
suponer un conflicto de interés que pudiese dafiar el nombre de la Sociedad y el desarrollo
de sus negocios;

- Uso de bienes y servicios de la compafiia: establece el compromiso a realizar un uso
adecuado de los mismos, utilizadndolos exclusivamente para actividades empresariales.

- Ley de proteccion de datos: con el objeto de impulsar y asegurar la confidencialidad del
personal y los datos de la Sociedad.

- Registro de operaciones: impulsa el compromiso a realizar una adecuada contabilizaciéon y
registro de las transacciones en los sistemas de la Sociedad, los cuales han sido informados
a los proveedores de servicios externos y en concreto a las funciones de bookkeeping
subcontratadas.
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- Relacion con las autoridades: prohibe la oferta de regalos, descuentos inadecuados o
similares, para asegurar una relacion licita y ética con las mismas.

- Blanqueo de capitales: establece politicas especificas para asegurar el cumplimiento de la
ley en esta materia.

La Sociedad es responsable de que todo su personal, incluyendo consejeros y directivos, sean
conocedores de los mencionados parametros de codigo de buena conducta. De igual manera la
Sociedad ha procedido a aprobar un Reglamento Interno de Conducta en materias relacionadas con
el Mercado de Valores, dirigido al Consejo de Administracion, directivos y empleados de la Sociedad
y de la Gestora, asi como de los proveedores de servicios externos a los que le pueda aplicar por
tener acceso a informacion privilegiada, que reune las responsabilidades relativas a su
comportamiento frente al mercado de valores, al objeto de evitar cualquier tipo de comportamiento o
incumplimiento que pueda repercutir negativamente en el adecuado funcionamiento de la actividad
empresarial.

Dicho Reglamento Interno de Conducta ha sido comunicado a la totalidad de personas que puedan
verse afectadas y se ha solicitado que el mismo sea aprobado y entendido por todos y cada uno de
las personas a las cuales les pueda afectar. En este sentido la Sociedad ha nombrado en la figura
de la Gestora el cargo de Compliance Officer para asegurarse del adecuado seguimiento,
actualizacion y puesta en conocimiento de todo el personal afectado por el mismo.

Canal de Denuncias:

Para un mayor control sobre el cumplimiento del Cédigo y de las normas de la Sociedad, la misma
dispone de un Canal Interno de Denuncias mediante el cual los empleados pueden transmitir, las
denuncias de comportamientos dentro de la organizacion que sean considerados irregulares, poco
éticos o contrarios a la legalidad y las normas de la Sociedad.

La Sociedad adquiere el firme compromiso de mantener la confidencialidad de las denuncias
realizadas por medio de su Canal y de investigar los hechos que han causado la denuncia. Si llegado
el caso algun hecho tuviera que ser revelado, la Sociedad mantendra la privacidad de la fuente en
todo momento.

Los denunciantes deben comprometerse a que todas las denuncias realizadas sean ciertas. Si
cualquier hecho denunciado resulta ser falso, el denunciante sera sancionado con una falta
disciplinaria.

Las denuncias se podran presentar ante la Direccion de la Gestora de la Sociedad, los cuales velaran
por el adecuado seguimiento de la resolucion de las mismas, nombrando a la persona que, en cada
caso consideren mas oportuna, para su adecuada resolucion.
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Capacidades, formacién del personal y evaluacién del personal

La Sociedad es consciente de la importancia de disponer de un equipo de trabajo cualificado, por lo
que cuenta con personal con capacidades necesarias para desempefiar sus funciones de manera
adecuada y con experiencia en el sector con el fin de lograr un resultado 6ptimo en sus funciones.

En este sentido cabe destacar que los perfiles de los principales responsables del control y
supervision de la informacién financiera incluyen las siguientes capacidades (las cuales son
desarrolladas tanto desde la Gestora como de la Sociedad):

- Formacién universitaria y/o postgrado

- Experiencia relevante en el sector desde diferentes ambitos (valoracion, analisis de
inversiones, contable y financiera, técnica y de promocién)

- Experiencia en Direccién Financiera

- Experiencia en auditoria y finanzas

- Experiencia en materia contable, del régimen SOCIMI y control interno

De cara a cubrir puestos vacantes, la Sociedad puede recurrir a contratar los servicios de una
compafiia experta en materia de seleccion de personal, que realiza la busqueda vy filtra en un primer
paso a los candidatos. Posteriormente, los candidatos son entrevistados por el departamento de la
Sociedad o la Gestora que vaya a realizar la contratacién, para asegurar que la persona cumple con
el perfil necesario para cubrir el puesto. Si bien en muchos casos y dada la experiencia en el sector
del personal de la Gestora la busqueda y contratacion de los perfiles puede ser realizada
internamente sin tener que contar con ningun tipo de empresa de seleccidn de personal.

Toda nueva contratacion, en la Sociedad es informada a los miembros del Consejo de Administracion
los cuales podran asesorar y opinar en relacion a su contratacion, si bien es la Gestora la que en
Gltima instancia decidira sobre las necesidades de incorporacién de nuevos recursos y de los perfiles
que mejor se adapten a las necesidades identificadas.

Asimismo, es importante destacar que la Sociedad tiene como objetivo desarrollar una evaluacién
del desempefio de los empleados. De manera que todos los empleados puedan recibir un feedback
sobre su rendimiento y mejorar en caso de que sea hecesario.
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4. EVALUACION DE RIESGOS

La Sociedad esta expuesta continuamente a una serie de riesgos tanto internos como externos,
entendiendo como éstos aquellos factores que puedan impactar negativamente en los objetivos
definidos y estrategia aprobada. La Gestora y la Sociedad han llevado a cabo un proceso de
identificacién y evaluacion de aquellos riesgos que consideran mas relevantes que puedan afectar a
la fiabilidad de la informacion financiera.

En relacién con dicho proceso, se ha considerado como punto de partida los objetivos de la
Sociedad, tanto estratégicos, como operativos, financieros y de cumplimiento, y se han analizado
aquellos factores internos y externos que pueden tener un impacto negativo en la misma, sus
objetivos y su modelo de negocio, teniendo en cuenta cual es la tolerancia al riesgo asumible.

Como resultado del proceso, cabe destacar los siguientes riesgos entre los riesgos mas relevantes
para la Sociedad:

- Riesgos operativos: posibles situaciones de conflictos de interés, cambios normativos,
reclamaciones judiciales y extrajudiciales.

- Riesgos asociados al sector inmobiliario: ciclicidad del sector, inversiéon inmobiliaria,
competencia, incertidumbres politicas que puedan generar desconfianza en relacién a
la obtencidn de fondos que perjudiquen el crecimiento esperado de la Sociedad.

- Riesgos asociados a la situacion macroeconémica: posibles situaciones de deflacién,
incremento de los niveles de desempleo.

- Riesgos asociados a las acciones: falta de liquidez, evolucién de la cotizacion, falta de
interés por parte de accionistas de cara a fomentar el crecimiento esperado de la
Sociedad en cuanto a sus politicas de inversion.

- Riesgos fiscales: modificaciones en la legislacién aplicable, y aplicacién del régimen
fiscal especial Socimi.

- Riesqos financieros: nivel de endeudamiento, dificultades en relacion a la obtencién de
financiacion en tiempo y forma que puedan retrasar la politica de expansion de la
Sociedad, tipo de interés variable, falta de liquidez para el cumplimiento de la politica de
distribucion de dividendos y para hacer frente al servicio de la deuda.

Adicionalmente, de forma periddica el departamento financiero de la Gestora lleva a cabo una
evaluacion de riesgos especificos de la informacion financiera, es decir, de aquellos factores que
pueden derivar en un deterioro de la fiabilidad de dicha informacién.

El proceso de evaluacion de riesgos de la informacion financiera parte del analisis de los estados
financieros, identificando aquellas partidas que son mas susceptibles de contener errores materiales,
bien por su importe o bien por su naturaleza. Asi, se han considerado los siguientes criterios de
riesgo:

- Criterios cuantitativos de riesgo.
- Criterios cualitativos.
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Como resultado de dicho proceso, la Sociedad considera los siguientes aspectos de mayor riesgo
para la fiabilidad de la informacién financiera:

- Elreconocimiento de ingresos, debido a las diferentes posibilidades de tipos de contrato
existentes y a sus caracteristicas de contabilizacion.

- Registro y valoracién de los activos propiedad de la Sociedad.

- Pagos y tratamiento de gastos.

- Impagos y gestiéon de la morosidad.

- Fraude entendido éste como errores intencionados en la informacion financiera de cara
a que la misma no refleje la imagen fiel de la situacién financiera y patrimonial de la
Sociedad.

A continuacién, explicamos cada uno de estos aspectos de riesgo y su impacto potencial en los
estados financieros de la Sociedad:

a) Reconocimiento de ingresos

Los contratos de alquiler pueden ser de distinta naturaleza, asi como contener clausulas especificas
que deban ser consideradas individualmente a la hora de contabilizar los ingresos de arrendamiento.
En este sentido cabe destacar que por la tipologia de activos propiedad de la Sociedad la mayor
parte de los contratos son de los denominados de renta normalizada, en el sentido de que la renta
nominal es coincidente con la real, no existiendo por lo general incentivos a los arrendamientos que
puedan generar la aplicacién de criterios contables especificos.

En este sentido cabe destacar que el departamento financiero de la Gestora es la que identifica las
posibles desviaciones que se puedan producir en relacién al tratamiento contable de los ingresos
por rentas que puedan suponer un tratamiento especifico, que en el caso de existir serian
comunicados al bookkeeper indicando la manera de ser contabilizados de acuerdo a la normativa
contable en vigor en cada momento.

b) Reqistro y valoracién de los activos

En el proceso de adquisicion de cada uno de los activos propiedad de la Sociedad esté involucrado
el departamento financiero de la Gestora de cara identificar clausulas que conlleven un tratamiento
especifico en el registro contable de la propiedad adquirida. Entre estas cabe destacar la
identificacién de los elementos susceptibles de ser activados como mayor coste de adquisicion, la
distribucion de los dos principales componentes de cada elemento patrimonial (suelo y vuelo), asi
como la fijacion de las vidas Utiles de los elementos adquiridos el cual es analizado minuciosamente
junto con el personal técnico.

La valoracion de las inversiones inmobiliarias se lleva a cabo a partir de una estimacion de los flujos
de efectivo futuros esperados para dichos activos. Todo ejercicio de valoracion conlleva un factor
importante de incertidumbre. De cara a minimizar este riesgo, la Sociedad encarga con una
periodicidad anual la valoracién de los inmuebles de su propiedad, o actualizaciones de valor a un
experto externo independiente de reconocido prestigio. Las valoraciones e hip6tesis utilizadas por
los expertos independientes son posteriormente revisadas por personal de la Sociedad y la Gestora
con alta cualificacién en el ambito de la valoracion.
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c) Pagos y tratamiento de gastos

Otro de los aspectos de riesgo de la informacién financiera es la gestion de inversiones y pagos, asi
como los pagos que se realizan, siendo importante un correcto flujo de aprobacién de los mismos.
Asimismo, su contabilizacion, distinguiendo entre inversiéon y gasto debe ser adecuadamente
monitorizada para evitar errores contables.

De cara a monitorizar este Ultimo aspecto, es el departamento financiero de la Gestora define las
politica de capitalizacion y gastos, el cual le es transmitido al bookkeeper de cara a asegurar su
correcto registro contable, el cual como se ha explicado anteriormente es monitorizado de manera
trimestral con especial énfasis en los cierres de cada semestre de cara a la elaboracion de los
estados financieros consolidados y en los cierres anuales para la preparacion de las cuentas anuales
de la Sociedad y de su grupo consolidado. Este control consiste en que toda factura recibida por la
Sociedad es inicialmente visada y aprobada por el departamento que haya solicitado el servicio o
producto, y posteriormente es registrada en el sistema por parte del bookkeeper y finalmente es
contrastada con la informacién disponible por el Controller financiero de cara a asegurarse la
asercion de totalidad.

En relacion al control de pagos, la Sociedad tiene establecido un procedimiento de cara a cubrir los
dos siguientes aspectos:

- Aseguramiento de que los pagos realizados estan soportados por facturas visadas por
los departamentos correspondientes y que no se producen desviaciones respecto a los
presupuestos. En este sentido cabe destacar que existe una adecuada segregacion de
funciones al objeto de evitar posibles situaciones de fraude.

- La Sociedad tiene establecido un mecanismo de aprobacion de pagos en la que existe
una adecuada segregacion de funciones de tal manera que la persona encargada de
introducir los pagos en el sistema no goza de derechos para la aprobacion de los
mismos. Igualmente, se tiene establecido un mecanismo de aprobacion de pagos:
solidaria y/o mancomunada (los cuales estan expuestos en poderes especificos en
escritura publica) que dependiendo de los importes establece la necesidad de que los
mismos sean aprobados por 1 apoderado (para pagos inferiores a 25.000 euros) y por 2
apoderados (en el caso de pagos superiores a 25.000 euros). Existen 4 apoderados en
la Sociedad de cara a la aprobacién de los pagos de los cuales 2 de ellos de Clase Ay
2 de ellos de Clase B. Para el caso de pagos por importe inferior a 25.000 euros
Unicamente es necesario la firma de 1 de los 2 apoderados de Clase A, mientras que
para importes superiores a dicha cantidad es necesaria la firma de 2 apoderados de los
cuales 1 de ellos deben ser de Clase A y el segundo de Clase B o uno Clase B.
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d) Impagos y gestion de la morosidad

Uno de los principales riesgos operativos a los que se enfrenta una sociedad inmobiliaria es el de
morosidad. En este sentido la Sociedad tiene establecidos determinados mecanismos conducentes
a su minimizacion el cual puede ser resumido en las siguientes dos fases:

- Proceso de aceptacién. Ante la recepcion de cualquier oferta la Sociedad realiza un
proceso de Scoring consistente en evaluar la solvencia del inquilino mediante el examen
de la documentacion financiera del mismo. En caso de no ser satisfactorio el andlisis de
la informacion financiera facilitada el primer paso es la solicitud de un aval y en caso de
no poder disponer de él se descarta la oportunidad.

- Proceso de gestién de la morosidad. En este sentido la Sociedad tiene establecido un
sistema de comunicaciones, de tal manera que si el retraso en el cobro de una
mensualidad se hace una gestion de telefénica de cara a apercibirle de la falta de pago
y entender la razones para el retraso, en el caso de dos meses, se procede al envio de
un correo electrénico reclamandole el pago de manera amistosa y en el caso de que el
impago llegue a cuatro meses se procede a enviar burofax apercibiéndole del inicio de
las acciones judiciales pertinentes para el inicio del proceso de desahucio. A tal efecto,
la Sociedad tiene contratado un despacho de abogados especializado en este tipo de
gestiones, que son los encargados de iniciar todas las acciones judiciales y procesales
de cara a proceder en menor plazo posible a la ejecucion de las garantias o en Ultima
instancia el desalojo del inmueble.

Adicionalmente con una periodicidad, al menos, trimestral se hace un seguimiento por parte de la
Gestora y con el Asset Manager del estado de la morosidad de cara a adoptar las acciones
necesarias.

e) Fraude

Por Gltimo, debe considerarse el riesgo de fraude en la informacion financiera, es decir, el hecho de
que los estados financieros puedan no reflejar fielmente la situacién financiera, del patrimonio y de
los flujos de efectivo. En este sentido cabe destacar que adem@s de la auditoria las cuentas anuales
individuales y consolidadas de la Sociedad se proceden a formular y a revisar por parte del auditor
de cuentas estados financieros consolidados intermedios todos los semestres.
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5. ACTIVIDADES DE CONTROL

La Sociedad entiende por control, toda actividad llevada a cabo por la Gestora que suponga un apoyo
para asegurar el seguimiento de las instrucciones de la Direccién con el fin de mitigar los riesgos que
suponen un impacto significativo en los objetivos o que pueda llevar a fraude o errores en la
informacidn financiera reportada internamente y a terceros.

Segun la naturaleza del riesgo, la Gestora y la Sociedad cuentan con procesos de control realizados
por las diferentes partes involucradas. A continuacion procedemos a describir las principales
actividades de control interno que se llevan a cabo en relacion con la informacion financiera. Es
importante destacar que, a pesar de que la responsabilidad Gltima sobre la fiabilidad del control
interno recae en la Sociedad, en funcién del proceso y actividades a controlar, la Gestora es la
encargada de ejecutar las actividades de control.

Actividades de control llevadas a cabo:

Comité de Inversién

La Gestora cuenta con un Comité de inversion formado por cuatro miembros (Los dos
administradores mancomunados de la Gestora, el Director de Inversiones y el Director Financiero),
que se reline con una periodicidad al menos trimestral para analizar las diferentes oportunidades de
inversién y evaluar, entre otros, que operaciones son susceptibles de encajar con la estrategia de la
Sociedad.

Una vez que una oportunidad de inversion concreta se ha identificado por la Gestora como
susceptible de encajar con la estrategia de inversién de la Sociedad, la Gestora realiza un andlisis
en detalle (modelo financiero) de cara a presentar al Consejero Delegado la posible inversién y, en
Su caso aprobar la emisién de una oferta por parte de la Sociedad, una vez que la inversién ha sido
aprobada en primera instancia por el Consejero Delegado.

Comité de Gestion

La Sociedad cuenta con un Comité de gestion formado por el Presidente del Consejo de
Administracidon de la Sociedad, determinados miembros de la Gestora y el Asset Manager de la
Sociedad, que se reline con una periodicidad minima trimestral para analizar las desviaciones en
presupuestos y estimaciones futuras a corto medio plazo. Los resultados de dicho Comité son
elevados al Consejero Delegado para su aprobacién en el caso de ser relevantes trimestralmente y
se mantienen reuniones con el Consejero Delegado (0 su representante) de forma trimestral.

Las principales funciones del Comité son:

- Monitorizar el dia a dia de la Sociedad desde un punto de vista financiero y contable,
- La toma de decisiones de gestion y operativas de manera colegiada,

- Examen de los presupuestos de tesoreria, y

- Aprobacién de los procedimientos y politicas internas.
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La base sobre la que se analiza la informacion de gestion es un documento (denominado “Rapport
d’activité”) el cual es preparado por el Presidente de Consejo con la colaboracién de determinados
miembros de la Gestora y del Asset Manager de la Sociedad con una periodicidad minima trimestral.
Dicho documento otorga la informacion de gestion mas relevante que permita a los miembros
ejecutivos la toma de decisiones sobre la gestion diaria de la Sociedad. La principal informacién que
contiene dicho cuadro de mando es la siguiente:

- Estado actual de cada activo (alquilado, disponible, en reacondicionamiento),

- Las fechas de inicio y finalizacion previstas de las tareas de reacondicionamiento sobre los
inmuebles (en caso de haberlas),

- Seguimiento del coste real incurrido frente al estimado al objeto de identificar desviaciones,
(s6lo de forma trimestral),

- Detalle de Cartera de activos (n° de inmuebles, m?, valor de tasacion, etc),

- Detalles societarios del avance de la Sociedad.

Planificacion y Presupuestacion

Anualmente, antes de finalizar el ejercicio, se elabora un presupuesto anual del ejercicio siguiente
preparado por el Departamento Financiero de la Gestora y supervisado y aprobado por el Consejero
Delegado.

A lo largo del afio, y con una periodicidad trimestral, el departamento financiero de la Gestora junto
con la Asset Manager de la Sociedad realiza un seguimiento del mismo, comparando el presupuesto
con los resultados obtenidos, identificando desviaciones con respecto a los objetivos establecidos.

Marco de poderes

A continuacion se expone el Marco de poderes establecidos a nivel del Grupo junto con las
delimitaciones que tiene cada uno de ellos.

Zambal Spain SOCIMI, S.A. e Inversiones Iberia Nora, S.L.U.

Grupo A Grupo B
Apoderados e  D. Thierry Julienne e D.GuydeClerqg
e IBA Capital Partners, S.L. e  Dia. Laurence Dequatre
(Representada

indistintamente por D.
Thierry Julienne o D. Jesus
Valderrama).

Poderes

Las Facultades podran ser o » »
ejercitadas en los siguientes | 1. Administracién v gestion
términos y con las siguientes

1.1. Hacerse cargo de la administracion general de la Sociedad y, a tal efecto, gestionar

limitaciones:

) ) ) sus asuntos corporativos y de negocio, ostentar su representacion legal y firmar
(0] Las incluidas en las

Secciones 1, 2, 3, (a cualquier documento en relacién con asuntos que estén dentro de las actividades a

excepcion de las incluidas en .
el apartado 35), 4 (a desarrollar por la Sociedad.
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excepcion de las incluidas en
los apartados 4.2, 4.3, 4.4,
4.6,4.7,48,49y4.13)5,6,7
,8,9,10,11 y 12 (a excepcion
de las incluidas en el apartado
12.2), podran ser ejercitadas
de forma solidaria e individual
por el Apoderado Clase A.

(ii) Las incluidas en los
apartados 3.5, 4.2, 4.3, 4.4,
4.6,4.7,48,49y 413y 12.2
referidos anteriormente, de la
siguiente forma:

a. De forma solidaria e
individual por el Apoderado
Clase A hasta la cantidad de

VEINTICINCO MIL euros
(25.000,00 €) por acto,
operacion o contrato, y

b. De forma
mancomunada por el
Apoderado Clase A con

cualquiera de los Apoderados
Clase B, en el caso de que el
acto, operacion o contrato
tuviese un importe de
VEINTICINCO MIL euros
(25.000,00 €) o superior.

1.2.

2.2.

2.3.

2.4.

Representar a la Sociedad ante toda clase de entidades, autoridades, personas
individuales o juridicas, tanto judicial como extrajudicialimente, pudiendo acordar y
ejecutar cuanto estime conveniente para la gestion de los negocios de la Sociedad,
estando facultados para realizar toda clase de actos, negocios y contratos de
administracion, adquisicion, enajenacion, gravamen, de obligacion y de riguroso
dominio, con cualesquiera personas fisicas o juridicas, privadas o publicas,
espafiolas o extranjeras, incluso con entidades bancarias privadas y oficiales, asi
como cualquier clase de organismos oficiales, ministerios, diputaciones,
comunidades autbnomas, ayuntamientos y cualesquiera otros, y con respecto a toda
clase de bienes, derechos, efectos publicos y titulos valores, con las condiciones y
pactos que tenga por conveniente en orden a la mejor gestion de los intereses de la
Sociedad.

Facultades laborales y de contratacion

Admitir, contratar, suspender y despedir empleados y en general al personal de
cualquier clase, fijando y/o modificando sus funciones y remuneracion, salarios y
primas, asi como los términos y condiciones de contratacion; adjudicar las funciones
y servicios de cada empleado y organizar el sistema de trabajo; designar y destituir
representantes, depositarios, agentes y comisionistas. Hacer pagos de néminas,
retribuciones de cualquier tipo y de contribuciones a la Seguridad Social.

Firmar cuantos documentos sean necesarios con organismos o entidades de
caracter estatal, autondmico, provincial y municipal relativos a la tramitacion del alta
de la Sociedad y alta y/o baja de los trabajadores en la Seguridad Social.
Representar a la Sociedad ante toda clase de inspecciones o comprobaciones y en
sus relaciones con la Inspecciéon de Trabajo, pudiendo prestar su conformidad o
disconformidad en las actas o documentos que se extiendan con motivo de dichas
inspecciones o comprobaciones.

Percibir del Fondo de Garantia Salarial, de la Tesoreria General de la Seguridad
Social, o de cualquier otra entidad pagadora que en el futuro se cree o sustituya a
dichos organismos, todas las cantidades que pudieran corresponder por cualquier
concepto a la Sociedad y facultar a las indicadas entidades pagadoras para
subrogarse en los derechos de la Sociedad, para el ejercicio de todo tipo de acciones

gue resultan procedentes en Derecho.
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3.2

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

4.2.

Actos y contratos del giro social

Concertar, celebrar, otorgar, autorizar, modificar, ceder, terminar, extinguir y cancelar
toda clase de actos, contratos o negocios juridicos que sean convenientes para llevar
a cabo las actividades que constituyen el objeto social de la Sociedad, con los pactos,
clausulas, modos y condiciones que crea conveniente fijar.

Usar la firma social en la correspondencia y documentos precisos para la actividad
diaria, tales como facturas, pélizas, conocimientos de embarque, guias, solicitudes,
albaranes, recibos de mercancias, declaraciones, manifestaciones, etc.

Administrar en los mas amplios términos bienes muebles, arrendar y tomar en
arrendamiento bienes muebles de cualquier naturaleza, obras y servicios,
ejercitando todos los derechos que les correspondan como arrendador o como
arrendatario, incluso los derechos de tanteo, retracto y de traspaso, ya sea activa o
pasivamente; celebrar contratos de leasing; modificar y extinguir arrendamientos y
cualesquiera otras cesiones de uso y disfrute, en los términos y condiciones que
estimen convenientes.

Comeprar, adquirir, permutar, gravar, ceder, adjudicar en pago o para el pago de
deudas, importar, exportar, vender, enajenar, transmitir, arrendar, hipotecar, gravar
0 pignorar por cualquier titulo toda clase de bienes muebles, maquinaria,
mercaderias y materias primas, derechos y obligaciones, asi como constituir,
concediéndolas, opciones de compra sobre los mismos bienes, derechos y
obligaciones, por cualquier medio reconocido en Derecho, en los términos, y por el
precio y condiciones que estime oportunos.

Constituir, novar, subrogar, posponer, distribuir, amortizar, reconocer, rescatar,
aceptar, extinguir y cancelar prendas, hipotecas y todo tipo de cargas y otros
derechos reales o personales.

Hacer protestas y reclamaciones, dejes de cuenta y abandono de mercancias;
solicitar y retirar cupos de materias primas o de caracter comercial.

Banca y financiacién:

Abrir, seguir, cerrar y cancelar cuentas corrientes, a la vista y a plazo, cuentas de
ahorro ordinarias o especiales y lineas de crédito, asi como pdlizas de crédito en
cualesquiera Bancos, Cajas o Entidades de Crédito o ahorro, incluso en Bancos
Oficiales

Disponer de las cuentas corrientes, a la vista y a plazo, cuentas de ahorro ordinarias
0 especiales y lineas de crédito de la Sociedad en los términos méas generales,

incluyendo retirar cantidades de dichas cuentas mediante cheque, talén, transferencia
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4.3.

4.4,

4.5,

4.6.

4.7.

4.8.

4.9.

4.10.

o cualquier otro medio, pactando con toda libertad el interés, plazo o condiciones, con
la posibilidad de entrar en descubiertos en dichas cuentas y pactar los términos que
sean aplicables a dichos descubiertos, domiciliar pagos y realizar giros asi como
ingresar en ellas cualesquiera cantidades, dar conformidad a extractos de cuentas,
contratar y usar cajas de alquiler o de seguridad.

Ejecutar y realizar por cualquier medio, incluyendo los que se indican a continuacién,
cualquier tipo de orden en relacién con cuentas bancarias abiertas a nombre de la
Sociedad, y firmar en relacion con las mismas los acuerdos que consideren oportunos
con las entidades bancarias o de crédito correspondientes, incluyendo los relativos a
las comunicaciones con dichas entidades, ya sean por teléfono, correo electronico,
télex o por cualquier otro medio.

Hacer pago de las cantidades que a la Sociedad le corresponda abonar por cualquier
concepto, a cualesquiera personas fisicas o juridicas, organismos oficiales, oficinas
bancarias y demés, formulando y utilizando los documentos precisos al efecto.
Realizar transferencias bancarias entre las cuentas de la Sociedad y entre cuentas de
las sociedades del Grupo de Empresas.

Librar, firmar, aceptar, endosar, descontar, intervenir, protestar, pignorar y avalar
letras de cambio, pagarés, talones, cheques, solicitar avales o garantias bancarias, y
demas documentos de giro, cheques y talones endosables. Formalizar cuentas de
resaca asi como liquidar, saldar y finiquitar tales cuentas. Solicitar los instrumentos de
pago que la compafiia hubiere de hacer efectivo en paises extranjeros y proveerse de
las autorizaciones correspondientes.

Tomar dinero a préstamo/crédito y negociar, suscribir, disponer y terminar en los
términos que tenga por convenientes de los correspondientes contratos, incluyendo
el reconocimiento de deudas y créditos.

Constituir cualquier tipo de prenda en garantia de obligaciones asumidas por la
Sociedad.

Ejecutar cualquier tipo de acuerdo con las entidades bancarias o de crédito relativo a
la gestién de fondos.

Reclamar y cobrar toda clase de créditos, deudas y demas cantidades que haya de
percibir la Sociedad ya sea de particulares o de cualquier clase de entidades publicas
o privadas, incluso Ministerios y Organismos Oficiales, sean éstos estatales,
provinciales, municipales, autonémicos, locales o paraestatales, Organismos de las
Comunidades Europeas asi como sus dependencias o cualquiera que sea el origen

del derecho de la Sociedad, firmando al efecto/os documentos que proceda.
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4.11.

4.12.

4.13.
4.14.
4.15.

4.16.

4.17.

4.18.

Acordar con las entidades bancarias o de crédito lo que sea procedente en relacion
con la atencion de recibos o cargos periddicos y, en general, con la realizacion de
ingresos y pagos periédicos a favor de o contra el saldo de las cuentas abiertas a
nombre de la Sociedad.

Contratar dep6sitos de dinero de cualquier clase, pactando el plazo, interés y demas
condiciones que sean aplicables, asi como retirar el dinero depositado y los intereses
devengados ya sea en la fecha de vencimiento o antes de la misma cuando se hubiere
pactado dicha posibilidad, asi como depositar valores y otros bienes muebles en
custodia y retirar el depésito.

Solicitar la devolucion de ingresos indebidos y cobrados.

Liquidar cuentas, fijar y finiquitar saldos y formalizar recibos o descargos.

Dar instrucciones en nombre de la Sociedad a entidades bancarias o de crédito en
relacion con cualquiera de las anteriores facultades, asi como cualesquiera otras
instrucciones, asi como, en su caso, revocarlas y modificarlas cuando asi lo exija el
interés de la Sociedad.

Representar a la Sociedad ante las Autoridades Monetarias, y, en concreto, ante el
Ministerio de Economia y Hacienda, y el Banco de Espafia, solicitar y obtener las
autorizaciones necesarias para todo tipo de operaciones financieras que asi lo
requieran , especificamente préstamos y créditos exteriores, ya sean en euros o0 en
otras divisas, negociando y concretando los acuerdos que sean necesarios O
convenientes para formalizar las antedichas operaciones, suscribir y firmar cuantos
documentos publicos o privados sean preceptivos para llevar a cabo esas facultades.
Sustituir total o parcialmente las facultades mencionadas anteriormente en la persona
0 personas que estime convenientes, firmando y otorgando las oportunas escrituras
de apoderamiento, revocar los poderes conferidos y otorgar nuevos.

Firmar, formalizar y otorgar cuales quiera otros documentos y escrituras, publicos o
privados, ratificaciones, correcciones de errores, subsanaciones y declaraciones, asi
como llevar a cabo todo acto y actividad que el Apoderado considere necesaria u
oportuna para la completa ejecucién de las facultades otorgadas en este Poder, asi
como adoptar cualesquiera medidas sean necesarias al efecto de cumplir con todas
las obligaciones legales y administrativas derivadas del ejercicio de la facultades aqui
incluidas de conformidad con la legislacién espafiola o cualesquiera otra sea de

aplicacion en el supuesto concreto.
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6.2.

6.3.

Sequros

Concertar, resolver o renovar contratos de seguro de cualquier tipo en las
condiciones que estime convenientes, pudiendo percibir y reclamar indemnizaciones
en los supuestos en los que haya lugar a ello y obtener las compensaciones y
devoluciones procedentes. Levantar protestas de averia contratar, modificar,
rescatar, pignorar, rescindir y liquidar seguros de todas clases.

Relaciones con autoridades publicas y demas organismos oficiales

Representar a la Sociedad ante cualesquiera Administraciones Publicas,
delegaciones del Gobierno, Comunidades Auténomas, Provincias, Municipios y
Camaras de Comercio a fin de ejercitar sus derechos y cumplir sus obligaciones
laborales, tributarias y administrativas en general, firmando a tal efecto cuantos
documentos, declaraciones tributarias, formularios resulten precisos, e interponiendo
y sosteniendo recursos y reclamaciones.

Solicitar y obtener concesiones gubernamentales de todo tipo, royalties, donaciones,
subvenciones o subsidios que puedan ser de interés o apropiados para llevar a cabo
cualquier actividad que, directa o indirectamente, esté relacionada con el negocio de
la Sociedad, realizando para tal fin los actos, convenios y cualesquiera otras gestiones
necesarias para el cumplimiento de las condiciones establecidas para la obtencién de
las ayudas mencionada.

Concurrir a subastas y todo tipo de concursos, oficiales y particulares, asistir con voz
y con voto a juntas de acreedores y subastas publicas, a Ministerios y organismos
oficiales dependientes de la Administracion del Estado. A tales efectos, consignar
cantidades, suscribir pliegos, hacer proposiciones, constituir depoésitos y retirarlos,
aceptar adjudicaciones provisionales y definitivas, aprobar e impugnar créditos y su
graduacion, aceptar o rechazar las proposiciones del deudor; nombrar y aceptar
cargos de sindicos y administradores y designar vocales de organismos de
conciliacion y hacer todo lo necesario para representar a la Sociedad en los citados
tramites.

Representacién legal

Comparecer ante cualesquiera juzgados, audiencias y demas tribunales, ordinarios o
especiales, de cualquier grado o jurisdiccion, y ante cualquier otra autoridad,
magistratura, fiscalia, organismo sindical, delegacion, junta, jurado, tribunal de la
competencia o de cuentas del Estado, autoridad eclesiastica, servicio de mediacion,
centro, notaria, Registro Publico, Administracion de Hacienda o de la Agencia

Tributaria, oficina o funcionario del Estado, Administracién central, comunidad
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7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

7.6.

7.7.

auténoma, provincia, municipio o cualesquiera otras entidades locales, organismos
auténomos y demas entes publicos, incluso internacionales, en particular de la Unién
Europea y demas entidades creadas y por crear, en cualquiera de sus ramas,
dependencias y servicios; y en ellos, instar, seguir y terminar, como actor, demandado,
tercero, coadyuvante, requirente 0 en cualquier otro concepto, toda clase de
expedientes, juicios y procedimientos, civiles, criminales, administrativos, sociales,
contencioso-administrativos, econdmico-administrativos, de trabajo, gubernativos,
notariales, hipotecarios, de Hacienda, de jurisdiccion voluntaria y de cualquier otra
clase.

En todos estos casos, entablar, contestar y seguir por todos sus tramites e instancias,
hasta su conclusion, toda clase de acciones, demandas, denuncias, querellas,
acusaciones, excepciones y defensas y ejercer cualquier otra pretension, pedir
suspensiones de juicios o procedimientos, validandolos mediante una ratificacion
personal en cuantos casos fuera menester; firmar y presentar escritos y asistir a toda
clase de actuaciones; solicitar y recibir notificaciones, citaciones y emplazamientos.
Dirigir, recibir y contestar requerimientos y notificaciones. Interponer recursos de
alzada, y cualquier otro acto previo al proceso.

Tachar testigos; suministrar y tachar pruebas, renunciar a ellas y a traslados de autos.
Absolver posiciones y confesar en Juicio y en todo tipo de interrogatorios previstos por
la Ley.

Instar autorizaciones judiciales, expedientes de dominio, acumulaciones,
liquidaciones y tasaciones de costas; promover conflictos de jurisdiccion, cuestiones
de competencia, diligencias preliminares, preparatorias o previas y otras cuestiones
incidentales, siguiéndolas hasta que se dicte el auto o la resolucion pertinente.
Consentir las resoluciones favorables.

Interponer y seguir toda clase de recursos, incluso los gubernativos y contencioso-
administrativos y los de reposicion, alzada, reforma, suplica, apelacion, suplicacion,
queja, nulidad e incompetencia, interponer y seguir recurso de amparo ante el Tribunal
Constitucional, asi como aquellos extraordinarios de casacion o interés casacional y
los extraordinarios por infraccion procesal, y demas procedentes en derecho y, en
general, practicar cuanto permitan las respectivas leyes de procedimiento, sin
limitacion.

Instar, prestar, alzar o cancelar embargos, secuestros, depoésitos, ejecuciones,
desahucios y anotaciones preventivas asi como pedir administraciones,

intervenciones o cualquier otra medida de conservacion, seguridad, prevencién o
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7.8.

7.9.

7.10.

7.11.

7.12.

7.13.

garantia, y madificarlos o extinguirlos; designar peritos. Inter-venir en subastas
judiciales y extrajudiciales, ceder remates a terceros o aceptar las cesiones que otros
hicieren a favor del poderdante; pedir desahucios, lanzamientos, tomar posesién de
los bienes muebles o inmuebles que deban como consecuencia de los juicios en que
intervengan. Prestar cauciones; hacer depositos y consignaciones judiciales, asi como
percibir del juzgado las cantidades consignadas como precio del remate.

Asimismo, para que cualquiera de ellos, indistintamente, pueda actuar como
apoderado ante la Administracion Tributaria espafiola, en relacién con el cumplimiento
de las obligaciones tributarias relacionadas con la tasa por el ejercicio de la potestad
jurisdiccional en los drdenes civil y contencioso-administrativo; en especial con objeto
de obtener y dar de baja el nimero de identificacion fiscal espafiol de la Sociedad, asi
como para actuar ante los 6rganos administrativos correspondientes en relacién con
el cumplimiento de las obligaciones estadisticas, facultandolos a tal efecto para
presentar declaraciones y escritos y representar a la Sociedad; todo ello de
conformidad con lo previsto en la normativa vigente

Interponer los recursos extraordinarios de casacion y revision. Desistir de cualquier
recurso, incluso los de casacion y revisioén. Promover la recusacion de sefiores jueces
y magistrados.

Celebrar actos de conciliacion, con avenencia o sin ella, en cuanto impliquen actos
dispositivos. Transigir, someter a arbitraje las cuestiones controvertidas u otras
surgidas después. Otorgar ratificaciones personales en nombre de la parte
poderdante. Renunciar o reconocer derechos; allanarse; renunciar a la accién de
derecho discutida o a la accién procesal, o desistir de ellas; aceptar y rechazar las
proposiciones del deudor, asi como efectuar manifestaciones que puedan comportar
sobreseimiento del proceso por satisfaccién extraprocesal o carencia sobrevenida de
objeto.

Efectuar o retirar consignaciones y percibir cantidades, indemnizatorias 0 no,
resultantes de decisiones judiciales o extrajudiciales y de cualesquiera otros
organismos que afecten a la parte poderdante, ya figuren en nombre del poderdante
o del apoderado.

Instar la autorizacion de actas notariales, de presencia, requerimiento, notificacion,
referencia, protocolizacién, remisién de documentos, exhibicién, depésito voluntario o
cualesquiera otras, incluida la intervencion en las subastas notariales.

A los efectos especificos de la comparecencia y posible arreglo, renuncia, transaccién

o allanamiento previstos en el articulo 414.2 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de
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7.14.

7.15.

7.16.

9.2.

Enjuiciamiento Civil, o cualquier norma o precepto que en los mismos términos lo
sustituya, amplie o modifique, poder efectuarlos con independencia del tipo de
procedimiento de que se trate y de sus circunstancias concretas de identificacion
procesal, con facultad expresa de poder de disposicion y capacidad suficiente sobre
el objeto de litigio a los fines de alcanzar acuerdos en el seno de cualquier
procedimiento judicial, ya sea en la comparecencia sefialada en el citado precepto o
en cualquier fase o momento del proceso.

Promover y personarse, en representacion del poderdante, en los procedimientos de
insolvencia y concurso de acreedores, conforme a lo dispuesto en la Ley 22/2003,
de 9 de julio, Concursal, asi como comunicar créditos, seguir los procedimientos hasta
su conclusién, intervenir con voz y voto en junta de acreedores y para la aprobacion
del convenio de que se trate y, especialmente, representar en cualquier incidente
concursal en que se demande o sea demandado el poderdante e intervenir en su
nombre en todas las piezas del concurso de acreedores. Asimismo, ejecutar cuantos
actos y firmar cuantos documentos priva-dos, publicos, administrativos y judiciales
sean necesarios o convenientes para dar cumplimiento a lo dispuesto en la citada ley
y, especificamente para lo dispuesto en los articulos 5 bis, 6 y siguientes, en cuanto a
la negociacion y tramitacion de acuerdos de refinanciacion o propuestas de convenio,
anticipadas o no.

Sustituir el presente poder a favor de sefiores procuradores o letrados y solicitar las
copias que se precisen de este poder.

Y cualquier otra facultad no enumerada anteriormente, de las comprendidas en los
articulos 25y 414.2 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil.

Conciliacién y arbitraje

Celebrar actos de conciliacién, con avenencia o sin ella, en cuanto impliquen actos
dispositivos; Transigir y someter a arbitraje cuestiones litigiosas de acuerdo con
normas espafiolas, extranjeras o internacionales.

Tributarias

Representar a la Sociedad en las gestiones tramitadas ante cualesquiera oficinas o
delegaciones tributarias.

Solicitar y obtener de la Fabrica Nacional de Moneda y Timbre o cualquier otro
Organismo que corresponda el certificado y los documentos que permitan a la
Sociedad conectarse a Internet con las Administraciones y obtener la firma digital

correspondiente, autorizandole a actuar en representacion de la misma.
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9.3.

9.4.

9.5.

9.6.

9.7.
10.

10.1.

10.2.

10.3.

Presentar y firmar declaraciones y autoliquidaciones de toda clase de impuestos,
arbitrios, tasas y exacciones del Estado, autonémicas, provinciales y municipales;
presentar solicitudes de bonificacién y/o exencién, solicitar desgravaciones fiscales y
formular solicitudes de devolucion o reintegro de ingresos indebidos y cobrar las
cantidades resultantes de dichas solicitudes.

Pagar todo tipo impuestos, arbitrios, tasas y exacciones, incluyendo retenciones,
pagos a cuenta, contribuciones sociales, pagos a la seguridad social, y resto de
declaraciones fiscales, con cargo a los fondos de que disponga la Sociedad en sus
cuentas bancarias.

Representar a la Sociedad ante el Departamento de Aduanas de la Agencia Tributaria
para realizar peticiones y solicitar permisos o licencias sobre importaciones y
exportaciones de mercancias sin ninguna limitacién; presentar documentos; iniciar y
personarse en expedientes Yy diligencias; recibir notificaciones; suscribir
correspondencia postal, telegrafica o de cualquier otro género en materia aduanera;
retirar de las Aduanas y empresas de transporte, mercancias, paquetes, sobres o
cualquier otro envio, haciendo cuando proceda, las reclamaciones oportunas; atender
inspecciones e intervenciones aduaneras.

Firmar actas de conformidad o disconformidad y diligencias en inspecciones e
intervenciones aduaneras en relacién con la Sociedad llevadas a cabo por el
Departamento de Aduanas de la Agencia Tributaria o cualquier otra autoridad
competente en la materia.

Nombrar representantes fiscales.

Correo y Correspondencia

Abrir, contestar y firmar la correspondencia y llevar los libros comerciales con arreglo
alaLey.

Retirar, abrir y contestar la correspondencia postal, telegrafica, telefonica y de
cualquiera otra clase, asi como también certificados de correos y pliegos de valores
declarados, y todo género de giros, y envios postales, igualmente retirar de cualquier
oficina o dependencia, los objetos consignados a nombre de la Sociedad, haciendo
las reclamaciones oportunas.

Retirar y recibir de cualquier persona o de las oficinas o servicios del Estado,
Comunidades Auténomas, Entidades Locales y organismos o entidades
paraestatales, toda clase de comunicaciones o despachos para la Sociedad, tales
como cartas, certificados, liquidaciones, paquetes, giros, valores declarados, etc., y

de las empresas de transportes, Aduanas y Agencias, géneros y efectos remitidos.
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11.

Propiedad Intelectual

Actuar en nombre de la Sociedad en todo tipo de actos y procedimientos para la adquisicion,

12.
12.1.

12.2.

12.3.

12.4.

12.5.

12.6.

utilizacién o explotacion, en general, asi como la venta, cesioén o transferencia de las
patentes, marcas y otros derechos de propiedad industrial y, en su caso, derechos de
propiedad intelectual y, en todas las cuestiones relativas a la asistencia técnica,
transferir tecnologia y operaciones similares que se lleven a cabo para lograr los
propésitos comerciales, y la sustitucion de estos poderes en su totalidad o en parte a
la persona o personas que nombren, asi como revocar las delegaciones hicieron.
Inmobiliario

Administrar en los méas amplios términos los bienes inmuebles de la Sociedad, asi
como arrendarlos, incluyendo arrendamientos inscribibles, desahuciar y lanzar
inquilinos, arrendatarios, aparceros y demas personas que ocupen los bienes
inmuebles de la Sociedad, traspasar y recibir en traspaso derechos arrendaticios
cumpliendo las normativas legales, practicar y contestar notificaciones y
requerimientos, y en suma, ejercitar las acciones y derechos previstos en la Ley de
Arrendamientos Urbanos y cumplir con las obligaciones y requisitos que la misma
preceptla, asi como depositar y retirar fianzas derivadas de los contratos de
arrendamiento suscritos por la Sociedad, y arrendar obras y servicios, modificar y
extinguir arrendamientos y cualesquiera otras cesiones de uso y disfrute y recibir y
devolver avales y otras garantias adicionales a la fianza arrendaticia.

Constituir, aceptar, subrogar, y cancelar hipotecas, prendas, anticresis, servidumbres,
usufructos, y cualesquiera otros derechos reales o personales sobre los inmuebles
propiedad de Zambal Spain Socimi, S.A.

Contratar toda clase de suministros para los inmuebles propiedad de la Sociedad,
especialmente los de agua, gas, electricidad, teléfono, telex, telefax y demas similares,
pagar los recibos correspondientes e impugnarlos, incluso las lecturas de contadores.
Celebrary suscribir toda clase de contratos de ejecucion de obras, ya sean reparacion,
rehabilitacion o de mejora, asi como ratificarlos, prorrogarlos o renovarlos, rescindirlos
o0 anularlos, incluyendo las formalidades administrativas, solicitud de licencias, pago
de impuestos y cualesquiera otros actos de administracion. Comprar y vender
mobiliario para los inmuebles propiedad de la Sociedad.

Asistir a Juntas de Propietarios, pedir la convocatoria de éstas, emitir su parecer y voto
e impugnar los acuerdos que se adopten.

Depositar y retirar fianzas derivadas de los contratos de arrendamiento suscritos por

la Sociedad.
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12.7. Cualesquiera otras facultades de gestion y administracion relativas a los inmuebles

propiedad, ahora o en el futuro, de Zambal Spain Socimi, S.A. en Espafa.

Registro de Ingresos y cuentas a cobrar

El Asset Manager es el encargado de realizar la gestién de los alquileres de todos los inmuebles
cuyas funciones son supervisadas por la Gestora. Principalmente se encarga de gestionar los
contratos con los inquilinos y asegurar el cumplimiento de las condiciones acordadas, de controlar
el estado de mantenimiento de los edificios, dirigir las negociaciones pertinentes en cada momento
con ellos en relacién con el CAPEX y revisiones de rentas, entre otros.

En concreto, las responsabilidades del Asset Manager son las que se incluyen a continuacién:

- Control de los posibles descuentos que en ocasiones se pueden otorgar a los inquilinos.

- Verificacién del cumplimiento de las obligaciones del arrendatario, destacando el pago del
alquiler y otros gastos de mantenimiento. Si fuera necesario, el seguimiento de acciones
legales y/o judiciales hasta obtener las cantidades correspondientes o la finalizacién de los
contratos en comunicacion con el despacho de abogados contratado a tal efecto.

- Confeccién de un presupuesto anual de gestion de la propiedad.

- Confeccién de reportes mensuales y anuales de administracion de la propiedad.

- Supervision de los plazos de finalizacion de los contratos de arrendamiento firmados, asi
como sus clausulas.

- Célculo de una revisién anual sobre la renta de los inquilinos.

- Realizacion de informes trimestrales de los ingresos y gastos recurrentes de los inmuebles
y seguimiento de los mismos.

La informacién sobre los ingresos de los alquileres es consolidada finalmente por el Asset Manager
y transmitida al departamento financiero de la Gestora el cual le es transmitido al bookkeeper para
su contabilizacion.

Registro y valoracién de los activos

En relacion al registro de los activos adquiridos cabe mencionar que las politicas de capitalizacién
de costes estan definidas conjuntamente por la Sociedad y la Gestora. En la adquisicién de cada
activo se le proporciona un listado detallado por elemento (atendiendo a su naturaleza) al bookkeeper
identificAndole la cuenta contable o naturaleza en la que cada uno de los elementos debe ser
registrado, asi como las politicas de amortizacién y la descomponetizacién de todos aquellos
elementos que individualizadamente supongan un coste sobre el total de la inversion significativo
que sean susceptible de diferenciacién y con una vida Gtil sustancialmente diferente al global, en
caso de no disponerse de un listado detallado por elemento se aplica la politica interna basada en
los comparables de activos.

En relacién a la valoracion de las inversiones inmobiliarias, tal como se ha explicado anteriormente
la valoracion de las inversiones inmobiliarias se lleva a cabo a partir de una estimacion de los flujos
de efectivo futuros esperados para dichos activos para activos arrendados o en base al método de
comparables en el caso de inmuebles no arrendados. En este sentido, el Departamento Financiero
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de la Gestora bajo la supervisién de la Sociedad procede a registrar los deterioros en base al valor
razonable de los activos obtenidos de los informes de valoracién recibidos y validados de manera
individualizada a efectos de los estados financieros consolidados preparados bajo NOFCAC y PGC
(tanto semestrales como anuales).

Proceso de cierre y reporting

Desde un punto de vista administrativo - contable la Sociedad tiene subcontratadas las funciones
contables y de gestién de impuestos con la Gestora (proveedor externo de reconocido prestigio). El
bookkeeper es el encargado de la contabilizacion de los asientos contables de la Sociedad, siempre
bajo la supervision del Controller Financiero de la Gestora.

Toda la documentacién soporte que da lugar a los asientos contables de la Sociedad, son
contabilizados, toda vez que han sido visadas por los departamentos correspondientes y revisadas
por el departamento financiero de la Gestora.

Con una periodicidad trimestral se emite un reporte en Excel (compuesto principalmente por un
balance de sumas y saldos y los mayores de las cuentas contables). Dicho reporte es chequeado
con las previsiones que con anterioridad al envio de la informacién para su contabilizacién cuenta la
Sociedad, al objeto de asegurarse de que la totalidad de las operaciones han sido registradas, asi
como de su adecuado tratamiento contable. Cualquier inconsistencia entre el cierre y la informacion
en poder de la Sociedad, es analizada y en su caso corregida.

El sistema operativo utilizado por la Sociedad es Prinex, programa de reconocido prestigio y
especializado para empresas inmobiliarias que permite el seguimiento y monitorizacion
individualizada, desde un punto de vista de gestidn, contable y financiero de todos los flujos
generados por los activos de la Sociedad. El bookkeeper contabiliza, bajo licencia otorgada por la
Sociedad, en dicho sistema operativo. Este hecho permite que en todo momento se tenga acceso a
la informacion contable por parte de la Sociedad, ya que se cuenta con acceso remoto al sistema
contable y de gestién. Todos los asientos contables (a excepcion de la amortizacion, IVA, cobros de
facturas, pagos a proveedores y emision de facturacion) son introducidos de manera manual, si bien
la posibilidad de existencia de errores queda mitigada por la realizacion de cierres trimestrales los
cuales son revisados por el departamento financiero de la Gestora y son supervisados por la
Sociedad (por el Consejero Delegado o su representante).

La elaboracidn de los estados financieros (ya sean intermedios 0 anuales) es realizada directamente
por el personal de la Gestora (cuyos profesionales cuentan con un amplio y dilatado conocimiento
en &reas técnico - contable y de auditoria), al objeto de asegurar los mayores estandares de calidad
de los mismos y son supervisados por la Sociedad (por el Consejero Delegado o su representante).

En aras de dotar de la mayor transparencia a sus accionistas y de monitorizar los resultados de la
Sociedad, que permita una agil toma de decisiones, se procede a la preparacion de estados
financieros consolidados intermedios preparados bajo Normas para la Formulacién de las Cuentas
Anuales Consolidadas (NOFCAC) con una periodicidad semestral. Dichos estados financieros son
formulados por el Consejo de Administracion de la Sociedad, sometidos a revisiones limitadas (ISRE
2410) por parte del auditor de cuentas de la Sociedad y comunicados a los accionistas.

Tanto las cuentas anuales como los estados financieros consolidados intermedios son revisadas,
previamente a su presentacién al Consejo de Administracion por el Director Financiero y la Direccion
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Financiera de la Gestora. El Consejo de Administracion, recibe los estados financieros con la debida
antelacion de cara a realizar una lectura de los mismos. En su caso expone las dudas que de la
lectura de los mismos le puedan surgir en cuanto a informacion desglosada en las notas de los
estados financieros anuales y semestrales, asi como de partidas inusuales, variaciones significativas
0 cambios en politicas contables en caso de haberlas, las cuales le son explicadas por el Director
Financiero en colaboracion con la Direccion Financiera de la Gestora.

Tal y como se ha sefialado anteriormente, tanto las cuentas anuales (individuales y consolidadas)
como los estados financieros intermedios consolidados estan sometidas a auditoria y revision
limitada respectivamente por el auditor de cuentas de la Sociedad. Tanto el Director Financiero como
el Controller Financiero mantienen una comunicacion fluida y permanente con el auditor de cuentas
a lo largo del ejercicio al objeto de consensuar determinados tratamientos contables que puedan ser
complejos y que puedan dar lugar a modificaciones en los estados financieros. Este proceso, como
se ha comentado se realiza de manera continua y con la suficiente antelacién de cara a anticipar
cualquier problema que pueda surgir en el proceso de cierre de los estados financieros.

Cabe estacar que desde su constitucion la Sociedad ha estado sometida a la auditoria de las cuentas
anuales individuales preparadas bajo PGC (de los periodos finalizados el 31 de marzo de 2014, el
31 de marzo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015) y a las cuentas anuales consolidadas preparadas
bajo NOFCAC (del periodo finalizado al 31 de diciembre de 2015) y a la revision limitada de los
estados financieros intermedios consolidadas preparados bajo NOFCAC (del periodo finalizado al
30 de junio de 2016), sin que en ninguno de los casos los informes de auditoria o de revision limitada
contuvieran ningun tipo de salvedad o limitacién.

6. INFORMACION Y COMUNICACION

Tal y como se ha venido comentando a lo largo del presente documento, la Sociedad realiza cierres
trimestrales, elabora estados financieros intermedios consolidados preparados bajo NOFCAC, los
cuales son formulados por el Consejo de Administracion ademas de someter (tal como es requerido
por la legislacién mercantil en vigor) sus cuentas anuales a auditoria anual.

Cabe destacar que la totalidad de estados financieros elaborados por la Sociedad (anuales y
semestrales) son revisados y formulados por el Consejo de Administracion, poniéndose a disposicion
de los accionistas de la misma para su revisién y en su caso aprobacién (en el caso de las cuentas
anuales). Junto con cada comunicacion realizada a los accionistas en relacién con los estados
financieros aprobados, el Director Financiero de la Gestora procede a informar sobre los principales
hechos acaecidos en el ejercicio o periodo, las principales adquisiciones realizadas, una breve
explicacion sobre la evolucion de la sociedad.

El marco normativo de informacién financiera adoptada por la Sociedad en relaciéon a las cuentas
anuales consolidadas y los estados financieros intermedios consolidados y las normas de registro y
valoracion establecidas en el Plan General Contable y demas legislacién que le sea aplicable.
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7. ACTIVIDADES DE MONITORIZACION

Las actividades de monitorizaciéon y supervision de las organizaciones tienen como objetivo
determinar si los distintos componentes del sistema de control interno de las mismas funcionan
correctamente.

Como se ha mencionado anteriormente en el apartado de Actividades de Control, la Gestora realiza
un reporte mensual y trimestral, el cual sirve como seguimiento de cara conocer la evolucion de los
principales KPIs de la Sociedad desde un punto de vista técnico, comercial, de gestion, inversién y
financiero que permite tomar decisiones de una manera extremadamente &gil de cara a una gestion
eficiente sobre la cartera de activos y posibilidades de inversion.

El Consejero Delegado de la Sociedad mantiene también una posicion de supervisién continua en
las actividades, llevando a cabo una revision de los principales KPIs de la Sociedad de manera
mensual y trimestral, al objeto de tener un conocimiento continto de los principales eventos que se
van produciendo en la Sociedad al objeto de asegurar que la informacion financiera que se refleja
en los estados financieros es consistente y coherente con la informacion reportada de manera regular
y con los resultados de la Sociedad, para asegurar que es equivalente y refleja de manera adecuada
la situacién actual de Zambal, asi como asegurarse de que es la misma reflejada en su pagina web
y la reportada al mercado. De cara a facilitar esta labor, la totalidad de informacién financiera
formulada por el Consejo de Administracion es preparada en espafiol.

En lo que a la transmision de informacion se refiere, se lleva a cabo de manera fluida, regular y
homogénea gracias al constante contacto entre la Gestora con el Consejo de Administracién, asi
como con el Asesor Registrado, 0 que permite que la informacion publicada en la pagina web, las
presentaciones corporativas o financieras, las declaraciones realizadas y el resto de informacion
emitida al mercado sea consistente y se cumpla con los estandares requeridos por la normativa del
MAB.



