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BURSATIL, SEGMENTO PARA SOCIMIs (MAB-SOCIMIs)
DE LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD

FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A.U.

JUNIO DE 2015

El presente Documento Informativo de Incorporacion al Mercado Alternativo Bursatil (en
adelante el “Mercado ” o el “MAB™), en su segmento de Sociedades Cotizadas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario (en adelante “MAB-SOCIMIs ™), de la sociedad Fidere Patrimonio
SOCIMI, S.A.U. (en adelante “Fidere”, la “Sociedad ", la “Compafiia” o el “Emisor "), ha sido
redactado de conformidad con el modelo previsto en el Anexo | de la Circular del MAB
2/2014, de 24 de enero, Texto Refundido de los requisitos y procedimientos aplicables a la
incorporacion y exclusion en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por
Empresas en Expansion (en adelante “Circular del MAB 2/2014 "), con las particularidades
previstas en la Circular del MAB 2/2013, de 15 de febrero, sobre el régimen aplicable a las
Sociedades Anodnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (en adelante
"SOCIMI") cuyos valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursétil (en adelante la
“Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs "), designandose a Renta 4 Corporate, S.A.,
como Asesor Registrado, en cumplimiento de lo establecido en la Circular del MAB 2/2014,
de 24 de enero, y la Circular del MAB 10/2010, 4 de enero.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursatil ni la Comisién Nacional del
Mercado de Valores han aprobado o efectuado ningun tipo de verificaciéon o comprobacion
en relacién con el contenido de este Documento Informativo.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente el presente Documento
Informativo con anterioridad a cualquier decisién de inversién relativa a los valores
negociables.
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Renta 4 Corporate, S.A. con domicilio social en Paseo de la Habana 74, Madrid y provista
de N.I.LF. nimero A-62585849, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al
Tomo 21.918, Folio 11, secciéon B, Hoja M-390614, Asesor Registrado en el Mercado
Alternativo Bursatil, actuando en tal condicion respecto a la Sociedad, entidad que ha
solicitado la incorporacion de sus acciones al MAB, y a los efectos previstos en el articulo
quinto, apartados B.1°, B.3° y C, de la Circular del MAB 10/2010, de 4 de enero, sobre el
Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursatil,

DECLARA

Primero. Después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para
ello, ha comprobado que Fidere cumple con los requisitos exigidos para que sus acciones
puedan ser incorporadas al Mercado.

Segundo. Ha asistido y colaborado con la Sociedad en la preparacion y redaccion del
Documento Informativo, exigido por la Circular del MAB 2/2014, de 24 de enero, Texto
Refundido de los requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacién y exclusion en el
Mercado Alternativo Bursétil de acciones emitidas por Empresas en Expansion, y la Circular
del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs.

Tercero. Ha revisado la informacion que la Compafiia ha reunido y publicado y entiende
gue cumple con las exigencias de contenido, precision y claridad que le son aplicables, no
omite datos relevantes y no induce a confusion a los inversores.

Cuarto. Ha asesorado a la Sociedad acerca de los hechos que pudiesen afectar al
cumplimiento de las obligaciones que la Sociedad ha asumido por razén de su incorporacion
en el segmento MAB-SOCIMIs, asi como sobre la mejor forma de tratar tales hechos y de
evitar el eventual incumplimiento de tales obligaciones.
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0. RESUMEN DE INFORMACION UTILIZADA PARA LA DETERMINA CION
DEL PRECIO DE REFERENCIA POR ACCION Y PRINCIPALES R IESGOS
DE INVERSION

En cumplimiento con lo previsto en la Circular MAB 2/2013 sobre el régimen aplicable a
las Sociedades An6nimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMIs)
cuyos valores se incorporen al MAB, la Sociedad ha encargado a Gesvalt Sociedad de
Tasacion, S.A. (en adelante, "Gesvalt ") una valoracion independiente del negocio de la
Sociedad. Una copia del mencionado informe de valoraciéon de fecha 13 de marzo de
2015 con datos referidos al 31 de diciembre de 2014, se adjunta como Anexo IV a este
Documento Informativo de Incorporaciéon al MAB (en adelante “Documento
Informativo ). EI Mercado Alternativo Bursatil no ha verificado ni comprobado las
hip6tesis y proyecciones realizadas ni el resultado de la valoracion.

Para la emisién de esta valoracion, Gesvalt se ha basado, principalmente, en: i) un
informe de valoracion realizado por la propia Gesvalt sobre los activos propiedad de
Fidere y sus filiales (en adelante “Grupo”) a fecha 31 de diciembre de 2014 ii) los
estados financieros consolidados e individuales auditados de Fidere, iii) informaciones
publicas de entidades oficiales tales como el Instituto Nacional de Estadistica, Banco
de Espafa, Ministerio de Economia y Competitividad, etc, iv) hechos posteriores
acaecidos en Fidere en febrero de 2015 (reestructuracion de operaciones con partes
vinculadas).

A continuacion se especifica el procedimiento llevado a cabo por Gesvalt para valorar
Fidere (neto patrimonial ajustado):

1. Identificacion de los elementos susceptibles de tener valoraciéon distinta a la
contable.

Entre las partidas de activo destacan: i) “Inmovilizado material e inversiones
inmobiliarias”, que seran susceptibles de valoracién independiente ii) “Inversiones
financieras a largo plazo” que al corresponder al depdsito de fianzas vinculadas
con los arrendamientos, su saldo contable puede equipararse a su valor
razonable. Entre las partidas de pasivo, salvo las deudas intragrupo afectadas por
los hechos posteriores, se considera que el valor razonable equivale al saldo en el
balance consolidado.

2. Ajustes a valores de mercado en base a informacién directa

Atendiendo a la NIIF 13 de medicibn de valor razonable, se han realizado
valoraciones independientes de cada uno de los elementos recogidos en
inversiones inmobiliarias. Estas valoraciones se han realizado de acuerdo con el
Red Book “Valoracion RICS — Estandares Profesionales” 92 edicién, publicado en
enero de 2014.
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La cartera de activos esta compuesta por promociones de vivienda protegida en
régimen de arrendamiento, bajo diferentes categorias de proteccion, de estructura
de financiacion (con y sin financiacion cualificada) al amparo de los distintos
planes de vivienda y de distintos decretos de proteccion.

A continuacion se detalla la valoracion realizada en funcién de la inversion
inmobiliaria en cuestion:

a) Valoracion de las viviendas y sus elementos vinculados (2.688 viviendas, 2.845
plazas de garaje y 2.222 trasteros)

Se ha utilizado el método del Descuento de Flujo de Caja asumiendo, entre otras,
las siguientes hipotesis:

- Horizonte de proyeccién utilizado: varia en funcién del periodo de proteccién
de cada inmueble. Para aquellos casos en los que se ha considerado un
periodo de proteccion diferente para el arrendamiento protegido y para la
venta protegida, se han realizado dos escenarios. En el primer escenario se
ha realizado un descuento de flujos de caja en el que contempla como
horizonte temporal de proyeccion, el periodo de proteccion restante para la
venta, y a esta valoracion se le suma el Valor Terminal, cuyo calculo se basa
en el precio estimado de venta de vivienda libre. En el segundo escenario se
plantea el andlisis suponiendo la venta al final del periodo de arrendamiento
protegido, comparandolo con el precio de venta protegida.
Consecuentemente se elegira el escenario que arroje un mayor valor de
mercado del activo inmobiliario.

- Arrendamiento con opcion a compra: En 7 de las 23 promociones (1.147
viviendas del total de 2.688 viviendas), los contratos de arrendamiento
incluyen, tal y como se establece en la normativa que resulta de aplicacion
para cada promocion, una opcidn de compra que sera ejercitable por parte
del arrendatario de conformidad y en el margen de tiempo establecido en
dicha normativa. Se han asumido los distintos escenarios que pueden darse
para la estimacion del Valor Terminal, pretendido aplicar una figura lo mas
restrictiva posible, en base al siguiente procedimiento:

 Sillegado el momento de ejercicio de la opcién de compra, la estimacion
de valor de mercado de la vivienda para ese momento es superior a la
que arroja el calculo de la opcién de compra, se ha tomado como Valor
Terminal el que resulta del ejercicio de la mencionada opcion.

* Si, por el contrario, la estimacion de valor de mercado, llegados a ese
punto, fuera inferior al precio de ejercicio de la opciéon de compra, se ha
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optado por sustituir el precio de adquisicion que deriva de la opcién de
compra por la estimacion del valor de mercado para ese momento. Esto
se debe a que, incluso en el caso de que el inquilino deseara adquirir la
vivienda, lo mas sensato es pensar que no ofrecera un precio por la
vivienda mas alla de su valor de mercado en ese momento.

Consecuentemente, se ha optado por un criterio prudente al elegir el menor
valor entre la estimacién de valor de mercado y el precio de ejercicio de la
opcion de compra, como referencia para el Valor Terminal.

- Costes de gestion de los inmuebles: incluido en el flujo de caja de cada uno
de los inmuebles.

- Grado de ocupacion: se ha estimado teniendo en cuenta los siguientes
factores principales:

. Modelo de gestion: la sociedad que gestiona los inmuebles plantea un
modelo de gestidn eficiente, basado en una adecuada seleccion de los
inquilinos, respetando el marco legal y el objeto de las viviendas, en un
planteamiento equilibrado entre las obligaciones de los inquilinos (entre
otras, pago de la renta y de los gastos que se repercutan de conformidad
con la ley y con el contrato, y deber de conservacion) y las obligaciones
del propietario (entre otras, adecuado mantenimiento de las zonas
comunes y de la promocién y gestion de servicios adecuada)

Por este motivo, se ha producido una evolucién hacia un perfil de
inquilino fiable en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales v,
por tanto, desde un punto de vista de negocio, mas estable.

. Nivel de rentas por arrendamiento: se considera adecuado a mercado
aunque, teniendo en cuenta las normativas de proteccién que resultan de
aplicacién y que, entre otros, establecen los parametros para fijar las
rentas maximas, éstas sean superiores a las de mercado. Para evitar
que la asuncién de un nivel de rentas protegidas pudiera derivar en un
grado de ocupacién bajo, se ha optado por estimar que la renta de
mercado sea la que tenga preferencia sobre la renta maxima de
proteccion, constatando que esa es la realidad actual de los inmuebles
valorados.

Por otra parte, si se tiene en cuenta el comportamiento de mercado de
este tipo de inmuebles, promociones de vivienda en arrendamiento
gestionadas por compafiias con principios similares de gestion a los de
Fidere, las mismas estan alcanzando niveles de ocupacion casi del
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100%. Por tanto, no alcanzandose el 100% por motivos de stock técnico
por renovaciones de contratos y la posible alternancia de inquilinos.

En los inmuebles valorados, se ha optado por estimar el objetivo de tasa
de ocupacién, teniendo en cuenta los siguientes factores:

Tasa de ocupacién actual;

Modelo de gestion de la propiedad;

Periodo de tiempo hasta fin de proteccion;

Nivel de competencia en cada zona; y

Rentas de mercado para cada producto concreto, y gastos
necesarios para el adecuado mantenimiento del inmueble asumidos
por el gestor, en favor del inquilino actual y del eventual futuro
demandante.

O O O o o

»  Determinacion de la ocupacion: el maximo nivel de ocupacion que se ha
utilizado varia en funcion de la promocion entre el 80% y 95%, es decir,
se ha estimado un vacio estructural de entre el 5% y 20%. Dicha
estimacién de ocupacion se considera en linea con el mercado, tomando
en consideracion los razonamientos expuestos.

Por otra parte, conviene destacar que los inmuebles estan situados, tal y
como se describe en el apartado 1.6.1 siguiente, en su mayoria, en
Madrid y Barcelona. Ambos son mercados establecidos para la vivienda
en arrendamiento, con una evolucion creciente de la demanda.

Asimismo, se espera que la vivienda en arrendamiento gane cuota frente
a la vivienda en venta, no solamente por la situacién econémica, sino
también por una evolucién cultural de la poblacién.

Se ha realizado una comprobaciéon empirica de la evolucién real de la
ocupacion en los inmuebles, constatdndose un aumento en las firmas de
contratos de arrendamiento a un ritmo creciente y, por tanto, en linea con
las estimaciones empleadas para realizar estas valoraciones (el grado de
ocupacion registrado a 31 de diciembre de 2014 se situaba en el 68%, a
31 de marzo de 2015 incrementd hasta el 74% y a 30 de abril de 2015 al
76%).

Finalmente, dada la reciente incorporacién de las promociones, 12 en el
ejercicio 2013 y 11 en el ejercicio 2014, el Grupo se encuentra en
proceso de consolidar su modelo de gestion, estimando poder alcanzar
los niveles de ocupacion mencionados anteriormente.
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- Morosidad: todas las promociones contemplan una tasa equivalente al 3% de
los ingresos de cada afio.

- Indexacion: varia en funcion de la promocion, oscilando la actualizaran anual
entre un 0% y 2%.

- Tasa de descuento asumida: cuya estimacién obedece a los siguientes
criterios:

. Ubicacion del activo;

e« Tamafio del activo: nUmero de viviendas absoluto y relativo frente a la
poblacion y masa critica de demanda actual y potencial;

e Grado de ocupacién actual y nivel de ocupacién estructural estimado;

. Nivel de rentas de mercado y nivel de precios de mercado;

. Nivel de competencia; y

. Estimacion de la evolucion del mercado residencial en arrendamiento.

De conformidad con lo anterior, se ha construido para cada inmueble la tasa
de descuento a utilizar en el modelo financiero de valoracion, la cual debe de
tener a su vez las siguientes apreciaciones:

*  Se trata de vivienda protegida en arrendamiento o vivienda protegida en
arrendamiento con opcién a compra. Desde este punto de vista, hay que
tener en cuenta que la vivienda en arrendamiento (considerado como un
activo en rentabilidad) genera valor para el inversor/propietario de una
manera doble:

i) Generacion de rentas de arrendamiento como ingresos
provenientes de los contratos de arrendamiento; y

ii)  Valor Terminal, expresado como precio esperable de venta al final
de su explotacion.

Por tanto, el inversor recibe en el caso de las viviendas parte del valor de
las mismas como ingresos por rentas y una parte muy importante como
plusvalia producida en el momento de su venta. Asi, desde el punto de
vista de la figura completa de una inversién hasta el momento de salida
de la misma, la rentabilidad final se incorpora no sélo por la capacidad de
generar rentas de arrendamiento, sino también por la plusvalia tacita
esperada al final de su horizonte de proyeccion.

. La rentabilidad exigible a este tipo de activos, es menor que la de otros

activos inmobiliarios en rentabilidad, tales como locales comerciales,
edificios de oficinas o naves logisticas, cuyo valor se mide
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exclusivamente a partir de su capacidad de generar rentas de
arrendamiento.

»  Gesvalt, como experto en la valoracion de activos inmobiliarios, tiene
constancia del comportamiento del mercado inmobiliario para cada tipo
de activo y aplica su conocimiento y experiencia para poder realizar una
estimacion realista de la rentabilidad exigida a cada activo y su reflejo en
el modelo de valoracion.

. De manera adicional, Gesvalt ha analizado las estadisticas, publicadas
por distintos expertos, tanto privados como entidades publicas, y tienden
a converger hacia una rentabilidad media nacional del 6% para la
vivienda en arrendamiento. Teniendo en cuenta que las promociones
analizadas estan ubicadas en zonas como Madrid y Barcelona, deberian
situarse, de media, por debajo de la media nacional, al tratarse de
localizaciones mas adecuadas para este tipo de mercado, con una
mayor demanda y un mayor grado de madurez.

Por todo lo anterior, se ha estimado una tasa de descuento que varia en
funcion de la promocion, oscilando 18 de ellas entre el 6% y 6,5%, 4 entre el
5% y 5,75% y una al 4%. Se ha calculado como la suma de la tasa libre de
riesgo (tipo de interés de los bonos a 10 afios) mas una prima de riesgo.

- Valor terminal: calculado en base al precio estimado de venta una vez
finalizado el periodo de proteccion.

b) Valoracion de elementos no vinculados (141 plazas de garaje y 48 locales
comerciales)

Determinados inmuebles tienen elementos no vinculados (plazas de garaje y locales
comerciales), es decir no sujetos al régimen de proteccién correspondiente a la
promocion, habiendo optado Gesvalt por valorarlos en funcién del método de
comparacion (descrito en la Orden ECO 805 - 2003 y en la NIIF 13) para estimar su
valor de mercado. Dicho método se basa en la seleccién de comparables de la zona
concreta, debidamente ponderados.

3. Otros elementos (idoneidad sobre la aplicacion de costes de estructura)

Dado que el Grupo contempla en el apartado 2 los gastos de estructura inherentes a
la gestién de sus inversiones inmobiliarias (ver apartado 3.1), los cuales condicionan
la rentabilidad del Grupo, no se recoge ajuste alguno en esta partida.
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4. Determinacion de las plusvalias tacitas detectadas, junto con el posible efecto fiscal
derivado de ellas

La Sociedad (y sus filiales) estan acogidas al régimen fiscal especial regulado en la
Ley 11/2009, modificada por la Ley 16/2012 de 27 de diciembre, por la que se
regulan las SOCIMIs. Con caracter general el tipo de tributacién bajo este régimen
es del 0% siempre y cuando la Sociedad cumpla con los requisitos establecidos en
dicha Ley. Asumiendo que cumple con los mismos, Gesvalt ha asumido un tipo
impositivo aplicable sobre las plusvalias asociadas a los activos del 0%, en base a
las asunciones de cumplimiento de los requisitos del régimen de SOCIMI.

5. Analisis de los hechos posteriores y su repercusion sobre el patrimonio de la
Sociedad

Los hechos posteriores contemplados en el calculo de valoracion han sido los
siguientes:

- Ampliaciones de capital efectuadas en la Sociedad que generan un mayor valor
del patrimonio social y consecuentemente menor valor de deudas, lo que
incrementa el valor de la Sociedad (ver apartado 1.4.2. del presente Documento
Informativo):

i. El 11 de febrero de 2015, Spanish Residential suscribié 3 ampliaciones
de capital, por un importe total de 5 millones de euros, con una prima de
emision de 45,7 millones de euros.

il El 26 de febrero de 2015, Spanish Residential aumenté el capital social
de Fidere por importe de 2 euros con una prima de emision de 64
millones de euros, mediante la compensacion de los siguientes derechos
de crédito:

- Derechos de crédito por un importe principal de 12,1 millones de
euros (mas intereses devengados de 2,4 millones de euros).

- Derechos de crédito por un importe de 49,5 millones de euros.
- Ampliaciones de capital realizadas por la Sociedad en alguna de las filiales: se

encuentran diluidas en el proceso de consolidacién por lo que no se han
considerado (ver apartado 1.4.2. del presente Documento Informativo).
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Resultado de la valoracién de los fondos propios de la Sociedad realizado por Gesvalt:

+ Valor de los inmuebles 304,3
- Valor contable de los inmuebles 203,4
| Plusvalia bruta/neta 100,9|
+ Patrimonio neto previo 7,9
+ Ajustes por hechos posteriores 114,7

Valor de los fondos propios de la Sociedad 223,5

Gesvalt en base a su juicio profesional, atendiendo a las caracteristicas de la Sociedad,
del sector en el que opera y el contexto del proceso que esta llevando a cabo para
integrarse en el Mercado Alternativo Bursatil, ha realizado una valoracion de los fondos
propios de la Sociedad que asciende, aproximadamente, a 224 millones de euros.

La inversiobn en Fidere entrafia riesgos potenciales relacionados con el negocio, el
sector, la financiacién y los valores emitidos.

Por ello, ademas de toda la informacién expuesta en el presente Documento
Informativo y antes de adoptar la decision de invertir adquiriendo acciones de la
Sociedad, deben tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se enumeran en el
apartado 1.20, los cuales podrian afectar de manera adversa al negocio, los resultados,
las perspectivas o la situacién financiera, econémica o patrimonial de la Sociedad y, en
Ultima instancia, a su valoracion.

Nivel de endeudamiento

Tras la capitalizacion de los préstamos intragrupo llevada a cabo en el mes de febrero
de 2015 (ver apartado 1.13 del presente Documento Informativo), el Grupo tiene una
deuda con entidades de crédito consolidada de, aproximadamente, 65,7 millones de
euros. Dichas deudas devengan unos intereses fijjos (a excepcion del préstamo
concedido a Fidere Vivienda 2, S.L.U., que incluye un tipo de interés variable) y
vencimientos que oscilan entre el afio 2016 y 2021. El incumplimiento en el pago de la
deuda financiera afectaria negativamente a la situacion financiera, resultados o
valoracion de Fidere.

Riesgos asociados al arrendamiento de viviendas con algin régimen de proteccién
El Grupo tiene acordado con los arrendatarios de 7 de las 23 promociones, una opcion

de compra ejercitable al vencimiento de los contratos, que en caso de que se ejercite
transcurrido el plazo acordado, el arrendatario tenga una detraccion del 50% de las
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rentas pagadas. Gesvalt en su informe de valoracion, por prudencia, ha considerado en
estos casos el menor entre el precio estimado de mercado y el precio estipulado en la
opcién de compra (ver apartado 1.6.5). Cualquier posible desviacién en cuanto al
célculo del precio estimado de mercado se refiere, podria afectar a la valoracion de
Fidere. Una descripcion detallada de los distintos regimenes normativos de cada
promocion se detallan en el apartado 3.2.

Concentracién geogréfica de producto y mercado

Las promociones que el Grupo posee en la Comunidad de Madrid representan el 91%
del total de la cartera de viviendas. Por ello, en caso de modificaciones urbanisticas
especificas de dicha comunidad auténoma o por condiciones econémicas particulares
gue presente esta region, podria verse afectada negativamente la situacion financiera,
resultados o valoracién de la Sociedad.

Free-float limitado

A fecha del presente Documento Informativo, el 100% del capital de la Sociedad lo
posee Spanish Residential (REIT) HoldCo, S.a r.l. Con objeto de cumplir con los
requisitos de difusion y liquidez previstos en la Circular del MAB 2/2013 sobre
SOCIMs, dicho accionista ha decidido poner a disposicion del Proveedor de Liquidez
acciones de la Sociedad, con un valor estimado de mercado de dos millones ciento
cincuenta mil euros (2.150.000 euros). Dado que dichas acciones representan un
1,01% del capital social de Fidere, se estima que las acciones de la Sociedad tendran
una reducida liquidez.

Fondo de maniobra

Segun los estados financieros consolidados auditados a 31 de diciembre de 2014, el
Grupo presenta un fondo de maniobra negativo es decir el pasivo corriente excede del
activo corriente, por importe de 1,2 millones de euros. En caso de incumplimiento de
pago a la hora de los vencimientos, podria afectar negativamente la situacion
financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

Riesgos de posibles conflictos de interés como consecuencia de que el accionista Unico
indirecto, Tethys, es a su vez el Gnico accionista de Fidere Residencial

Tethys ostenta una participacion equivalente al 100% del capital de Fidere y de Fidere
Residencial (ver apartado 3.1 del presente Documento Informativo), ésta Ultima es la
compafiia encargada de prestar servicios de administracion y gestion de activos a las
filiales de Fidere. Consecuentemente, los accionistas minoritarios de Fidere podrian
llegar a verse perjudicados en el hipotético caso de que Tethys antepusiera sus
intereses con objeto de beneficiarse del contrato suscrito por Fidere Residencial,
compafiia integramente participada por Tethys.
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1.2

Fijacion del Precio de incorporacion al MAB

Tomando en consideracion el informe de valoracion independiente realizado por
Gesvalt de las acciones de la Sociedad a 13 de marzo de 2015 (valora los fondos
propios de la Sociedad en, aproximadamente, 224 millones de euros), el Consejo de
Administracién celebrado el 12 de junio de 2015 ha fijado un valor referencia de cada
una de las acciones de la Sociedad (10.074.324 acciones) en 21,08 euros, lo que
supone un valor total de la Sociedad de, aproximadamente, 212 millones de euros.

INFORMACION GENERAL Y RELATIVA A LA COMPANIA Y A S U
NEGOCIO

Persona o personas (fisicas, que deberan tener la condiciéon de administrador)
responsables de la informacion contenida en el Docu mento. Declaracién por su
parte de que la misma, segun su conocimiento, es co  nforme con la realidad y de
gue no aprecian ninguna omision relevante

D. Jean-Francois Pascal Emmanuel Bossy, D. Diego San José y D. Miguel Ofate,
como Presidente, Vice-presidente y Vocal del Consejo de Administracion,
respectivamente, en nombre y representacion de Fidere, en ejercicio de la delegacion
conferida por el accionista Unico con fecha 11 de mayo de 2015, asumen la
responsabilidad del contenido del presente Documento Informativo, cuyo formato se
ajusta al Anexo | de la Circular MAB 2/2014 sobre requisitos y procedimientos
aplicables a la incorporaciéon y exclusién en el Mercado de acciones emitidas por
Empresas en Expansion y a la Circular del MAB 2/2013 sobre el régimen aplicable a las
SOCIMIs que complementa o regula aquellos aspectos que requieren una regulacion
especifica.

D. Jean-Francois Pascal Emmanuel Bossy, D. Diego San José y D. Miguel Ofiate,
como responsables del presente Documento Informativo, declaran que la informacion
contenida en el mismo es, segln su conocimiento, conforme con la realidad y no
incurre en ninguna omisioén relevante.

Auditor de cuentas de la Sociedad

La cuentas anuales individuales y consolidadas de Fidere correspondientes al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2014, elaboradas de acuerdo con el Plan General de
Contabilidad aprobado mediante el Real Decreto 1514/2007 y las modificaciones
incorporadas a éste mediante el Real Decreto 1159/2010, han sido auditadas por
Deloitte Auditores, S.L. (en adelante “Deloitte ") domiciliada en Plaza Ruiz Picasso 1,
Torre Picasso, 28020, Madrid, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo
10.321, Folio 8.859, Hoja 137 y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC)
con el nimero S0692.

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. Junio 2015 10



Deloitte fue nombrado por primera vez auditor de cuentas de la Sociedad en relacién
con la auditoria de los ejercicios 2014, 2015 y 2016 por medio de decisién del
accionista unico de la Sociedad de fecha 27 de octubre de 2014.

Adicionalmente, la cuentas anuales individuales de la Sociedad correspondientes al
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2013, elaboradas de acuerdo con el Plan
General mencionado anteriormente, fueron auditadas por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L., (en adelante “PwC”) domiciliada en Paseo de la Castellana 259B,
Torre PwC, 28046, Madrid, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9.267,
Folio 75, Hoja M-87.250-1 y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con
el nimero S0242.

1.3. Identificacion completa de la Sociedad (datos regi  strales, domicilio y objeto
social)

Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. es una sociedad anonima cotizada de inversion en
el mercado inmobiliario (SOCIMI), con domicilio social en Madrid, calle Acanto 22, y
con N.L.LF. A-86577996.

Fue constituida por tiempo indefinido bajo la denominacion “Rutar Investments,
S.A.U.” por medio de escritura elevada a publico el dia 26 de octubre de 2012 ante el
Notario de Madrid, D. Fernando Fernandez Medina, bajo el nimero 1.658 de su
protocolo. Consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 30.413, Folio
36, Seccion 8, Hoja M-547.405 e inscripcién 12,

Los acuerdos necesarios para cambiar la denominacion social de “Rutar Investments,
S.A.U.” a “Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U.” fueron acordados por el socio Unico,
Spanish Residential (REIT) HoldCo, S.a r.l. (en adelante “Spanish Residential ") con
fecha 22 de julio de 2013. Dichos acuerdos fueron elevados a publico en virtud de
escritura autorizada ante el Notario de Madrid D. Fernando Fernandez Medina, de
fecha 25 de julio de 2013, bajo el nimero 1.185 de su protocolo, inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid con fecha 16 de septiembre de 2013, en el Tomo
30.413, Folio 43, Hoja M-547405, inscripcion 62.

El objeto social de Fidere Patrimonio SOCIMI esta indicado en el articulo segundo de
sus estatutos sociales (en adelante los “Estatutos Sociales "), cuyo tenor literal a la
fecha del presente Documento Informativo, en consonancia con lo previsto en la Ley
11/2009, de 26 de octubre (en adelante la “Ley de SOCIMIs "), es el siguiente:

ARTICULO SEGUNDO.- La Sociedad tendra como objeto social:

1.- La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento.

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. Junio 2015 11



2.- La tenencia de participaciones en el capital social de Sociedades
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”) o en el de
otras entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo
objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al
establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria, de distribucion de beneficios.

3.- Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes
0 no en territorio espafiol, que tengan como objeto social principal la
adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen que al establecido
para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucion de beneficios y cumplan con los requisitos de inversion a que
se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se
regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmobiliario.

4.- La tenencia de acciones 0 participaciones en Entidades de Inversion
Colectiva Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva.

Asimismo, la Compafiia es la dominante de un grupo SOCIMI en el que actualmente
se integran 4 sociedades integramente participadas por la Compafiia y que también
han optado por el régimen especial previsto en la Ley de SOCIMI (en adelante, “Sub-
SOCIMIs"). El detalle de dichas sociedades es el siguiente:

a) Fidere Vivienda, S.L.U, con domicilio social en calle Acanto 22, 28045, Madrid, y
con N.LLF. B86657590. Consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
Tomo 30.746, Folio 93, Seccion 82, Hoja M-553284 e inscripcién 12 (en adelante
“Fidere Vivienda ).

b) Fidere Vivienda 2, S.L.U, con domicilio social en calle Acanto 22, 28045, Madrid, y
con N.I.F. B87049276. Consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo
32.434, Folio 1, Seccién 82, Hoja M-583820 e inscripcién 12 (en adelante “Fidere
Vivienda 2 ).

¢) Fidere Comunidad, S.L.U, con domicilio social en calle Acanto 22, 28045, Madrid,
y con N.l.LF. B86677846. Consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
Tomo 30.835, Folio 112, Seccién 82, Hoja M-554989 e inscripcion 12 (en adelante
“Fidere Comunidad ).

d) Egicam Plan Joven, S.L.U, con domicilio social en calle Acanto 22, 28045, Madrid,
y con N.l.LF. B85776896. Consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
Tomo 27.042, Folio 130, Seccién 82, Hoja M-487300 e inscripcion 12 (en adelante
“Egicam ).
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14.

Breve exposicién sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los
hitos més relevantes

1.4.1. Nombre legal y comercial

La denominacién social actual de la compafiia es Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U., no
teniendo nombre comercial.

El Emisor y sus sociedades dependientes (las Sub-SOCIMIs, tal y como se definen
mas arriba) forman un sub-grupo dentro de un grupo mas amplio de sociedades
controladas indirectamente por determinados fondos de inversién gestionados por una
fiial de The Blackstone Group, L.P. (en adelante “Blackstone "), dedicadas a la
adquisicién y arrendamiento de viviendas, principalmente en la Comunidad de Madrid y
en el que participan otras sociedades que, a fecha de hoy, no han optado por la
aplicacion del régimen SOCIMI.

1.4.2. Acontecimientos mas importantes en la historia de la Sociedad

El 26 de octubre de 2012, se constituy6é la Sociedad con la denominacion social de
Rutar Investments, S.A.U. por Auxadi Servicios de Mediacion, S.L.U., accionista Unico
de la misma, desembolsando un importe correspondiente al 25% del capital social. El
capital social ascendié a 60.000 euros.

Hasta mediados de 2013, la Compaiiia no tuvo actividad alguna. A fecha del presente
Documento Informativo, la Sociedad es cabecera de un grupo integrado por 4

sociedades, adquiridas durante los ejercicios 2013 y 2014.

A continuacion resaltamos los hitos mas relevantes acaecidos en la historia de la
Sociedad:

En el ejercicio 2013:

(i) Tethys adquierela

Sociedad (vi) Fiderey Fidere Vivienda

se acogen alrégimen de
(i) La Sociedad adquiere: SOCIMI

- Fidere Vivienda
- Fidere Comunidad

(x) Fidere aumenta capital
(23 en Fidere Vivienda

(4,9 millones de euros)

1

v

(i)~ Spanish Residential actual accionista (vii)  Fidere recibe préstamo de Spanish
Unico, adquiere la Sociedad Residential (12 millones de euros)

(iv) Cambio la denominacién social a (viil)  Fidere aumenta capital (13 en Fidere
Fidere Patrimonio SOCIMI,S.A.U Vivienda (12 millones de euros)

(v) Spanish Residential aumenta capital (x)  Fidere Viviendaadquiere 12
(1% en Fidere (4,9 millones de euros) promociones
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(0

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(Vi)

(viii)

(ix)

El 21 de junio de 2013, Auxadi Servicios de Mediacion, S.L., accionista Unico de
la Sociedad a dicha fecha, transmitio la totalidad de las acciones de la Sociedad
a Tethys Investment, S.a.r.l., (en adelante “Tethys”) compafia domiciliada en
Luxemburgo, pasando a ser dicha entidad el nuevo accionista Gnico de la
Sociedad.

Asimismo, con la misma fecha, la Sociedad adquirié:

a) El 100% de las participaciones de Fidere Vivienda antes denominada
Wetest Investments, S.L.U., compafiia sin activos a dicha fecha.

b) El 100% de la sociedad Fidere Comunidad antes denominada Rofilia
Investments, S.L.U., compafiia sin activos a dicha fecha.

El 17 de julio de 2013, la sociedad luxemburguesa Spanish Residential adquirié
el 100% del capital social de la Sociedad a Tethys, convirtiéndose en el actual
accionista unico.

El 22 de julio de 2013, el accionista Unico, Spanish Residential, cambi6 la
denominacioén social de la Sociedad de “Rutar Investments, S.A.U.” a “Fidere
Patrimonio SOCIMI, S.A.U.".

El 25 de julio de 2013, Spanish Residential aport6 el capital social de Fidere
pendiente de desembolso en el momento de su constituciéon y procedid a
aumentar su capital social en 4,9 millones de euros, ascendiendo a un total de 5
millones de euros.

El 9 de agosto de 2013, tanto Fidere como su participada Fidere Vivienda, se
acogieron al régimen especial regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por
el que se regulan las SOCIMIs con efectos para el ejercicio fiscal 2013 y
siguientes.

El 28 de octubre de 2013, Fidere recibi6é un préstamo de Spanish Residential por
un principal de 12 millones de euros, para suscribir una ampliacién de capital de
Fidere Vivienda.

Posteriormente, el 29 de octubre de 2013, Fidere aumenté el capital social de
Fidere Vivienda por importe de 1 euro con una prima de asuncion de 12 millones
de euros.

El 31 de octubre de 2013, Fidere Vivienda adquirié 12 promociones inmobiliarias
a la Empresa Municipal de Vivienda y Suelo de Madrid, S.A. (en adelante
“EMVS”), compuestas por 1.275 inmuebles integrados por una parte, por 1.208
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viviendas con calificacion de vivienda de proteccién publica para arrendamiento
(en adelante “VPPA”") con anejos, y por otra, 44 plazas de garaje, 2 trasteros y
21 locales de régimen libre, situadas en los distritos del municipio de Madrid:
Carabanchel, Centro, Vallecas y Villaverde.

La adquisicién se produjo a través de un proceso competitivo convocado por la
EMVS.

(x)  El 19 de noviembre de 2013, Fidere procedio a realizar un segundo aumento de
capital en su participada Fidere Vivienda por un importe de 1 euro con una prima
de asuncioén de 4,9 millones de euros.

En el ejercicio 2014:

(iv) Spanish Residencial aumenta capital
(2% en Fidere (1,4 millones de euros)
y Fidere aumenta capital (2%) en (vi) Fidere adquiere Fidere Vivienda 2
Fidere Comunidad (1,4 millonesde

euros) (vii) Fidere adquiere Egicam (2

promociones)y SAREB cede 2

() El Ministerio de Fomento préstamos frente a Egicam a Fidere
aceptala subrogacién enlos
subsidios por parte de Fidere (vii) Fidere Vivienda 2 adquiere 4
Vivienda promociones

(i)  Spanish Residencial aumenta capital
(2% en Fidere (1,5 millonesde euros)  (v) Fidere adquiere una opcion de
y Fidere aumenta capital (18) en comprasobre el 60% de Egicam
Fidere Comunidad (1,5 millones de
euros)

(i) Fidere Comunidad compra5
promociones a SAREB

0] El 23 de enero de 2014, Fidere Vivienda recibié una comunicacion por parte del
Ministerio de Fomento en la que aceptaba la subrogacion en los subsidios por
parte de Fidere Vivienda, permaneciendo inalteradas las condiciones
inicialmente estipuladas en los préstamos. A efectos aclaratorios, estos subsidios
consisten en un abono por parte del Ministerio de Fomento de un porcentaje de
las cuotas de amortizacién del préstamo y de las cuotas de intereses.

(i)  El 4 de febrero de 2014, Spanish Residential decidié aumentar el capital social
de Fidere por importe de 1 euro con una prima de emision de 1,5 millones de
euros. Tras esto, Fidere decidié aumentar el capital social de Fidere Comunidad
por el mismo importe y prima de asuncion.
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(i)  El 5 de febrero de 2014, Fidere Comunidad adquirié de la Sociedad de Gestion
de Activos Procedentes de la Reestructuraciéon Bancaria, S.A. (en adelante
“SAREB") un conjunto de 5 promociones inmobiliarias, integradas por 436
viviendas sujetas a distintos regimenes de proteccion oficial y situadas en Madrid
(en las poblaciones de Rivas Vaciamadrid, Alcorcon y Valdemoro), Guadalajara y
Barcelona, con un total 436 inmuebles, de los que 415 son viviendas de
proteccion oficial (con 358 garajes y 170 trasteros vinculados) 14 garajes y 7
locales no vinculados. La fecha de efectos de todas las promociones salvo la de
Barcelona, fue del 5 de febrero de 2014.

En relacion con la promocion situada en Barcelona, la adquisicion se sometio a
condicién suspensiva. El cumplimiento de la misma se produjo el 25 de julio de
2014, tras lo cual se elevé a publico con fecha 5 de agosto de 2014 el contrato
de compraventa, perfecciondndose en ese momento la transmision de la
propiedad a favor de Fidere Comunidad (la mencionada adquisicion tuvo efectos
desde el 25 de julio de 2014).

(iv) El 5 de agosto de 2014, Spanish Residential aumento el capital social de Fidere
por importe de 1 euro con una prima de emision de 1,4 millones de euros. Un dia
mas tarde, Fidere realiz6 una segunda ampliacién de capital en Fidere
Comunidad por el mismo importe y prima de asuncion.

(v) ElI 6 de noviembre de 2014, Fidere suscribié un contrato marco con SAREB
mediante el cual, entre otros acuerdos, adquirid una opciéon de compra sobre el
60% del capital social de Egicam, propiedad de Inmobiliaria Egido, S.A.

Egicam era propietaria de 2 promociones inmobiliarias integradas por 508
viviendas de proteccion oficial (con 730 plazas de garaje y 508 trasteros
vinculados) en los municipios madrilefios de Getafe y Mdstoles.

(viy El 2 de diciembre de 2014, Fidere adquirié el 100% del capital social de Fidere
Vivienda 2, (antes denominada Dareon Investments, S.L.U.), a Eraclea
Investments, S.A.U.

(vii) El 15 de diciembre de 2014, Fidere ejercitd la opcién de compra cedida por
SAREB. En consecuencia, Fidere adquiri6 en ese momento el 60% de las
participaciones sociales de Egicam. En la misma fecha, Fidere adquirié el
restante 40% mediante compraventa suscrita con la entidad Intermediacién y
Patrimonios, S.L.U. Adicionalmente, Fidere suscribi6 en ese momento con
SAREB un contrato de cesion de derechos de crédito, mediante el cual SAREB
cedi6 a Fidere los derechos de crédito, correspondientes a determinados
préstamos que tenia frente a Egicam.

(vii) El 29 de diciembre de 2014, Fidere Vivienda 2 adquiri6 4 promociones
inmobiliarias a la sociedad Velazquez 34, S.A., integradas por 660 inmuebles
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que se componen de 557 viviendas de proteccién oficial (con 557 garajes y 557
trasteros vinculados) 83 garajes y 20 locales no vinculados, localizados en los
municipios de Torrejon de Ardoz y Paracuellos de Jarama.

En el ejercicio 2015:

0] Con fecha 11 de febrero de 2015, Spanish Residential suscribi6 3 ampliaciones
de capital, por un importe total de 5 millones de euros, con una prima de emisién
de 45,7 millones de euros.

(i)  Asimismo en dicha fecha, Fidere suscribié una ampliaciéon de capital en Fidere
Vivienda 2 por importe de 1,3 millones de euros con una prima de asuncién total
de 11,9 millones de euros.

(i)  En febrero de 2015, el Grupo procedié a reestructurar su deuda intragrupo
mediante la conversion de la misma en fondos propios. En concreto, los distintos
pasos llevados a cabo en dicho proceso de reestructuracion han sido los
siguientes:

a) El 20 de febrero de 2015, Spanish Residential cedié a favor de Fidere sus
derechos de crédito frente a otras sociedades del Grupo por un importe total
de 49,4 millones de euros.

b) A la misma fecha y con posterioridad a la cesién de las deudas, Fidere
condon6 las mencionadas deudas por el mismo importe que Spanish
Residential las cedié anteriormente.

c) El 20 de febrero de 2015, Fidere procedid a suscribir una ampliacién de
capital en Egicam mediante la compensacién parcial de los créditos cedidos
por parte de SAREB a Fidere el 15 de diciembre de 2014. En concreto,
Egicam amplié su capital social en un importe de 2 euros, emitiendo una
prima de asuncion de 34 millones de euros.

d) Finalmente, el 26 de febrero de 2015, Spanish Residential aumento el capital
social de Fidere por importe de 2 euros con una prima de emision de 64
millones de euros, mediante la compensacion de los siguientes derechos de
crédito:

- Derechos de crédito con origen en un contrato de préstamo suscrito entre
Spanish Residential y Fidere el 28 de octubre de 2013, por un importe
principal de 12,1 millones de euros (mas intereses devengados de 2,4
millones de euros).
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1.6.

- Derechos de crédito por un importe de 49,5 millones de euros, cuyo origen
tiene lugar en la cesion de derechos de crédito descrita en el apartado a)
anterior.

En los apartados 1.11 y 1.17 se detalla, respectivamente, la estructura del grupo de la
Sociedad, y los accionistas principales de la misma a fecha del presente Documento
Informativo.

Razones por las que se ha decidido solicitar lain ~ corporacién a negociacién en el
MAB-SOCIMIs

Las principales razones que han llevado a Fidere a solicitar la incorporaciéon al MAB-
SOCIMI son las siguientes:

(i)

(ii)

(iii)
(iv)

v)
(Vi)

Cumplir los requisitos exigidos a las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario en el articulo 4 de la Ley de SOCIMIs que
establece que las acciones de las SOCIMIs deberan estar incorporadas a
negociacion en un mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacion
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 con el que exista efectivo intercambio de informacioén tributaria, de forma
ininterrumpida durante todo el periodo impositivo.

Habilitar un mecanismo de financiacién que permita aumentar la capacidad de la
Sociedad para captar recursos que podrian financiar el futuro crecimiento de la
Compaifiia, si asi se decide por parte de sus 6rganos de gobierno.

Proporcionar un mecanismo de liquidez a los accionistas de la Sociedad.

Aumentar la notoriedad y transparencia de la Sociedad frente a terceros
(clientes, proveedores, entidades de crédito, etc.) asi como reforzar la imagen de
marca.

Facilitar un nuevo mecanismo de valoracion objetiva de las acciones.

Ampliar la base accionarial de la Sociedad.

Descripcién general del negocio del Emisor. Activi dades que desarrolla.
Caracteristicas de sus servicios. Posicion en los m ercados en los que opera.

1.6.1. Descripcion de los activos inmobiliarios, situacio n y estado, periodo de

amortizacién, concesién o gestion

La sociedad inicio su actividad en julio de 2013 y desde entonces ha realizado
distintas adquisiciones que le han permitido formar su cartera de vivienda en
arrendamiento.
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A fecha del presente documento, dicha cartera estd compuesta por un total de
2.688 viviendas que forman 23 promociones de vivienda protegida en régimen
de arrendamiento, bajo distintas categorias de proteccion y estructura de
financiacion (ver apartado 3.2 del presente Documento informativo).

No vinculados

N° o N° de % Ocupacion
- 2
Sub-SOCIMIs Promociones atil (m Viviendas | a31.12.2014 |Garajes Locales TS
netos) Comerciales

Superficie

Fidere Vivienda 12 74.757 1.208 66% 44 21 2
Fidere Vivienda 2 4 37.183 557 78% 83 20

Fidere Comunidad 5 22.029 415 76% 14 7 -
Egicam 2 27.641 508 55% 0 - -
|Grupo 23 161.610 2.688 68% 141 48 2

I.  Fidere Vivienda.

Propietaria de 12 promociones inmobiliarias: 7 en el distrito de Carabanchel, 3
en el Ensanche de Vallecas, 1 en San Cristébal y 1 en la calle Lope de Vega de
Madrid. En total se compone de 1.275 inmuebles integrados por una parte,
1.208 viviendas (que incluyen 923 trasteros y 1.145 garajes) con calificacion de
vivienda protegida (VPPA) y por otra, 44 plazas de garaje, 21 locales y 2
trasteros, situados todos en la Comunidad de Madrid.

Superficie N° de % Ocupacion

Promoci6n Direccién - -
: reect atil (m? netos) | Viviendas | a31.12.2014 | Garajes Locales TS
Comerciales
4 .

Carabanchel 3 Salvador Allende, 2-4-6-8-10-12-14 6.655 122 65% 2

Carabanchel 9 Jacobeo, 62-64-66-68 10.185 136 60% - - -
Carabanchel 12 Pinar de San José, 17 5.456 78 73% 2 - -
Carabanchel 15 Arte Rupestre Mediterraneo, 2-12 5.261 70 74% - - -
Carabanchel 18 Jacobeo, 28-34 5.754 77 60% 8 -
Carabanchel 19 Valle del Boi, 2 5.654 106 87% 17 - -
Carabanchel 20 Valle del Boi, 8 5.190 102 66% - - -
San Cristobal Maria Droc, 12-13 3.367 52 54% - 3 2
Lope de Vega Lope de Vega, 10 607 11 100% 11 2

Vallecas 2 Bulevard Naturaleza, 1 9.295 132 55% 4 4 -
Vallecas 3 Almonte, 16 9.195 156 65% - 1 -
Vallecas 5 Honrubia, 9 8.138 166 70% - 4 -
Fidere Vivienda 74.757 1208 66% 44 21 2

A continuacién se detallan las 12 promociones citadas:

(i) Edificio Residencial ¢/ Salvador Allende, 2-4-6-8-10-12-14 (Carabanchel,
Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 6.655 m2, una
superficie Util de garajes de 2.670 m2 y una superficie Util de trasteros de 814

m2,

El complejo tiene un total de 122 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones a las que se accede a través de 8 portales de hasta 6 plantas, con
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ascensor. El edificio consta de 122 trasteros y 124 plazas de garaje que se
sitlan en la planta so6tano, y de 4 locales comerciales que se sitian en la planta
baja. El edificio se termind de construir en el afio 2004.

(i) Edificio Residencial c/ Jacobeo,62-64-66-68 (Carabanchel, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 10.185 m2, una
superficie util de garajes de 3.053 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 697
m2.

El complejo tiene un total de 136 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones a las que se accede a través de 9 portales de hasta 5 plantas, con
ascensor. El edificio consta de 136 trasteros, 136 plazas de garaje y de un local
destinado a centro de transformacién de energia eléctrica que se sitlan en la
planta s6tano. El edificio se terminé de construir en el afio 2005.

(iii) Edificio Residencial ¢/ Pinar de San José, 17 (Carabanchel, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 5.456 m2, una
superficie util de garajes de 1.903 m2 y una superficie Util de trasteros de 477
m2.

El complejo tiene un total de 78 viviendas divididas en unidades de 1, 2, 3y 4
habitaciones, a las que se accede a través de 7 portales de hasta 7 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 78 trasteros y 80 plazas de garaje que se
sitian en la planta sétano. El edificio se termind de construir en el afio 2005.

(iv) Edificio Residencial ¢/ Arte Rupestre del Mediterraneo, 2-12 (Carabanchel,
Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 5.261 m2, una
superficie util de garajes de 1.937 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 539
m2.

El complejo tiene un total de 70 viviendas divididas en unidades de 1, 2, 3y 4
habitaciones, a las que se accede a través de 6 portales de hasta 5 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 70 trasteros y 70 plazas de garaje que se
sitdan en la planta sé6tano. El edificio se termin6 de construir en el afio 2006.

(v) Edificio Residencial ¢/ Jacobeo, 28-34 (Carabanchel, Madrid)
El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 5.754 m2, una

superficie util de garajes de 1.986 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 440
m2.
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El complejo tiene un total de 77 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones a las que se accede a través de 8 portales de hasta 6 plantas, con
ascensor. El edificio consta de 77 trasteros, 85 plazas de garaje que se sitian
en la planta sé6tano y de 3 locales comerciales. El edificio se termin6é de
construir en el afio 2006.

(vi) Edificio Residencial ¢/ Valle del Boi, 2 (Carabanchel, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Gtil de vivienda de 5.654 m2 y una
superficie util de garajes de 3.440 m2.

El complejo tiene un total de 106 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones a las que se accede a través de 4 portales de hasta 5 plantas, con
ascensor. El edificio consta de 123 plazas de garaje que se sitian en la planta
sétano. El edificio se termind de construir en el afio 2006.

(vii) Edificio Residencial c/ Valle del Boi, 8 (Carabanchel, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 5.190 m2, una
superficie util de garajes de 2.341 m2 y una superficie Util de trasteros de 766
m2.

El complejo tiene un total de 102 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones a las que se accede a través de 6 portales de hasta 5 plantas, con
ascensor. El edificio consta de 102 trasteros y 102 plazas de garaje. El edificio
se termind de construir en el afio 2005.

(viii) Edificio Residencial Paseo Maria Droc, 12-13 (San Cristobal, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 3.367 m2 y una
superficie util de trasteros de 555 mz2,

El complejo tiene un total de 52 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones a las que se accede a través de 2 portales de hasta 13 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 52 trasteros y de 3 locales comerciales que
se sitdan en la planta sétano. El edificio se termin6 de construir en el afio 2004.

(ix) Edificio Residencial ¢/ Lope de Vega, 10 (Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Gtil de vivienda de 607 m2 y una
superficie util de garajes de 242 mz2,

El complejo tiene un total de 11 viviendas en unidades de 1, 2, 3 y 4
habitaciones con 4 plantas. Adicionalmente hay 11 plazas de aparcamiento no
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transmitidas a terceros y 2 locales comerciales. El edificio se terminé de
construir en el afio 2006.

(x) Edificio Residencial ¢/ Bulevar de la Naturaleza, 1 (Ensanche de Vallecas,
Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 9.295 m2, una
superficie util de garajes de 3.788 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 680
m2.

El complejo tiene un total de 132 viviendas divididas en unidades de 1, 2, y 3
habitaciones a las que se accede a través de 14 portales de hasta 6 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 132 trasteros, 136 plazas de garaje que se
sitian en la planta sétano y de 4 locales comerciales. El edificio se terminé de
construir en el afio 2008.

(xi) Edificio Residencial c/ Alimonte, 16 (Ensanche de Vallecas, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 9.195 m2, una
superficie util de garajes de 3.200 m?2 y una superficie Util de trasteros de 845
m2.

El complejo tiene un total de 156 viviendas divididas en unidades de 1, 2, y 3
habitaciones a las que se accede a través de 8 portales de hasta 8 plantas, con
ascensor. El edificio consta de 156 trasteros, 156 plazas de garaje y de 1 local
comercial que se sitdan en la planta sétano. El edificio se termind de construir
en el afio 2007.

(xii) Edificio Residencial ¢/ Honrubia, 9 (Ensanche de Vallecas, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Gtil de vivienda de 8.138 m2 y una
superficie util de garajes de 3.868 m2.

El complejo tiene un total de 166 viviendas divididas en unidades de 1, 2, y 3
habitaciones a las que se accede a través de 12 portales de hasta 5 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 166 plazas de garaje que se sitian en la
planta sotano y de 4 locales comerciales. El edificio se termind de construir en
el afio 2008.

Il.  Fidere Vivienda 2

Propietaria de 4 promociones inmobiliarias en la Comunidad de Madrid, 2 en la
poblacién de Torrején de Ardoz y 2 en la poblacién de Paracuellos de Jarama.
En total se compone de 660 inmuebles que se componen de 557 viviendas
(con 557 garajes y 557 trasteros vinculados), 83 garajes y 20 locales.
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Promocion Drecesn Superficie N°de | % Ocupacion
atil (m? netos) [ Viviendas | a31.12.2014 | Garajes Locales
Comerciales
45 11

Torrejon de Ardoz, Madrid Juan Gris, 4 16.714 241 74%
Torrejon de Ardoz, Madrid Avda Joan Miro, 7 13.892 200 82% 38 9
Paracuellos Jarama, Madrid Avda Juan Pablo II, 23 - 25 3.375 60 88% - -
Paracuellos Jarama, Madrid Avda Hoyos, 8 - 10 3.202 56 75%
[Fidere vivienda 2 37.183 557 78% 83 20

A continuacion se detallan las 4 promociones citadas:
(i) Edificio Residencial ¢/ Juan Gris, 4 (Torrejon de Ardoz, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 16.714 m?2, una
superficie Util de garajes de 6.724 m2 y una superficie Util de trasteros de 1.822
m2.

El complejo tiene un total de 241 viviendas divididas en unidades de 2 y 4
habitaciones, a las que se accede a través de 17 portales de hasta 5 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 241 trasteros, 286 plazas de garaje y 11
locales comerciales. El edificio se termin6 de construir en el afio 2009.

(i) Edificio Residencial Avda Joan Miro, 7 (Torrejon de Ardoz, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 13.892 m2, una
superficie Util de garajes de 5.748 m2 y una superficie Util de trasteros de 1.172
m2.

El complejo tiene un total de 200 viviendas divididas en unidades de 2 y 4
habitaciones, a las que se accede a través de 13 portales de hasta 4 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 200 trasteros, 238 plazas de garaje y 9
locales comerciales. El edificio se termin6 de construir en el afio 2008.

(i) Edificio Residencial Avda Juan Pablo I, 23 - 25 (Paracuellos de Jarama,
Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 3.375 m2, una
superficie util de garajes de 1.340 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 260
m2.

El complejo tiene un total de 60 viviendas divididas en unidades de 1 y 2
habitaciones, a las que se accede a través de 3 portales de hasta 4 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 60 trasteros y 60 plazas de garaje. El
edificio se termind de construir en el afio 2008.
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(iv) Edificio Residencial Avda Hoyos, 8 - 10 (Paracuellos de Jarama, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 3.202 m2, una
superficie util de garajes de 1.332 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 373
m2.

El complejo tiene un total de 56 viviendas divididas en unidades de 1 y 2
habitaciones, a las que se accede a través de 3 portales de hasta 4 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 56 trasteros y 56 plazas de garaje. El
edificio se termind de construir en el afio 2008.

Ill.  Fidere Comunidad

Propietaria de 5 promociones inmobiliarias, 3 en la Comunidad de Madrid (en
las poblaciones de Rivas Vaciamadrid, Alcorcon y Valdemoro), 1 en
Guadalajara y 1 en Barcelona. En total se compone de 436 inmuebles, de los
que 415 son viviendas de proteccion oficial (con 358 garajes y 170 trasteros
vinculados), 14 garajes y 7 locales.

No vinculados

Promocion Direccion SUpericie % Ocupacion
atil (m? netos) [ Viviendas | a31.12.2014 | Garajes Locales
Comerciales

Rivas Vaciamadrid, Madrid Calle Rosa de Luxemburgo, < 3.998 62 92% 5

Alcorcén, Madrid Calle Copenhague, 59 3.380 82 66% -

Valdemoro, Madrid Calle Gabriela Mistral, 49 2.148 26 62%

Barcelona Avda. Diagonal, 75 7.811 181 97% - -
Guadalajara Calle Ana Mariscal, 2 4.692 64 20% 9 7
Fidere Comunidad 22.029 415 76% 14 7

A continuacion se detallan las 5 promociones citadas:

(i) Edificio Residencial ¢/ Rosa de Luxemburgo, 2-10 (Rivas Vaciamadrid,
Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 3.998 m2, una
superficie Util de garajes de 1.777 m2 y una superficie Util de trasteros de 417
m2.

La promocién esta formada por 3 edificios independientes lineales con un
sétano comun y tiene un total de 62 viviendas divididas en unidades de 2
habitaciones, a las que se accede a través de 5 portales de hasta 4 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 62 trasteros y 67 plazas de garaje que se
sitdan en la planta sé6tano. El edificio se termin6 de construir en el afio 2002.
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(i) Edificio Residencial ¢/ Copenhague, 59 (Alcorcén, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 3.380 m2, una
superficie Util de garajes de 2.342 m2 y una superficie Gtil de trasteros de 669
m2.

El complejo tiene un total de 82 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones, a las que se accede a través de 2 portales de hasta 3 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 82 trasteros y 82 plazas de garaje que se
sitdan en la planta sé6tano. El edificio se termin6 de construir en el afio 2010.

(iif) Edificio Residencial c/ Gabriela Mistral, 49 (Valdemoro, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 2.148 m2, una
superficie util de garajes de 727 m2 y una superficie (til de trasteros de 160 m2.

En este caso, Fidere Comunidad es propietaria de un total de 26 viviendas en 3
alturas, divididas en unidades de 4 habitaciones. Adicionalmente, es propietaria
de 26 plazas de garaje y 26 trasteros que se sitlan en planta sétano. El edificio
se termino de construir en el afio 2007

(iv) Edificio Residencial Av. Diagonal, 75 (Barcelona)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 7.811 m2 y una
superficie util de garajes de 4.484 mz2,

El complejo tiene un total de 181 viviendas de hasta 10 plantas, divididas en
unidades de 1 habitacién. El edificio consta de 179 plazas de garaje que se
sitdan en las 3 plantas sétanos. El edificio se termin6 de construir en el afio
2011.

(v) Edificio Residencial ¢/ Ana Mariscal, 2 (Guadalajara)

El conjunto residencial tiene una superficie Gtil de vivienda de 4.692 m2 y una
superficie Util de garajes de 423 m2,

El complejo tiene un total de 64 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones, a las que se accede a través de 3 portales de hasta 5 plantas,
con ascensor. El edificio tiene, ademas, 73 plazas de garaje, 64 trasteros que
se sitdan en la planta s6tano y 7 locales comerciales. El edificio se terminé de
construir en el afio 2008.
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IV. Egicam

Propietaria de 2 promociones inmobiliarias en la Comunidad de Madrid, 1 en
Getafe y 1 en Mdstoles. En total se compone de 508 viviendas de proteccion
oficial (con 730 garajes y 508 trasteros).

Superficie % Ocupacion

Promocion Direccion atil (m? netos) | Viviendas | a31.12.2014 | Garajes Locales
Comerciales

Getafe, Madrid Avda Segunda Republica, 15-1! 11.892 240 83%
Méstoles, Madrid  Hiades, 2-4 15.749 268 31%
Egicam 27.641 508 55% 0 0 |

A continuacion se detallan las 2 promociones citadas:
(i) Edificio Residencial Av. Segunda Republica, 15-19 (Getafe, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie (til de vivienda de 11.892 m2, una
superficie Gtil de garajes de 10.378 m2 y una superficie Gtil de trasteros de
2.003 m2.

El complejo tiene un total de 240 viviendas divididas en unidades de 1 y 2
habitaciones, a las que se accede a través de 7 portales de hasta 5 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 240 trasteros y 352 plazas de garaje que se
sitian en las 2 plantas so6tanos. El edificio se terminé de construir en el afio
2012.

(i) Edificio Residencial c/ Hiades, 2-4 (Méstoles, Madrid)

El conjunto residencial tiene una superficie Util de vivienda de 15.749 m2, una
superficie Util de garajes de 9.604 m2 y una superficie Util de trasteros de 1.484
m2.

El complejo tiene un total de 268 viviendas divididas en unidades de 1, 2 y 3
habitaciones, a las que se accede a través de 4 portales de hasta 9 plantas,
con ascensor. El edificio consta de 268 trasteros y 378 plazas de garaje que se
sitian en las 3 plantas sétanos. El edificio se termin6 de construir en el afio
2012.

1.6.2. Eventual coste de puesta en funcionamiento por cam bio de arrendatario
El coste de puesta en funcionamiento en el que incurrieron las filiales de la Sociedad en
caso de cambio de arrendatario ascendié en 2014 por inmueble, aproximadamente, a

1.300 euros mas IVA. Cuando un inmueble en arrendamiento queda vacio, se llevan a
cabo trabajos de mantenimiento y renovacién convenientes para ponerlo a disposicion
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de un nuevo potencial inquilino. Estos trabajos son en su gran mayoria menores, sin
gque sea necesaria ninguna inversién especial.

1.6.3. Informacion fiscal

Con fecha 9 de agosto de 2013, la Sociedad comunicé a la Administracién Tributaria su
opcion por la aplicacion del régimen fiscal especial para SOCIMIs previsto en la Ley de
SOCIMIs. En consecuencia, el régimen fiscal especial de las SOCIMIs resulta aplicable
a la Sociedad con efectos desde el 1 de enero de 2013 en adelante.

Asimismo, las Sub-SOCIMIs han comunicado la opcién por el citado régimen en las
fechas siguientes:

a) Fidere Vivienda: 9 de agosto de 2013

b) Fidere Comunidad: 27 de septiembre 2013
c) Fidere Vivienda 2: 17 de septiembre 2014
d) Egicam: 4 de marzo de 2015

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 2.1. ¢) de la Ley de SOCIMIs, podran
optar por la aplicacion del régimen fiscal especial establecido para las SOCIMIs
(regulado en el articulo 8 de la Ley de SOCIMIs), aquellas entidades que tengan (i)
como objeto social principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento; (ii) que estén sometidas al mismo régimen establecido para las
SOCIMI en cuanto a su politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de
dividendos; (iii) que cumplan con los mismos requisitos de inversion que se refiere el
articulo 3 de la Ley de SOCIMIs; y (iv) que la totalidad de su capital social, siendo sus
acciones nominativas, pertenezca a una SOCIMI.

Asimismo, de conformidad con el articulo 4 de la Ley de SOCIMIs, Unicamente se exige
respecto de las SOCIMIs reguladas en el articulo 2.1.a) de la Ley de SOCIMIs, la
obligaciéon de negociacién en un mercado regulado o en un sistema multilateral de
negociacion espafiol o en el de cualquier otro Estado miembro de la Union Europea o
del Espacio Econémico Europeo.

El presente apartado contiene una descripcién general del régimen fiscal aplicable en
Espafia a las SOCIMIs, asi como las implicaciones que, desde un punto de vista de la
fiscalidad espafiola, se derivarian para los inversores residentes y no residentes en
Espafia, tanto personas fisicas como juridicas, en cuanto a la adquisicion, titularidad vy,
en su caso, posible transmision de las acciones de la Sociedad.

La descripcién contenida en el presente apartado se basa en la normativa fiscal
aplicable a partir de 1 de enero de 2015, asi como los criterios administrativos en vigor
en este momento, los cuales son susceptibles de sufrir modificaciones con
posterioridad a la fecha de publicacién de este Documento Informativo, incluso con
cardcter retroactivo.
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El presente apartado no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las
consideraciones de orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una
decision de adquisiciéon de las acciones de la Sociedad, ni tampoco pretende abarcar
las consecuencias fiscales aplicables a todas las categorias de inversores, algunos de
los cuales pueden estar sujetos a nhormas especiales.

Es recomendable que los inversores interesados en la adquisicion de las acciones de la
Sociedad consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podran prestar
un asesoramiento personalizado.

1.6.3.1. Fiscalidad de las SOCIMIs

0] Régimen fiscal especial aplicable a las SOCIMIs en el Impuesto sobre
Sociedades

De conformidad con el articulo 8 de la Ley de SOCIMIs, las SOCIMIs que
cumplan los requisitos previstos en dicha ley podran optar por la aplicacion en el
Impuesto sobre Sociedades (en adelante "IS") del régimen fiscal especial en ella
regulado. También podran optar por dicho régimen aquellas sociedades que, aun
no siendo sociedades anénimas cotizadas, residan en territorio espafiol y se
encuentren dentro de las entidades referidas en la letra c) del apartado 1 del
articulo 2 de la Ley de SOCIMI. A efectos del presente documento, la
denominacién SOCIMIs incluird a todas las entidades que hayan optado por este
régimen (es decir, sociedades anénimas cotizadas y otras entidades no
cotizadas). No se detallan en el presente Documento Informativo los requisitos
necesarios para la aplicacion del régimen. En el apartado 1.20.5.1 de este
Documento Informativo se sefalan las causas principales por las que la
Sociedad perderia el régimen especial, asi como las consecuencias legales mas
resaltables de una eventual pérdida del mismo.

A continuacidon se resumen las caracteristicas principales del régimen fiscal
especial aplicable a las SOCIMIs en el IS (en todo lo demas, las SOCIMIs se
rigen por el régimen general):

(@) Las SOCIMIs tributan a un tipo de gravamen del 0%.

(b)  De generarse bases imponibles negativas, a las SOCIMIs no les resulta de
aplicacién el articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades (en adelante “LIS”). No obstante, la renta
generada por la SOCIMI que tribute al tipo general (del 28% en 2015 y
25% a partir del ejercicio 2016) en los términos que se exponen a
continuacion, si que puede ser objeto de compensacién con bases
imponibles negativas generadas antes de optar por el régimen especial
SOCIMI, en su caso.
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(c) A las SOCIMIs no les resulta de aplicacion el régimen de deducciones y
bonificaciones establecidas en los Capitulos II, lll y IV del Titulo VI de la
LIS.

(d)  Elincumplimiento del requisito de permanencia, recogido en el articulo 3.3
de la Ley de SOCIMIs, en el supuesto de los bienes inmuebles que
integren el activo de la sociedad, supone la obligacion de tributar por todas
las rentas generadas por dichos inmuebles en todos los periodos
impositivos en los que hubiera resultado de aplicacién el régimen fiscal
especial. Dicha tributacién se producira de acuerdo con el régimen general
y el tipo general de gravamen del IS, en los términos establecidos en el
articulo 125.3 de la LIS.

(e) El incumplimiento del requisito de permanencia en el caso de acciones o
participaciones supone la tributacién de la renta generada con ocasion de
la transmisién de acuerdo con el régimen general y el tipo general del IS,
en los términos establecidos en el articulo 125.3 de la LIS.

0] En caso de que la SOCIMI, cualquiera que fuese su causa, pase a tributar
por otro régimen distinto en el IS antes de que se cumpla el referido plazo
de tres afios, procedera la regulacion referida en los puntos (d) y (e)
anteriores, en los términos establecidos en el articulo 125.3 de la LIS, en
relacion con la totalidad de las rentas de la SOCIMI en los afios en los que
se aplicé el régimen.

()  Sin perjuicio de lo anterior, la SOCIMI estara sometida a un gravamen
especial del 19% sobre el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacién
en el capital social de la entidad sea igual o superior al 5% (en adelante
"Socios Cualificados "), cuando dichos dividendos, en sede de dichos
socios, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%
(siempre que el socio que percibe el dividendo no sea una entidad a la que
resulte de aplicacion la Ley de SOCIMIs). Dicho gravamen tiene la
consideracion de cuota del IS y se devengara, en su caso, el dia del
acuerdo de distribucion de beneficios por la junta general de accionistas u
organo equivalente, y deberéa ser objeto de autoliquidacion e ingreso en el
plazo de 2 meses desde la fecha de devengo.

El gravamen especial no resulta de aplicacion cuando los dividendos o
participaciones en beneficios sean percibidos por entidades no residentes
en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que las SOCIMIs y
gue estén sometidas a un régimen similar en cuanto a la politica
obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios, respecto de
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aquellos socios que posean una participacion igual o superior al 5% en el
capital social de aquéllas y tributen por dichos dividendos o participaciones
en beneficios, al menos, a un tipo de gravamen del 10%.

En relaciéon con el referido gravamen especial del 19%, los Estatutos
Sociales prevén que los accionistas que causen el devengo de dicho
recargo (es decir, aquellos Socios Cualificados que no soporten una
tributacion de al menos 10% sobre los dividendos percibidos), vendran
obligados a indemnizar a la Sociedad en la cuantia necesaria para situar a
la misma en la posicién en que estaria si tal gravamen especial no se
hubiera devengado.

(h)  El régimen fiscal especial es incompatible con la aplicaciéon de cualquiera
de los regimenes especiales previstos en el Titulo VII de la LIS, excepto el
de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje de valores y
cambio de domicilio social de una Sociedad Europea o una Sociedad
Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unién Europea,
el de transparencia fiscal internacional y el de determinados contratos de
arrendamiento financiero.

A los efectos de lo establecido en el articulo 89.2 de la LIS, se presume
gue las operaciones de fusiones, escisiones, aportaciones de activos y
canjes de valores acogidas al régimen especial establecido en el Capitulo
VIl del Titulo VII de la LIS, se efectian con un motivo econémico valido
cuando la finalidad de dichas operaciones sea la creacion de una o varias
sociedades susceptibles de acogerse al régimen fiscal especial de las
SOCIMIs, o bien la adaptacién, con la misma finalidad, de sociedades
previamente existentes.

0] Existen reglas especiales para sociedades que opten por la aplicacion del
régimen fiscal especial de las SOCIMIs y que estuviesen tributando por
otro régimen distinto (régimen de entrada) y también para las SOCIMIs
gue pasen a tributar por otro régimen del IS distinto, que no detallamos en
el presente Documento Informativo.

(i)  Beneficios fiscales aplicables a las SOCIMIs en el Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (en adelante “ITP-AJD")

Las operaciones de constitucion y aumento de capital de las SOCIMIs, asi como
las aportaciones no dinerarias a dichas sociedades, estan exentas en la
modalidad de Operaciones Societarias del ITP-AJD (esto no supone ninguna
diferencia respecto al régimen general vigente).
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Por otro lado, existe una bonificacion del 95% de la cuota del ITP-AJD por la
adquisicion de viviendas destinadas al arrendamiento y por la adquisicion de
terrenos para la promocién de viviendas destinadas al arrendamiento, siempre
gue, en ambos casos, cumplan el requisito de mantenimiento (articulo 3.3 de la
Ley de SOCIMIs).

1.6.3.2. Fiscalidad de los inversores en acciones de las SOCIMIs

0] Imposicion directa sobre los rendimientos generados por la tenencia de las

acciones de las SOCIMIs

(@) Inversor sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (en adelante “IRPF”)

Los dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en los fondos
propios de cualquier tipo de entidad, entre otros, tendran la consideracién de
rendimientos integros del capital mobiliario (articulo 25 de la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del IRPF (en adelante “LIRPF"), en su redaccion dada por la Ley
26/2014, de 27 de noviembre).

Para el calculo del rendimiento neto, el sujeto pasivo podra deducir los gastos de
administracion y deposito, siempre que no supongan contraprestacion a una
gestién discrecional e individualizada de carteras de inversion. El rendimiento
neto se integra en la base imponible del ahorro en el ejercicio en que sean
exigibles, aplicandose los tipos impositivos vigentes en cada momento. Los tipos
del ahorro aplicables en 2015 son iguales al 20% (hasta 6.000 euros), 22%
(hasta 50.000 euros) y 24% (50.001 euros en adelante); y en 2016 y ejercicios
siguientes al 19%, 21% y 23% respectivamente en 2016 y ejercicios siguientes.

Finalmente, cabe sefialar que los rendimientos anteriores estan sujetos a una
retencion a cuenta del IRPF del inversor, aplicando el tip o vigente en cada
momento, que sera deducible de la cuota liquida del IRPF segin las normas
generales.

(b) Inversor sujeto pasivo del IS o del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (en adelante “IRNR”) con establecimiento permanente (en
adelante “EP”)

Los sujetos pasivos del IS y del IRNR con EP integraran en su base imponible el
importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios derivados de la
titularidad de las acciones de las SOCIMIs, asi como los gastos inherentes a la
participacion, en la forma prevista en la LIS, tributando al tipo de gravamen
general (28% en 2015 y 25% de 2016 en adelante).
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Respecto de los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas
respecto de los que se haya aplicado el régimen fiscal especial de SOCIMI, al
inversor no le sera de aplicacion la exencién por doble imposicién establecida en
el articulo 21 de la LIS.

Finalmente, cabe sefialar que los dividendos anteriormente referidos estan
sujetos a una obligacion de retencion a cuenta del IS o IRNR del inversor al tipo
de retencion vigente en cada momento (20% en 2015 y un 19% de 2016 en
adelante), que sera deducible de la cuota integra segun las normas generales.

(c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

El tratamiento fiscal contenido en este punto es también aplicable a los
inversores personas fisicas contribuyentes del IRPF a los que les sea de
aplicacion el régimen fiscal especial para trabajadores desplazados (articulo 93
de la LIRPF).

Con caréacter general, los dividendos y demas participaciones en beneficios
obtenidos por contribuyentes del IRNR sin EP estan sometidos a tributacion por
dicho impuesto al tipo de gravamen vigente en cada momento y sobre el importe
integro percibido (el 20% en 2015 y el 19% a partir de 2016).

Los dividendos anteriormente referidos estan sujetos a una retencién a cuenta
del IRNR del inversor al tipo vigente en cada momento (ver arriba), salvo en el
caso de que el inversor sea una entidad cuyo objeto social principal sea analogo
al de la SOCIMI y esté sometida al mismo régimen en cuanto a politica de
distribucion de beneficios e inversion (ver articulo 9.4 de la Ley de SOCIMIs por
remisién al 9.3 y al 2.1.b) de la misma).

El régimen fiscal anteriormente previsto sera de aplicacion, siempre que no sea
aplicable una exencién o un tipo reducido previsto en la normativa interna
espafiola (en particular, la exencién prevista en el articulo 14.1.h) del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo (en adelante “LIRNR")
para residentes en la Union Europea) o en virtud de un Convenio para evitar la
Doble Imposicion (en adelante “CDI") suscrito por Espafia con el pais de
residencia del inversor.

(i)  Imposicién directa sobre las rentas generadas por la trasmisidon de las acciones
de las SOCIMIs

(@) Inversor sujeto pasivo del IRPF

En relacién con las rentas obtenidas en la transmision de la participacion en el
capital de las SOCIMIs, la ganancia o pérdida patrimonial se determinard como
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la diferencia entre su valor de adquisicion y el valor de transmisién, determinado
por su cotizacién en la fecha de transmision o por el valor pactado cuando sea
superior a la cotizacion (ver articulo 37.1.a) de la LIRPF).

Se establece la inclusion de todas las ganancias o pérdidas en la base del
ahorro, independientemente de su periodo de generacién. Las ganancias
patrimoniales derivadas de la transmisién de las acciones de las SOCIMIs no
estan sometidas a retencion a cuenta del IRPF.

(b) Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP

El beneficio o la pérdida derivada de la transmision de las acciones en las
SOCIMIs se integrara en la base imponible del IS o IRNR en la forma prevista en
la LIS o LIRNR, respectivamente, tributando al tipo de gravamen general (28%
en 2015 y 25% en 2016, con algunas excepciones).

Respecto de las rentas obtenidas en la transmision o reembolso de la
participacion en el capital de las SOCIMIs que se correspondan con reservas
procedentes de beneficios respecto de los que haya sido de aplicacion el
régimen fiscal especial de SOCIMI, al inversor no le sera de aplicacion la
exencion por doble imposicion (articulo 21 de la LIS).

Finalmente, la renta derivada de la transmisién de las acciones de las SOCIMIs
no esta sujeta a retencion a cuenta del IS o IRNR con EP.

(c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

El tratamiento fiscal contenido en este punto es también aplicable a los
inversores personas fisicas contribuyentes del IRPF a los que les sea de
aplicacién el régimen fiscal especial para trabajadores desplazados (articulo 93
de la LIRPF).

Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no
residentes en Espafia sin EP estan sometidas a tributacion por el IRNR,
cuantificandose de conformidad con lo establecido en la LIRNR vy tributando
separadamente cada transmision al tipo aplicable en cada momento (20% en
2015 y 19% de 2016 en adelante).

En relacidn con las rentas obtenidas en la transmision de la participacion en el
capital de las SOCIMIs, no les serd de aplicacion la exencién prevista con
caracter general para rentas derivadas de las transmisiones de valores
realizadas en alguno de los mercados secundarios oficiales de valores espafioles
y obtenidas por inversores que sean residentes en un estado que tenga suscrito
con Espafia un CDI con clausula de intercambio de informacién (ver articulo
14.1.i) de la LIRNR).
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Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasion de la transmisién
de las acciones de las SOCIMIs no estan sujetas a retencién a cuenta del IRNR.

El régimen fiscal anteriormente previsto sera de aplicacién siempre que no sea
aplicable una exencién o un tipo reducido previsto en virtud de un CDI suscrito

por Espafia con el pais de residencia del inversor.

(i)  Imposicién sobre el patrimonio (“IP")

La actual regulacion del IP se establecié por la Ley 19/1991, de 6 de junio,
resultando materialmente exigible hasta la entrada en vigor de la Ley 4/2008, de
23 de diciembre por la que se suprime el gravamen del IP a través del
establecimiento de una bonificacion del 100% sobre la cuota del impuesto.

No obstante, con efectos a partir del periodo impositivo 2011, se ha restablecido
la exigencia del impuesto, a través de la eliminacion de la citada bonificacion,
resultando exigible para los periodos impositivos desde 2011 hasta la actualidad,
con las especialidades legislativas especificas aplicables en cada Comunidad
Autonoma.

En consecuencia, para el periodo impositivo 2015, el IP resultara exigible,
debiéndose tributar, en su caso, por el mismo con sujeciébn a la normativa
especifica de cada Comunidad Auténoma.

Como ha venido sucediendo en los Ultimos afios, la Ley 36/2014, de 26 de
diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para 2015, vuelve a
restablecer, con efectos desde el 1 de enero de 2016, la bonificacién del 100%
sobre la cuota del impuesto para sujetos pasivos por obligacién personal o real
de contribuir. A este respecto, no es posible descartar que el legislador
mantenga la exigencia del IP igualmente durante el ejercicio 2016, retrasando al
aplicacién de la mencionada bonificacion, tal y como se ha llevado a cabo desde
el ejercicio 2011.

No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este
impuesto, siendo por tanto recomendable que los potenciales inversores en
acciones de la Sociedad consulten a este respecto con sus abogados o0 asesores
fiscales, asi como prestar especial atencién a las novedades aplicables a esta
imposicién y, en su caso, las especialidades legislativas especificas de cada
Comunidad Autbnoma

(iv) Imposicién indirecta en la adqguisicion y transmisién de las acciones de las
SOCIMIs

Con caracter general, la adquisicién y, en su caso, ulterior transmision de las
acciones de las SOCIMIs estara exenta del ITP-AJD y del Impuesto sobre el
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Valor Afadido (ver articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores).

1.6.4. Descripcién de la politica de inversibn y de repos icibn de activos.
Descripcién de otras actividades distintas de las i nmobiliarias

Con el objetivo de fortalecer el portfolio, aumentar el importe neto de la cifra de
negocios y continuar con la politica de crecimiento ejecutada durante los
ejercicios 2013 y 2014, la politica de inversion de Fidere se basara en la
incorporacion tanto de nuevas sociedades con cartera inmobiliaria participadas
por determinados fondos de inversidon gestionados por Blackstone como de
activos inmobiliarios, que representen adquisiciones estratégicas.

En linea con esta politica, Fidere prevé mantener en su cartera los activos
inmobiliarios incorporados a sus filiales durante los ejercicios 2013 y 2014.

El Grupo no lleva a cabo otras actividades distintas de las inmobiliarias.

1.6.5. Informe de valoracion realizado por un experto in  dependiente de acuerdo
con criterios internacionalmente aceptados, salvo q ue dentro de los seis
meses previos a la solicitud se haya realizado una colocacion de acciones
0 una operacion financiera que resulten relevantes para determinar un
primer precio de referencia para el inicio de la co  ntratacion de las acciones
de la Sociedad

En cumplimiento de lo previsto en la Circular del Mercado Alternativo Bursatil
2/2013, de 15 de febrero, en la que se establece el régimen aplicable a las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario cuyos
valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursatil, la Sociedad ha encargado
a Gesvalt una valoracion independiente de su negocio. Una copia integra del
mencionado informe de valoracion de la Sociedad de fecha 13 de marzo de
2015, realizado a partir de la ultima informacion financiera auditada (datos
referidos al 31 de diciembre de 2014), se adjunta como Anexo V al presente
Documento Informativo.

El informe de valoraciéon de Gesvalt muestra una valoracion de las acciones de la
Sociedad a 13 de marzo de 2015 de, aproximadamente, 224 millones de euros.

A fecha del presente documento, el capital social de la Sociedad estd compuesto
por 10.074.324 acciones nominativas. El Consejo de Administracion celebrado el
12 de junio de 2015 ha fijado un valor de referencia de cada una de las acciones
de la Sociedad de 21,08 euros, lo que supone un valor total de Fidere de,
aproximadamente, 212 millones de euros.

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. Junio 2015 35



A continuacion se especifica el procedimiento llevado a cabo por Gesvalt para
valorar Fidere (neto patrimonial ajustado):

1. Identificacion de los elementos susceptibles de tener valoracién distinta a la
contable.

Entre las partidas de activo destacan: i) “Inmovilizado material e inversiones
inmobiliarias”, que seradn susceptibles de valoraciéon independiente ii)
“Inversiones financieras a largo plazo” que al corresponder al depésito de
fianzas vinculadas con los arrendamientos, su saldo contable puede
equipararse a su valor razonable. Entre las partidas de pasivo, salvo las
deudas intragrupo afectadas por los hechos posteriores, se considera que el
valor razonable equivale al saldo en el balance consolidado.

2. Ajustes a valores de mercado en base a informacién directa

Atendiendo a la NIIF 13 de medicién de valor razonable, se han realizado
valoraciones independientes de cada uno de los elementos recogidos en
inversiones inmobiliarias. Estas valoraciones se han realizado de acuerdo con
el Red Book “Valoracién RICS - Estandares Profesionales” 92 edicion,
publicado en enero de 2014.

La cartera de activos estd compuesta por promociones de vivienda protegida
en régimen de arrendamiento, bajo diferentes categorias de proteccion, de
estructura de financiacién (con y sin financiacion cualificada) al amparo de los
distintos planes de vivienda y de distintos decretos de proteccion.

A continuacién se detalla la valoracién realizada en funcién de la inversion
inmobiliaria en cuestion:

a) Valoracién de las viviendas y sus elementos vinculados (2.688 viviendas,
2.845 plazas de garaje y 2.224 trasteros)

Se ha utilizado el método del Descuento de Flujo de Caja asumiendo, entre
otras, las siguientes hipotesis:

- Horizonte de proyeccién utilizado: varia en funcién del periodo de proteccién
de cada inmueble. Para aquellos casos en los que se ha considerado un
periodo de proteccion diferente para el arrendamiento protegido y para la
venta protegida, se han realizado dos escenarios. En el primer escenario se
ha realizado un descuento de flujos de caja en el que contempla como
horizonte temporal de proyeccion, el periodo de proteccion restante para la
venta, y a esta valoracion se le suma el Valor Terminal, cuyo calculo se basa
en el precio estimado de venta de vivienda libre. En el segundo escenario se
plantea el andlisis suponiendo la venta al final del periodo de arrendamiento
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protegido, comparandolo con el precio de venta protegida.
Consecuentemente se elegira el escenario que arroje un mayor valor de
mercado del activo inmobiliario.

- Arrendamiento con opciéon a compra: En 7 de las 23 promociones (1.147
viviendas del total de 2.688 viviendas), los contratos de arrendamiento
incluyen, tal y como se establece en la normativa que resulta de aplicacién
para cada promocion, una opcion de compra que sera ejercitable por parte
del arrendatario de conformidad y en el margen de tiempo establecido en
dicha normativa. Se han asumido los distintos escenarios que pueden darse
para la estimacion del Valor Terminal, pretendido aplicar una figura lo mas
restrictiva posible, en base al siguiente procedimiento:

» Sillegado el momento de ejercicio de la opcién de compra, la estimacion
de valor de mercado de la vivienda para ese momento es superior a la
gue arroja el célculo de la opcion de compra, se ha tomado como Valor
Terminal el que resulta del ejercicio de la mencionada opcion.

e Si, por el contrario, la estimacién de valor de mercado, llegados a ese
punto, fuera inferior al precio de ejercicio de la opcion de compra, se ha
optado por sustituir el precio de adquisicion que deriva de la opcién de
compra por la estimacion del valor de mercado para ese momento. Esto
se debe a que, incluso en el caso de que el inquilino deseara adquirir la
vivienda, lo mas sensato es pensar que no ofrecera un precio por la
vivienda mas alla de su valor de mercado en ese momento.

Consecuentemente, se ha optado por un criterio prudente al elegir el menor
valor entre la estimacién de valor de mercado y el precio de ejercicio de la
opcion de compra, como referencia para el Valor Terminal.

- Costes de gestion de los inmuebles: incluido en el flujo de caja de cada uno
de los inmuebles.

- Grado de ocupacion: se ha estimado teniendo en cuenta los siguientes
factores principales:

. Modelo de gestion: la sociedad que gestiona los inmuebles plantea un
modelo de gestidn eficiente, basado en una adecuada seleccion de los
inquilinos, respetando el marco legal y el objeto de las viviendas, en un
planteamiento equilibrado entre las obligaciones de los inquilinos (entre
otras, pago de la renta y de los gastos que se repercutan de conformidad
con la ley y con el contrato, y deber de conservacién) y las obligaciones
del propietario (entre otras, adecuado mantenimiento de las zonas
comunes y de la promocién y gestion de servicios adecuada).
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Por este motivo, se ha producido una evolucién hacia un perfil de
inquilino fiable en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales v,
por tanto, desde un punto de vista de negocio, mas estable.

. Nivel de rentas por arrendamiento: se considera adecuado a mercado
aunque, teniendo en cuenta las normativas de proteccion que resultan de
aplicacion y que, entre otros, establecen los parametros para fijar las
rentas maximas, éstas sean superiores a las de mercado. Para evitar
gue la asuncion de un nivel de rentas protegidas pudiera derivar en un
grado de ocupacién bajo, se ha optado por estimar que la renta de
mercado sea la que tenga preferencia sobre la renta maxima de
proteccion, constatando que esa es la realidad actual de los inmuebles
valorados.

Por otra parte, si se tiene en cuenta el comportamiento de mercado de
este tipo de inmuebles, promociones de vivienda en arrendamiento
gestionadas por compafiias con principios similares de gestién a los de
Fidere, las mismas estan alcanzando niveles de ocupacion casi del
100%. Por tanto, no alcanzandose el 100% por motivos de stock técnico
por renovaciones de contratos y la posible alternancia de inquilinos.

En los inmuebles valorados, se ha optado por estimar el objetivo de tasa
de ocupacion, teniendo en cuenta los siguientes factores:

Tasa de ocupacion actual;

Modelo de gestion de la propiedad;

Periodo de tiempo hasta fin de proteccion;

Nivel de competencia en cada zona; y

Rentas de mercado para cada producto concreto, y gastos
necesarios para el adecuado mantenimiento del inmueble asumidos
por el gestor, en favor del inquilino actual y del eventual futuro
demandante.

O O O O o

. Determinacién de la ocupacién: el maximo nivel de ocupacién que se ha
utilizado varia en funcién de la promocion entre el 80% y 95%, es decir,
se ha estimado un vacio estructural de entre el 5% y 20%. Dicha
estimacién de ocupacion se considera en linea con el mercado, tomando
en consideracion los razonamientos expuestos.

Por otra parte, conviene destacar que los inmuebles estan situados, tal y
como se describe en el apartado 1.6.1 siguiente, en su mayoria, en
Madrid y Barcelona. Ambos son mercados establecidos para la vivienda
en arrendamiento, con una evolucion creciente de la demanda.
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Asimismo, se espera que la vivienda en arrendamiento gane cuota frente
a la vivienda en venta, no solamente por la situacion econémica, sino
también por una evolucion cultural de la poblacion.

Se ha realizado una comprobaciéon empirica de la evolucién real de la
ocupacion en los inmuebles, constatdndose un aumento en las firmas de
contratos de arrendamiento a un ritmo creciente y, por tanto, en linea con
las estimaciones empleadas para realizar estas valoraciones (el grado de
ocupacion registrado a 31 de diciembre de 2014 se situaba en el 68%, a
31 de marzo de 2015 incrementé hasta el 74% y a 30 de abril de 2015 al
76%).

Finalmente, dada la reciente incorporacion de las promociones, 12 en el
ejercicio 2013 y 11 en el ejercicio 2014, el Grupo se encuentra en
proceso de consolidar su modelo de gestidn, estimando poder alcanzar
los niveles de ocupacion mencionados anteriormente.

- Morosidad: todas las promociones contemplan una tasa equivalente al 3% de
los ingresos de cada afio.

- Indexacidn: varia en funcion de la promocion, oscilando la actualizaran anual
entre un 0% y 2%.

- Tasa de descuento asumida: su estimacioén obedece a los siguientes criterios:

»  Ubicacidn del activo;

Tamafo del activo: nimero de viviendas absoluto y relativo frente a la
poblacién y masa critica de demanda actual y potencial;

*  Grado de ocupacion actual y nivel de ocupacion estructural estimado;

. Nivel de rentas de mercado y nivel de precios de mercado;

. Nivel de competencia; y

»  Estimacioén de la evolucion del mercado residencial de arrendamiento.

De conformidad con lo anterior, se ha construido para cada inmueble la tasa
de descuento a utilizar en el modelo financiero de valoracién, la cual debe de
tener a su vez las siguientes apreciaciones:

e  Se trata de vivienda protegida en arrendamiento o vivienda protegida en
arrendamiento con opcién a compra. Desde este punto de vista, hay que
tener en cuenta que la vivienda en arrendamiento (considerado como un
activo en rentabilidad) genera valor para el inversor/propietario de una
manera doble:
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i) Generacion de rentas de arrendamiento como ingresos
provenientes de los contratos de arrendamiento; y

iii) Valor Terminal, expresado como precio esperable de venta al final
de su explotacion.

Por tanto, el inversor recibe en el caso de las viviendas parte del valor de
las mismas como ingresos por rentas y una parte muy importante como
plusvalia producida en el momento de su futura venta. Asi, desde el
punto de vista de la figura completa de una inversion hasta el momento
de salida de la misma, la rentabilidad final se incorpora no sélo por la
capacidad de generar rentas de arrendamiento, sino también por la
plusvalia tacita esperada al final de su horizonte de proyeccion.

. La rentabilidad exigible a este tipo de activos, es menor que la de otros
activos inmobiliarios en rentabilidad, tales como locales comerciales,
edificios de oficinas o naves logisticas, cuyo valor se mide
exclusivamente a partir de su capacidad de generar rentas de
arrendamiento.

e Gesvalt, como experto en la valoracién de activos inmobiliarios, tiene
constancia del comportamiento del mercado inmobiliario para cada tipo
de activo y aplica su conocimiento y experiencia para poder realizar una
estimacion realista de la rentabilidad exigida a cada activo y su reflejo en
el modelo de valoracion.

. De manera adicional, Gesvalt ha analizado las estadisticas, publicadas
por distintos expertos, tanto privados como entidades publicas, y tienden
a converger hacia una rentabilidad media nacional del 6% para la
vivienda en arrendamiento. Teniendo en cuenta que las promociones
analizadas estan ubicadas en zonas como Madrid y Barcelona, deberian
situarse, de media, por debajo de la media nacional, al tratarse de
localizaciones mas adecuadas para este tipo de mercado, con una
mayor demanda y un mayor grado de madurez

Por todo lo anterior, se ha estimado una tasa de descuento que varia en
funcion de la promocidn, oscilando 18 de ellas entre el 6% y 6,5%, 4 entre el
5% y 5,75% y una al 4%. Se ha calculado como la suma de la tasa libre de
riesgo (tipo de interés de los bonos a 10 afios) mas una prima de riesgo.

- Valor terminal: calculado en base al precio estimado de venta una vez
finalizado el periodo de proteccion.
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b) Valoracion de elementos no vinculados (156 plazas de garaje y 52 locales
comerciales)

Determinados inmuebles tienen elementos no vinculados (plazas de garaje y
locales comerciales), es decir no sujetos al régimen de proteccion correspondiente
a la promocién, habiendo optado Gesvalt por valorarlos en funciéon del método de
comparacion (descrito en la Orden ECO 805 - 2003 y en la NIIF 13) para estimar
su valor de mercado. Dicho método se basa en la seleccidon de comparables de la
zona concreta, debidamente ponderados.

3. Otros elementos (idoneidad sobre la aplicacion de costes de estructura)

Dado que el Grupo contempla en el apartado 2 los gastos de estructura inherentes a
la gestion de sus inversiones inmobiliarias (ver apartado 3.1), los cuales condicionan
la rentabilidad del Grupo, no se recoge ajuste alguno en esta partida.

4. Determinacion de las plusvalias tacitas detectadas, junto con el posible efecto fiscal
derivado de ellas

La Sociedad (y sus filiales) estan acogidas al régimen fiscal especial regulado en la
Ley 11/2009, modificada por la Ley 16/2012 de 27 de diciembre, por la que se
regulan las SOCIMIs. Con caracter general el tipo de tributacién bajo este régimen
es del 0% siempre y cuando la Sociedad cumpla con los requisitos establecidos en
dicha Ley. Asumiendo que cumple con los mismos, Gesvalt ha asumido un tipo
impositivo aplicable sobre las plusvalias asociadas a los activos del 0%, en base a
las asunciones de cumplimiento de los requisitos del régimen de SOCIMI.

5. Analisis de los hechos posteriores y su repercusion sobre el patrimonio de la
Sociedad

Los hechos posteriores contemplados en el calculo de valoracion han sido los
siguientes:

- Ampliaciones de capital efectuadas en la Sociedad que generan un mayor valor
del patrimonio social y consecuentemente menor valor de deudas, lo que
incrementa el valor de la Sociedad (ver apartado 1.4.2. del presente Documento
Informativo):

i. El 11 de febrero de 2015, Spanish Residential suscribié 3 ampliaciones de
capital, por un importe total de 5 millones de euros, con una prima de
emisién de 45,7 millones de euros.

ii. El 26 de febrero de 2015, Spanish Residential aumenté el capital social de

Fidere por importe de 2 euros con una prima de emision de 64 millones de
euros, mediante la compensacion de los siguientes derechos de crédito:
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1.7.

- Derechos de crédito por un importe principal de 12,1 millones de
euros (mas intereses devengados de 2,4 millones de euros).

- Derechos de crédito por un importe de 49,5 millones de euros.

- Ampliaciones de capital realizadas por la Sociedad en alguna de las filiales: se
encuentran diluidas en el proceso de consolidacion por lo que no se han
considerado (ver apartado 1.4.2. del presente Documento Informativo).

Resultado de la valoracién de los fondos propios de la Sociedad realizado por Gesvalt:

+ Valor de los inmuebles 304,3
- Valor contable de los inmuebles 203,4
| Plusvalia bruta/neta 100,9|
+ Patrimonio neto previo 7.9
+ Ajustes por hechos posteriores 114,7

Valor de los fondos propios de la Sociedad 223,5

Gesvalt en base a su juicio profesional, atendiendo a las caracteristicas de la Sociedad,
del sector en el que opera y el contexto del proceso que esta llevando a cabo para
integrarse en el Mercado Alternativo Bursatil, ha realizado una valoracion de los fondos
propios de la Sociedad que asciende, aproximadamente, a 224 millones de euros.

Estrategia y ventajas competitivas del Emisor

La estrategia del Grupo esta centrada en la gestion de la cartera de activos
inmobiliarios actual con el objetivo de incrementar la rentabilidad de los accionistas. En
el curso normal de su actividad, el Grupo esta abierto a analizar posibles oportunidades
de inversion que presente el mercado, al mismo tiempo que revisando continuamente
sus opciones de optimizar su estructura de capital y financiera, contemplando, pero sin
limitarse a ello, una potencial refinanciacion.

Las principales fortalezas y ventajas competitivas del Emisor son las siguientes:
> Entrada en el mercado inmobiliario espafiol en un momento atractivo del ciclo

La Sociedad, a través de sus filiales, ha adquirido activos inmobiliarios en Espafia
en un momento atractivo del ciclo ante la mejora presentada por los indicadores
macroeconémicos. La evolucion de indicadores tales como la confianza del
consumidor, el empleo, los tipos de interés, las exportaciones / importaciones, el
indice de produccion industrial y la compra de vehiculos, muestran una
recuperacion econémica y el inicio de un cambio de ciclo.
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Adicionalmente, dado que desde 2007 el precio de la vivienda ha disminuido un
40%" de media, las mencionadas adquisiciones realizadas por el Grupo presentan
un potencial de mejora del valor de mercado a largo plazo.

Equipo gestor con extensa experiencia y conocimiento detallado del mercado
inmobiliario local

La gestion de los activos propiedad del Grupo se lleva a cabo a través de una
empresa solida (Fidere Residencial, S.L.U. en adelante “Fidere Residencial ", ver
apartado 3.1) perteneciente al mismo grupo de empresas, formada por 14
profesionales con amplia experiencia en el mercado local y de activos
residenciales en Madrid.

La Sociedad presenta una estructura corporativa operativa con relaciones estables
con proveedores de servicios tales como brokers, asesoramiento legal y contable,
contratistas, etc.

Consejo de Administracion con reconocida trayectoria profesional en el sector
inmobiliario y financiero nacional e internacional

La Sociedad cuenta con un Consejo de Administracién formado por tres directivos
con experiencias profesionales complementarias tales como la participacién en
procesos de originacion y adquisiciéon de activos en Espafia y el extranjero, la
gestion de empresas inmobiliarias o la implantacion y supervisiéon de plataformas
de gestion en dichas empresas (ver apartado 1.15.2 del presente Documento
Informativo).

Estructura eficiente de gestion del portfolio de inmuebles por el propio grupo y
externalizacion de servicios basicos, lo que permite minimizar costes de estructura

El Grupo ha implementado un modelo de gestion interna, centralizado a través de
la compafiia Fidere Residencial (ver apartado 3.1), lo que ha optimizado la
estructura corporativa, y por lo tanto, ha incrementado la eficiencia desde el punto
de vista de los costes.

Complementariamente se ha llevado a cabo una subcontratacién de servicios
béasicos tales como contabilidad, auditoria, asesoria legal, comercializacion de
propiedades y mantenimiento de los activos.

1

Segun datos histéricos de los Informes de Tinsa relativos al indice de Mercados
Inmobiliarios Espafioles publicado en abril de 2015
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» Solida posicion financiera con reducido nivel de endeudamiento, que minimiza la
necesidad de aportaciones adicionales de capital en el corto plazo y garantiza el
reparto de dividendos en cumplimiento con el régimen SOCIMI

Tras la capitalizacién de préstamos intragrupo llevada a cabo en el mes de febrero
de 2015 (ver apartado 1.13 del presente Documento Informativo), el Grupo cuenta
con un nivel de endeudamiento bancario de, aproximadamente, 65,7 millones de
euros, equivalente a un ratio de 32% deuda sobre valor en libros de los activos o
22% deuda sobre valor mercado de los activos.

Este reducido apalancamiento del Grupo minimiza las futuras salidas de caja
necesarias para atender el servicio de la deuda, al mismo tiempo que fomentara el
cumplimiento del régimen de la SOCIMI desde el punto de vista de la distribucién
de dividendos.

>  Estrategia de gestion y comercializacion activa basada en el arrendamiento a largo
plazo con clientes solventes a fin de garantizar altos niveles de ocupacion fisica

La politica de nuevos arrendamientos del Grupo se basa en la seleccién de
clientes con solvencia econdmica y visibilidad de ingresos a largo plazo, con objeto
de incrementar el porcentaje de ocupacion existente (a 31 de diciembre de 2014,
el nivel de ocupacion fisica medio de la cartera de inmuebles ascendio al 68%).

Concretamente, el Grupo lleva a cabo, entre otras, las siguientes acciones de cara
a analizar la solvencia del futuro inquilino: i) solicitud de las dos Ultimas néminas
i) que el porcentaje de renta disponible dedicada al pago de la renta por
arrendamiento no sea superior al 40% de la renta neta percibida ii) comprobar que
no esté inscrito en el registro de morosos de ASNEF.

>  Alto nivel de atomizacién de la cartera de clientes que provee de visibilidad de
ingresos recurrentes a largo plazo. Concentracion de activos en el éarea
metropolitana de Madrid

El plan de negocio del Grupo se basa en el arrendamiento de viviendas a
particulares. Teniendo en cuenta el régimen de proteccién aplicable a dichas
viviendas (que restringe la posibilidad de que un mismo inquilino pueda suscribir
mas de un contrato de arrendamiento simultaneamente, ver apartado 3.2) y el
ndmero total de viviendas que conforman la cartera, el nivel de clientes del Grupo
se encuentra diversificado.

Esta elevada atomizacion supone una diversificacion de las fuentes de ingresos
que limita el impacto del churn rate en los contratos de arrendamiento.

La mayoria de activos se encuentran localizados en el area metropolitana de
Madrid. Dichos activos han sido construidos, en su mayoria, durante los Gltimos 10
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1.8.

1.9

afios y se encuentran ubicados en zonas residenciales en una de las regiones con
mayor PIB per cépita de Espafia.

En su caso, dependencia con respecto a patentes, |  icencias o similares

El Grupo no tiene dependencia alguna de ninguna marca, patente o derecho de
propiedad intelectual que afecte a su negocio. Todos los inmuebles en propiedad
cuentan con las licencias pertinentes para el ejercicio de su actividad.

Nivel de diversificaciébn (contratos relevantes con proveedores o clientes,
informacion sobre posible concentracién en determin ados productos...)

El Grupo presenta una cartera de clientes diversificada en funcion del régimen de
proteccion de las viviendas. En particular, y como consecuencia directa del régimen de
proteccion aplicable a las viviendas que conforman la cartera del Grupo, ninguno de los
arrendatarios puede suscribir, simultaneamente, mas de un contrato de arrendamiento
(ver apartado 3.2). Por lo tanto, cada una de las distintas unidades alquiladas lo esta a
un inquilino distinto, sin que por dicho motivo sea posible apreciar concentracién de
clientes. Asimismo, teniendo en cuenta que el negocio del Grupo se basa
exclusivamente en el arrendamiento de viviendas a particulares, no existen otros
contratos o productos respecto de los cuales pudiese existir tal concentracion.

Desde el punto de vista de la diversificacion geogréafica, destacar que la mayoria de las
promociones estan en la ciudad de Madrid y sus alrededores:

Distribucién geografica ° de Viviendas Di

Madrid (Ciudad) 1.208 45%
Resto Comunidad de Madrid 1.235 46%
Resto de Espafia 245 9%
[Total 2.688 100% |

El Grupo tiene en la Comunidad de Madrid 2.443 viviendas, lo que supone un 91% del
total su cartera, de las cuales un 45% se encuentran en la cuidad de Madrid.

El equipo gestor considera que la concentracion geografica en la Comunidad de Madrid
no es una debilidad que pueda provocar dependencia o limitacién, sino una fortaleza,
ya que desde un punto de vista econdémico, la Comunidad de Madrid es el area mas
dinamica de Espafa y, por tanto consideran que sera la primera en beneficiarse de la
reactivacion de la economia del pais.

En la relacion con la posible concentracion de proveedores, resaltar que no existe
ningun contrato relevante con ningun proveedor, ni dependencia alguna con ninguno de
ellos. El Grupo cuenta con 2 tipos de proveedores: (i) los relacionados con la
administracion de cada sociedad, como asesores legales, contables, auditores vy
agentes comerciales y (ii) los relacionados con el suministro de las promociones
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inmobiliarias, gastos de comunidad e inversion en mejora de las mismas, empresa de
obras/facility (ascensor, puerta garaje, proteccion anti-incendios, etc.). En ningin caso,
el Grupo es dependiente de ningln proveedor.

1.10. Principales inversiones del Emisor en cada ejercic  io cubierto por la informacion
financiera aportada (ver punto 1.19) y principales inversiones futuras ya
comprometidas a la fecha del Documento

1.10.1. Principales inversiones del Emisor en los ejercici os comprendidos entre
el 1 de enero de 2013 y el 31 de diciembre de 2014

Durante el ejercicio 2013, la Sociedad realizé las siguientes inversiones
relevantes:

- Junio: adquisicién del 100% de las participaciones sociales en las
compafiias Fidere Vivienda y Fidere Comunidad.

- Octubre: ampliacion de capital en Fidere Vivienda por importe de 1 euro
con prima de asuncion de 12 millones de euros.

- Noviembre: nueva ampliacién de capital en Fidere Vivienda por importe de
1 euro con prima de asuncién de 4,9 millones de euros.

Durante el ejercicio 2014, la Sociedad ha realizado las siguientes operaciones:

- Febrero: ampliacién de capital en Fidere Comunidad por importe de 1 euro
con una prima de asuncion de 1,5 millones de euros.

- Agosto: nueva ampliacion de capital en Fidere Comunidad, por importe de
1 euro con una prima de asuncion de 1,4 millones de euros.

- Noviembre: adquisicion del 100% de las participaciones sociales de
Egicam, compaifiia con 2 promociones inmobiliarias en las poblaciones de
Getafe y Mostoles (Comunidad de Madrid).

- Diciembre: adquisicion del 100% del capital social de Fidere Vivienda 2.

1.10.2. Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del
Documento Informativo

A fecha del presente Documento Informativo, ni Fidere ni el Grupo tienen
compromisos de inversiones futuras.
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1.11. Breve descripcion del grupo de sociedades del Emis or. Descripcién de las
caracteristicas y actividad de las filiales con efe  cto significativo en la valoracion
o situacion del Emisor

1.12.

A fecha del presente Documento Informativo, Fidere es sociedad dominante de un
grupo de sociedades compuesto por 4 filiales participadas al 100%.

A continuacion se detallan dichas sociedades participadas:

a)

b)

c)

d)

100% 100% 100% 100%
Fidere Fidere Fidere -

. L . Egicam
Vivienda Vivienda 2 Comunidad 9

Fidere Vivienda: filial adquirida en 2013, propietaria de 12 promociones
inmobiliarias en la Comunidad de Madrid (ver apartado 1.6.1 del presente
documento).

Fidere Vivienda 2: filial adquirida en 2014, propietaria de 4 promociones
inmobiliarias en la Comunidad de Madrid, en las poblaciones de Torrején de Ardoz
(2) y Paracuellos de Jarama (2) (ver apartado 1.6.1 del presente documento).

Fidere Comunidad: filial adquirida en 2013, propietaria de 5 promociones
inmobiliarias en la Comunidad de Madrid (3), Barcelona (1) y Guadalajara (1) (ver
apartado 1.6.1 del presente documento).

Egicam: filial adquirida en 2014, propietaria de 2 promociones inmobiliarias en los
municipios madrilefios de Méstoles y Getafe (ver apartado 1.6.1 del presente
documento).

Referencia a los aspectos medioambientales que pue dan afectar a la actividad
del Emisor

El Grupo no ha realizado inversiones significativas en instalaciones o sistemas
relacionadas con el medio ambiente ni se han recibido subvenciones con fines
medioambientales.
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1.13.

A fecha del presente Documento Informativo, los inmuebles cuyos contratos de
arrendamiento se han firmado a partir del 31 de octubre 2013, disponen del certificado
de eficiencia energética.

Informacién sobre tendencias significativas en cua nto a produccion, ventas y
costes del Emisor desde el cierre del ultimo ejerci cio hasta la fecha del
Documento

En el apartado 1.19 y en el Anexo Il, la Sociedad detalla los estados financieras
individuales y consolidados auditados a 31 de diciembre de 2014. Adicionalmente, a
continuacion se detallan los ingresos y beneficio neto consolidados, no auditados, a 31
de marzo de 2015:

Euros 31/03/2015

|importe neto de la cifra de negocios 2.945.632]
Fidere Vivienda 1.296.805
Fidere Vivienda 2 776.036
Egicam 449,518
Fidere Comunidad 423.272

IBeneficio neto 344.547|

Durante el primer trimestre de 2015, el Grupo ha incrementado el grado de ocupacién
de los activos destinados al arrendamiento hasta el 74% (68% al 31 de diciembre de
2014), con el consiguiente impacto en la generacion de ingresos. Adicionalmente, las
promociones adquiridas durante el ejercicio 2014 (Fidere Comunidad en febrero, y
Fidere Vivienda y Egicam en diciembre), han generado ingresos desde el 1 de enero de
2015. El importe neto de la cifra de negocios consolidado a 31 de marzo de 2015 (2,9
millones de euros) representa el 53% del importe total del ejercicio 2014 (5,5 millones
de euros). El beneficio neto consolidado a 31 de marzo de 2015 asciende a 0,3
millones de euros.

Dada la relevancia de la capitalizacién de los préstamos intragrupo, llevada a cabo en
el mes de febrero 2015, a continuacion se detalla el total del patrimonio neto y pasivo
del ejercicio 2014 tras incorporar el efecto de la mencionada capitalizacion.
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2014

2014 "
Euros Proforma ¢
PATRIMONIO NETO 7.891.227 122.582.173
FONDOS PROPIOS 7.891.227 122.582.173
Capital 5.000.002 10.074.324
Prima de emisién 2.889.071 112.505.695
Reservas en soc. consolidadas por integracién global (17.899) (17.899)
Otras reservas de la Sociedad Dominante (1.668.547) (1.668.547)
Resultado del ejercicio 1.688.600 1.688.600
PASIVO NO CORRIENTE 172.190.824 80.277.438
Provisiones a largo plazo 443.722 443,722
Deudas a largo plazo 79.833.716 79.833.716
Deudas con entidades de crédito 59.404.824 59.404.824
Otros pasivos financieros 20.428.892 20.428.892
Deudas con empresas vinculadas a largo plazo 91.913.386 -
PASIVO CORRIENTE 30.277.441 7.591.427
Deudas a corto plazo 6.428.073 6.428.073
Deudas con entidades de crédito 6.335.351 6.335.351
Otros pasivos financieros 92.722 92.722
Deudas con empresas vinculadas a corto plazo 22.806.014 120.000
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.043.354 1.043.354
Proveedores 808.097 808.097
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 202.255 202.255
Otras deudas con las Administraciones Publicas 14.291 14.291
Anticipos de clientes 18.711 18.711
|TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 210.359.492 210.451.038|

© Incluye el efecto de la capitalizacion de los préstamos intragrupo mencionados anteriormente. Dado que,
cuando se capitalizaron dichos préstamos en febrero de 2015, la Sociedad también capitaliz6 los
intereses devengados por dichos préstamos durante el periodo de 2015 por un importe total de 91.546
euros, el total patrimonio neto y pasivo “proforma” excede en dicho importe respecto al cierre auditado a

31 de diciembre de 2014.

1.14. Previsiones o estimaciones de caracter numérico so bre ingresos y costes futuros

No aplica.

1.15. Informacion relativa a los administradores y altos directivos del Emisor

1.15.1.Caracteristicas del érgano de administracion (estr  uctura, composicion,
duracion del mandato de los administradores), que h abrd de tener
caracter plural

Los articulos 14 a 17 de los Estatutos Sociales regulan el 6rgano de

administracion de la Sociedad. Sus principales caracteristicas son las
siguientes:
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a) Estructura del 6rgano de administracion

Desde el 8 de julio de 2013, la administracion de la Sociedad se encuentra
confiada a un consejo de administracién formado por tres (3) miembros.

b) Duracién del cargo

De acuerdo con el articulo 16 de los estatutos sociales, el plazo de duracion de
los cargos de los administradores sera de seis (6) afios e igual para todos ellos.

Vencido el plazo, el nombramiento caducard cuando se haya celebrado la
siguiente junta general o haya transcurrido el término legal para la celebracion
de la junta que deba resolver sobre la aprobacién de cuentas del ejercicio
anterior.

c) Composicion

Conforme a lo dispuesto en el articulo 14 de los estatutos sociales, el consejo
de administracion estara compuesto por un minimo de tres (3) y un maximo de
doce (12) miembros, no siendo necesaria la condicién de accionista para ser
consejero.

Pueden ser consejeros tanto personas fisicas como juridicas, si bien en este
Ultimo caso debera determinarse la persona fisica que aquélla designe como
representante suyo para el ejercicio del cargo.

El Consejo de Administracion de la Sociedad esta actualmente compuesto por
los siguientes tres miembros:

Miembro Cargo e .de
nombramiento

D. Jean-Francois Bossy Presidente 8 de julio de 2013

D. Diego San José de

. Vice-presidente | 18 de febrero de 2015
Santiago

D. Miguel Ofate Rino Vocal 18 de febrero de 2015

Tanto D. Jean-Francois Bossy como D. Diego San José de Santiago estan
vinculados a Blackstone (ver apartado 1.17). A fecha del presente Documento
Informativo el Grupo no tiene un reglamento interno de conducta que resuelva
los posibles conflictos de interés que pudieran presentarse.

El secretario no consejero es D. Alfonso Benavides Grases. El vice-secretario
no consejero es D. Andrés Berral Zurita.
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1.15.2.Trayectoria y perfil profesional de los administra dores vy, en el caso, de
que el principal o los principales directivos no os tenten la condicion de
administrador, del principal o los principales dire ctivos

La trayectoria y perfil profesional de los actuales consejeros se describe a
continuacion:

a) Don Jean-Francois Bossy, Presidente.

D. Jean-Francois Bossy, presidente del consejo de administracion de la
Sociedad, es licenciado en Administracion de Empresas por la Universidad
de Liege (Bélgica). Cuenta con una amplia experiencia profesional en
administracion y gestion de empresas inmobiliarias; desde 2004,
desempenfa diversas funciones de direccibn en BRE Europe Real Estate
Investment que es propiedad y esta controlado por determinados fondos de
inversion gestionados por Blackstone.

b) Don Diego San José de Santiago, Vicepresidente.

Don Diego San José de Santiago, vice-presidente del consejo de
administracién de la Sociedad, es licenciado por la Universidad Auténoma de
Madrid y Paris-Dauphine. Es Managing Director de Blackstone y reside en
Madrid. Con mas de 10 afios de experiencia en el sector inmobiliario, ha
participado en la adquisiciéon de carteras de activos inmobiliarios en Espania,
Francia y Reino Unido. Desde 2013 ha intervenido en la originacién y la
adquisicion de los activos propiedad de Fidere y sus sociedades filiales.

¢) Don Miguel Ofate Rino, Vocal.

D. Miguel Ofate Rino, vocal del consejo de administracion de la Sociedad, es
licenciado en Derecho y Ciencias Econémicas y Empresariales por ICADE
(E-3). El Sr. Onate cuenta con mas de 18 afios de experiencia en el sector
inmobiliario, asi como profesional de derecho fiscal. Desde 2013 ha
intervenido en la adquisicion de los activos propiedad de Fidere y sus
sociedades filiales, asi como en la posterior implantacion y supervision de la
plataforma de gestion de la actividad ordinaria de las mismas. Actualmente es
consejero de Fidere Residencial y director de Magic Real Estate, S.L.
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1.16.

1.17.

1.15.3.Régimen de retribucion de los administradores y de los altos directivos
(descripcién general que incluira informacion relat iva a la existencia de
posibles sistemas de retribucion basados en la entr ega de acciones, en
opciones sobre acciones o referenciados a la cotiza  cion de las acciones).
Existencia o no de clausulas de garantia o "blindaj e" de administradores
o altos directivos para casos de extincion de sus ¢ ontratos, despido o
cambio de control

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 16 de los estatutos sociales, la
condicién y el ejercicio del cargo de administrador no sera retribuido.

Se hace constar asimismo que no existen clausulas de garantia o blindaje de
ningan tipo.

Empleados. NUmero total, categorias y distribuciéon geografica

La Sociedad no tiene empleados. Tal y como se menciona en el apartado 3.1, la
gestion del Grupo se lleva a cabo a través de Fidere Residencial, una entidad vinculada
dedicada en exclusiva a la gestién del negocio.

Nimero de accionistas y, en particular, detalle de accionistas principales,
entendiendo por tales aquellos que tengan una parti  cipacion superior al 5% del
capital, incluyendo nimero de acciones y porcentaje sobre el capital

A fecha del presente Documento Informativo, Fidere cuenta con un accionista Unico,
Spanish Residential. El accionista Ultimo de dicha sociedad es Blackstone Real Estate
a través de 2 fondos de inversion, Blackstone Real Estate Partners Europe IV, L.P.
(posee una participacion del 80% del capital) y Blackstone Real Estate Partners VII,
L.P. (posee una participacion del restante 20% del capital).

En el hipotético supuesto de que en alguno de los fondos de inversion mencionados
anteriormente, algin inversor ostentara una participacion superior al 5%, no tendria
control indirecto alguno sobre la Sociedad. Dichos fondos estan constituidos como
limited partnerships, y se rigen por unos estatutos (partnership agreements) en base a
los cuales el socio general (general partner) ejerce el control respecto de las
operaciones de dichos fondos. En el caso de Blackstone Real Estate Partners Europe
IV L.P. y Blackstone Real Estate Partners VII L.P. sus socios generales son Blackstone
Real Estate Associates Europe IV L.P. y Blackstone Real Estate Associates VII L.P.,
respectivamente, cuyos socios generales son, al mismo tiempo, Blackstone Real Estate
Associates Europe (Delaware) IV L.C.C. y BREA VII L.L.C. Blackstone Real Estate
Associates Europe (Delaware) IV L.C.C. y BREA VII L.L.C. estan en (ltima instancia
controladas por The Blackstone Group L.P. por medio de su socio general, Blackstone
Group Management L.L.C. Por tanto, a efectos aclaratorios, The Blackstone Group L.P.
a través de su socio general, Blackstone Group Management L.L.C., controla en Ultima
instancia a la Sociedad y ninguno de los inversores de los fondos mencionados
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anteriormente, independientemente de su participacién, esta facultado para votar o
influenciar ninguna de las decisiones adoptadas por la Sociedad. A continuacion se
detalla la estructura accionarial existente entre Spanish Residential y los fondos de
inversion de Blackstone Real Estate (todas ellas sociedades domiciliadas en
Luxemburgo):

Blackstone
Real Estate

Blackstone Real
Estate Partners
Partners VII

Europe IV

|

Blackstone Real
Estate / Europe
7QS.ar.l.

100%

|

Tethys Topco
Sa.rl

100%

I

Tethys

100%

|

Spanish
Residential

100%

I

Fidere

|

La estructura societaria existente, se corresponde con la habitual en operaciones en las
que intervienen fondos de inversion, respondiendo la misma a motivos operativos y de
gestion y eficiencia econémica en aras a conseguir los objetivos perseguidos con la
inversion.

Spanish Residential, como accionista Unico de la Sociedad, ha decidido poner a
disposicion del proveedor de liquidez las acciones necesarias para hacer frente a los
compromisos adquiridos en virtud del contrato de liquidez (ver apartado 2.9), y las
acciones necesarias para cumplir con los requisitos de difusién establecidos en la
normativa del MAB, Circular 2/2013 sobre SOCIMIs (ver apartado 2.2).
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1.18. Informacién relativa a operaciones vinculadas

1.18.1. Informacién sobre las operaciones vinculadas signi ficativas segun la
definicién contenida en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre,
realizadas durante los dos ejercicios anteriores a la fecha del Documento

Informativo de Incorporacion.

Segun el articulo Segundo de la Orden EHA/3050/2004 de 15 de septiembre, una parte
se considera vinculada a otra cuando una de ellas, o un grupo que actla en concierto,
ejerce o tiene la posibilidad de ejercer directa o indirectamente, o en virtud de pactos o
acuerdos entre accionistas, el control sobre otra o una influencia significativa en la toma
de decisiones financieras y operativas de la otra.

Conforme establece el articulo Tercero de la citada Orden EHA/3050/2004, se
consideran operaciones vinculadas:

“..))

toda transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes vinculadas con
independencia de que exista o no contraprestacion. En todo caso debera informarse de
los siguientes tipos de operaciones vinculadas: Compras o ventas de bienes,
terminados o no; compras o ventas de inmovilizado, ya sea material, intangible o
financiero; prestacion o recepcion de servicios; contratos de colaboracion; contratos de
arrendamiento financiero; transferencias de investigacion y desarrollo; acuerdos sobre
licencias; acuerdos de financiacion, incluyendo préstamos y aportaciones de capital, ya
sean en efectivo o en especie; intereses abonados o cargados; o aquellos devengados
pero no pagados o cobrados; dividendos y otros beneficios distribuidos; garantias y
avales; contratos de gestidn; remuneraciones e indemnizaciones; aportaciones a
planes de pensiones y seguros de vida; prestaciones a compensar con instrumentos
financieros propios (planes de derechos de opcién, obligaciones convertibles, etc.);
compromisos por opciones de compra o de venta u otros instrumentos que puedan
implicar una transmisién de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte

vinculada;

(... Euros 20130 20140
Ingresos - -
Fondos Propios 3.331.453 5.607.332
1% Ingresos n.a. n.a.

1% Fondos Propios 33.315 56.073

® Magnitudes correspondientes a los estados
financieros individuales de la Sociedad

Se considera operacion significativa todas aquellas cuya cuantia supere el 1% de los
ingresos o fondos propios de la Sociedad.
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El detalle de las transacciones con empresas del Grupo y asociadas durante los
ejercicios 2013 y 2014 es el siguiente:

- En el ejercicio 2013, la Sociedad recibié un préstamo por importe de 12 millones
de euros de Spanish Residential con el propdsito de que ésta procediera a
aumentar el capital de Fidere Vivienda. Los intereses devengados y pendientes
de pago del préstamo ascendieron a 0,3 millones de euros al 31 de diciembre de
2013.

- En el ejercicio 2014, la Sociedad recibié una ampliacion del préstamo recibido en
el ejercicio 2013, por importe de 0,1 millones de euros. Los intereses devengados
y pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014 del préstamo ascendieron a 2,2
millones de euros (1,9 millones de euros devengados exclusivamente en 2014),
por lo que a cierre de 2014 el importe total del préstamo ascendié a 14,4 millones
euros.

- A cierre de 2014, se encontraban pendientes de inscripcion en el Registro
Mercantil: i) una ampliacion del capital social de la Sociedad en Fidere Vivienda 2
por la Sociedad por importe de 13,3 millones de euros ii) unas ampliaciones de
capital de Spanish Residential en la Sociedad por un importe total de 50,7
millones de euros. A fecha del presente Documento Informativo ya estan inscritas
en el Registro Mercantil con fecha 6 de marzo de 2015.

- En el gjercicio 2014, SAREB cedio a la Sociedad 2 préstamos que tenia frente a
Egicam, por un importe de 34,4 millones de euros.

- Finalmente, a 31 de diciembre de 2014, 2 sociedades del Grupo (Fidere
Comunidad y Fidere Vivienda) tenian firmado un contrato de prestacion de
servicios con la sociedad vinculada Fidere Residencial por el cual ésta Ultima
presta servicios de administracién y gestion de los activos, por importe de
673.500 euros (ver apartado 3.1 del presente Documento Informativo).
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1.19.

Informacién financiera

1.19.1. Informacién financiera correspondiente a los Ultim os tres ejercicios (o al

periodo mas corto de actividad del Emisor), con el informe de auditoria
correspondiente a cada afio. Las cuentas anuales deb eran estar
formuladas con sujecion a las Normas Internacionale s de Informacién
Financiera (NIIF), estandar contable nacional o US  GAAP, segun el caso,
de acuerdo con la Circular de Requisitos y Procedim ientos de
Incorporacion. Deberan incluir, a) balance, b) cuen ta de resultados, c)
cambios en el neto patrimonial; d) estado de flujos de tesoreria y e)
politicas contables utilizadas y notas explicativas

La informacion financiera individual de la Sociedad de los ejercicios 2013 y
2014 incluida en este apartado, ha sido elaborada partiendo de los Estados
Financieros Anuales de la Sociedad, a partir de sus registros contables. La
informacidn financiera consolidada del Grupo del ejercicio 2014 incluida en este
apartado, ha sido elaborada partiendo de los Estados Financieros Anuales
Consolidados del Grupo. Los mencionados Estados Financieros Anuales, tanto
individuales como consolidados, han sido preparados por los administradores
de Fidere.

Las cuentas anuales abreviadas de la Sociedad, junto con sus
correspondientes informes de auditoria de los ejercicios 2013 y 2014 y las
cuentas anuales consolidadas del Grupo, junto con su informe de auditoria del
ejercicio 2014, se incorporan como Anexos Il y Il, respectivamente, a este
Documento Informativo.

Dado que la Sociedad se constituy6 el 26 de octubre de 2012, las magnitudes
financieras correspondientes al balance de situacion y cuenta de resultados del
ejercicio 2012 no son relevantes, por lo que no se han incluido en el presente
apartado. A cierre del ejercicio 2012, el balance de situacibn no auditado
ascendio a 15.151 euros (ver anexo ).

A continuacion se presentan los balances y cuentas de pérdidas y ganancias
de Fidere y del Grupo, describiendo las variaciones mas significativas:
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1.19.1.1 Fidere individual

Balance

A. Activo no corriente y corriente

Euros 2013 2014
ACTIVO NO CORRIENTE 15.621.229 35.768.404
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 15.621.229 35.768.404
Instrumentos de patrimonio 15.621.229 22.518.404
Otros activos financieros - 13.250.000
ACTIVO CORRIENTE 74.187 35.072.142
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.368 -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 34.400.000
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 72.819 672.142
|TOTAL ACTIVO 15.695.416 70.840.546

(i) Instrumentos de patrimonio

El detalle y movimiento de los instrumentos de patrimonio durante los ejercicios
2013 y 2014 es el siguiente:

Instrumentos de patrimonio:

Coste - 16.961.352 16.961.352 5.557.052 - 22.518.404
Deterioro - -1.340.123 -1.340.123 - 1.340.123 -
|Total - 15.621.229 15.621.229 5.557.052 1.340.123 22.518.404|

© Ejercicio no auditado

Durante el ejercicio 2013, Fidere adquirio el 100% del capital social en 2
sociedades: (i) la sociedad Fidere Vivienda por importe de 3.000 euros,
aumentando posteriormente su capital social en 2 ocasiones, la primera por
importe de 1 euro con prima de asuncién de 12 millones de euros y la segunda
por importe de 1 euro con prima de asuncién de 4,9 millones de euros (ii) la
sociedad Fidere Comunidad por un importe total de 3.000 euros.

En el ejercicio 2013, se llevaron a cabo correcciones valorativas por deterioro
en Fidere Vivienda y en Fidere Comunidad por un importe total de 1,3 millones
de euros, que fueron objeto de reversion en el ejercicio 2014.

Durante el ejercicio 2014, Fidere adquirio el 100% del capital social en otras 2
sociedades mas: (i) la sociedad Egicam por un importe total de 2,7 millones de
euros (ii) la Sociedad Fidere Vivienda 2 por importe total de 1.312 euros.
Adicionalmente, en el afio 2014, Fidere realiz6 2 aumentos de capital en la
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sociedad Fidere Comunidad por importe de 1 euro con prima de asuncién de
1,5 millones de euros y por importe de 1 euro con prima de asuncion de 1,4
millones de euros.

(ii) Otros activos financieros a largo plazo

En este epigrafe, la Sociedad registra el desembolso realizado por importe de
13,3 millones de euros con el fin de ampliar el capital social de la participada
Fidere Vivienda 2, dado que se encontraba pendiente de inscripcion en el
Registro Mercantil. El 11 de febrero de 2015 Fidere aprob6 la mencionada, la
cual se encuentra inscrita a la fecha del presente Documento Informativo.

(i) Inversiones en empresas de grupo y asociadas

Tras la adquisicion de Egicam, la Sociedad firmo6 un contrato de cesién de
deudas con SAREB mediante el cual SAREB cedi6 a la Sociedad 2 préstamos
gue tenia frente a Egicam cuyo importe total a 31 de diciembre de 2014
ascendia a 34,4 millones de euros. En el 2015, la Sociedad ha procedido a
realizar una ampliacion de capital en Egicam mediante la compensacion parcial
de dicho crédito.

B. Patrimonio Neto y Pasivo no corriente y corriente

Euros 2013 2014

PATRIMONIO NETO 3.331.453 5.607.332
FONDOS PROPIOS 3.331.453 5.607.332
Capital 5.000.000 5.000.002
Prima de emision - 2.889.071
Resultados negativos de ejercicios anteriores (836) (1.668.547)
Resultado del ejercicio (1.667.711) (613.194)
PASIVO NO CORRIENTE - 50.743.204
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - 50.743.204
PASIVO CORRIENTE 12.363.963 14.490.010

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 12.351.898 14.452.653

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 12.065 37.357
Proveedores 11.279 37.338
Otras deudas con las Administraciones Publicas 786 19
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 15.695.416 70.840.546
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(i) Patrimonio Neto

(a) Capital Social y Prima de Emisién

En 2013, el accionista Unico, Spanish Residential, desembolsé el
capital pendiente de desembolso al momento de la constitucién por
importe de 45.000 euros y procedié a aumentar el capital social de la
Sociedad en 4,9 millones de euros, mediante la emisién de 4.940.000
nuevas acciones a un euro de valor nominal.

En 2014, Spanish Residential decidi6 aumentar en 2 ocasiones el
capital social de la Sociedad, ambas por 1 accién, a 1 euro de valor
nominal, con una prima de emisién de 1,5 millones de euros y de 1,4
millones de euros respectivamente.

(b) Resultado negativo de ejercicios anteriores

La variacion experimentada se ha producido por la aplicacion del
resultado de cada ejercicio.

(i) Pasivo no corriente y corriente

(a) Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo

En 2014, la Sociedad registro las 2 aportaciones recibidas de Spanish
Residential por importes de 37,5 millones de euros y 13,3 millones de
euros, con el fin de ampliar el capital social de la misma. A 31 de
diciembre de 2014 dichas ampliaciones de capital se encuentran
pendientes de suscripcién e inscripcion en el Registro Mercantil. En
febrero de 2015 se suscribieron e inscribieron dichas ampliaciones de
capital.

(b) Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

En el ejercicio 2013, la sociedad recibi6é un préstamo por importe de 12
millones de euros de Spanish Residential, con el propésito de aumentar
el capital de su participada Fidere Vivienda. El vencimiento del
préstamo se estableci6 en un afio, pudiéndose renovar
automaticamente, por un afio hasta un maximo de 5 afos.

En el ejercicio 2014, la Sociedad recibié6 una ampliacién de dicho
préstamo por importe de 100.000 euros.
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A 31 de diciembre de 2014, los intereses devengados y pendientes de
pago en relacién al préstamo ascendieron a 2,2 millones euros (0,3
millones de euros al 31 de diciembre de 2013).

En el ejercicio 2015, Spanish Residential aumenté el capital social de
Fidere mediante la compensacion de dicho préstamo mas los intereses
devengados. Dicha ampliacion ha sido suscrita e inscrita en el Registro
Mercantil (ver apartado 1.13 del presente Documento Informativo).

Cuenta de pérdidas y ganancias

Euros 2013 2014
Otros gastos de explotacion (11.042) (72.562)
|RESULTADO DE EXPLOTACION (11.042) (72.562)|
Gastos financieros (316.546) (1.880.755)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (1.340.123) 1.340.123
|RESULTADO FINANCIERO (1.656.669) (540.632)|
|RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.667.711) (613.194)|
|RESULTADO DEL EJERCICIO (1.667.711)  (613.194)|

(i) Otros gastos de explotacion

Este epigrafe recoge los otros gastos de explotacion de la Sociedad.

Euros 2013 2014
Servicios profesionales independientes 10.849 64.567
Servicios bancarios 193 481
Otros gastos - 7.514
|Total 11.042 72.562]

La partida mas relevante corresponde a “Servicios profesionales
independientes”. La variacion experimentada entre los ejercicios 2013 y 2014
se debe principalmente al incremento en los honorarios relativos al servicio de
auditoria de 2014, que ascendieron a 32.000 euros (debido al incremento del
perimetro de consolidacion), mientras en el ejercicio 2013 fueron de 5.000
euros. El resto del saldo del epigrafe corresponde a los gastos por los servicios
de contabilidad prestados por Auxadi Servicios de Mediacién y por los servicios
de abogacia prestados por Clifford Chance.
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(i) Gastos financieros

Bajo este epigrafe la Sociedad registra los intereses devengados del préstamo
concedido por Spanish Residential en el ejercicio 2013 por importe de 12
millones de euros, que ascendieron a 1,9 millones de euros en el ejercicio 2014
(0,3 millones euros en el ejercicio 2013).

(iii) Variacion del valor razonable de instrumentos financieros

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad dispone de valoraciones de los activos
inmobiliarios de las sociedades participadas que en su conjunto, son superiores
al valor neto contable. Consecuentemente, se ha revertido la provision por
deterioro que se dotd en el ejercicio 2013.

1.19.1.2  Grupo Fidere consolidado

Balance consolidado

A. Activo no corriente y corriente consolidado

Euros 20139 2014
ACTIVO NO CORRIENTE 76.273.996 204.110.467
Inversiones inmobiliarias 75.943.626 203.387.278
Terrenos 40.635.010 76.218.883
Construcciones 35.308.616 127.168.395
Inversiones financieras a largo plazo 330.370 723.189
ACTIVO CORRIENTE 12.180.612 6.249.025
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 747.097 1.706.677
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 119.723 863.425
Deudores varios 626.006 798.486
Otros créditos con las Administraciones Publicas 1.368 44.766
Inversiones financieras a corto plazo 6.000.000 -
Periodificaciones a corto plazo - 8.196
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5.433.515 4.534.152
|[TOTAL ACTIVO 88.454.608 210.359.492|

® Ejercicio no auditado
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(i) Inversiones inmobiliarias

Euros Saido al Adiciones Saldo al Adiciones / sgrlicr:v;?s gcle Saldo al
® ) i
31/12/2012 31/12/2013 Dotaciones consolidacion 31/12/2014
Coste

Terrenos - 40.635.010  40.635.010 27.341.638 8.242.236 76.218.883
Construcciones B 35.426.705  35.426.705 55.870.812  38.228.148 129.525.666
- 76.061.715  76.061.715 83.212.450 46.470.384 205.744.549

Amortizacién acumulada

Construcciones B -118.089 -118.089 -939.103  -1.300.079 -2.357.271
Total amortizacion acumt - -118.089 -118.089 -939.103  -1.300.079 -2.357.271
|Inversiones inmobiliarias - 75.943.626 203.387.278|

® Ejercicio no auditado

El Grupo contabilizé en el ejercicio 2013 la adquisicién de 12 promociones
inmobiliarias compuestas por 1.275 inmuebles en la Comunidad de Madrid
(principalmente en los distritos de Carabanchel y Vallecas). El valor neto
contable de dichos inmuebles a 31 de diciembre de 2014 ascendi6 a 75,2
millones de euros.

Las altas registradas en el ejercicio 2014 corresponden a las siguientes
operaciones:

- La adquisicién de 5 promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de
Madrid (en las poblaciones de Rivas Vaciamadrid, Alcorcén y Valdemoro),
Barcelona y Guadalajara. El valor neto contable de dichos inmuebles a 31
de diciembre de 2014 ascendi6 a 24,8 millones de euros.

- La adquisicion de 4 promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de
Madrid (en las poblaciones de Paracuellos de Jarama y Torrejon de
Ardoz). El valor neto contable de dichos inmuebles a 31 de diciembre de
2014 ascendio6 a 58,3 millones de euros.

Las adiciones al perimetro de consolidacion de 2014 se corresponden con las 2
promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de Madrid (en las poblaciones
de Mostoles y Getafe), asociadas a la adquisicion de Egicam. El valor neto
contable de dichos inmuebles a 31 de diciembre de 2014 ascendi6 a 45,1
millones de euros.

A 31 de diciembre de 2014 no hay ningun elemento totalmente amortizado.
A cierre del ejercicio 2014, Gesvalt, como experto independiente, ha valorado
la totalidad de sus inmuebles. Ninguno de los activos registra un valor

razonable inferior al valor neto contable de las mismas, por lo que el Grupo no
ha registrado ningun deterioro al 31 de diciembre de 2014.
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(i) Inversiones financieras

Euros 20130 2014

A largo plazo:
Otros activos financieros  330.370 723.189

A corto plazo:
Otros activos financieros 6.000.000 -

|Total 6.330.370 723.189|

© Ejercicio no auditado

El Grupo registra en “Otros activos financieros a largo plazo” el 90% de las
fianzas recibidas de las viviendas arrendadas y depositadas por el Grupo ante
el 6rgano competente de las Comunidades Autonomas donde se ubican los
inmuebles.

En el ejercicio 2013 el Grupo registraba en “Otros activos financieros a corto
plazo” un depdsito de garantia por importe de 6 millones de euros conforme al
acuerdo marco firmado con SAREB para la adquisicién de unas viviendas de
proteccion oficial. Dicho depésito permanecio vigente hasta que, en el gjercicio
2014, fue ejecutada la compra y devuelta la garantia.

B. Patrimonio Neto y Pasivo no corriente y corriente consolidado

Euros 20139 2014
PATRIMONIO NETO 3.313.554 7.891.227
FONDOS PROPIOS 3.313.554 7.891.227
Capital 5.000.000 5.000.002
Prima de emisién - 2.889.071
Reservas en soc. consolidadas por integracion global - (17.899)
Otras reservas de la Sociedad Dominante (836) (1.668.547)
Resultado del ejercicio (1.685.610) 1.688.600
PASIVO NO CORRIENTE 58.982.267 172.190.824
Provisiones a largo plazo - 443.722
Deudas a largo plazo 31.776.085  79.833.716
Deudas con entidades de crédito 23.427.853  59.404.824
Otros pasivos financieros 8.348.232  20.428.892
Deudas con empresas vinculadas a largo plazo 27.206.182  91.913.386
PASIVO CORRIENTE 26.158.787  30.277.441
Deudas a corto plazo 6.962.849 6.428.073
Deudas con entidades de crédito 6.879.968 6.335.351
Otros pasivos financieros 82.881 92.722
Deudas con empresas vinculadas a corto plazo 13.910.819  22.806.014
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.285.119 1.043.354
Proveedores 5.032.414 808.097
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 116.910 202.255
Otras deudas con las Administraciones Publicas 135.795 14.291
Anticipos de clientes - 18.711
|TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 88.454.608 210.359.492|

) Ejercicio no auditado
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(i) Patrimonio Neto
(a) Capital y Prima de Emision
Ver apartado 1.19,1.1. “Capital y Prima de Emision”
(b) Reservas en sociedades consolidadas por integracion global

Este importe se corresponde con el resultado negativo registrado por la
sociedad vinculada Fidere Comunidad.

(c) Otras reservas de la sociedad dominante

Bajo este epigrafe el Grupo registra los resultados negativos de
ejercicios anteriores de Fidere.

(d) Resultado del ejercicio

La aportacion al resultado consolidado por Sociedades es la siguiente:

Euros 20139 2014

Fidere Patrimonio Socimi, S.A.U. -327.588 2.776.719
Fidere Comunidad, S.L.U. -20.899  -921.705
Fidere Vivienda, S.L.U. -1.337.123 -3.528.093
Egicam Plan Joven, S.L.U. - 3.488.248
Fidere Vivienda 2, S.L.U. - -126.569
|Total -1.685.610 1.688.600]

© Ejercicio no auditado
(i)  Pasivo corriente y no corriente
(a) Provisiones a largo plazo

En el ejercicio 2014, el Grupo doté una provision a largo plazo por
importe de 0,4 millones de euros, correspondiente al valor actual de las
cantidades entregadas por algunos inquilinos titulares de contratos de
arrendamiento con opcién a compra. Dichas cantidades se descontaran
del precio de adquisicion en el caso de que los titulares ejerciten las
opciones de vencimiento de esos contratos, en el afio 2027.

(b) Deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo

En el ejercicio 2013, Fidere Vivienda se subrog6 en el saldo vivo de
capital en relacién a la hipoteca que recaia sobre las 12 promociones
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inmobiliarias adquiridas situadas en la Comunidad de Madrid. A 31 de
diciembre de 2014 dicha deuda financiera ascendia a un importe de
22,6 millones de euros.

En el ejercicio 2014, Fidere Vivienda 2, contraté un préstamo bancario
por importe de 43,1 millones de euros, para la financiacién de la
adquisicién de 4 promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de
Madrid.

(c) Otros pasivos financieros

El epigrafe “Otros pasivos financieros” se compone de los siguientes
conceptos:

- Subvenciones de capital concedidas al amparo de los Planes de
Vivienda Estatales, en las que Fidere Vivienda se subrog6é con
ocasion de la adquisicion, en 2013, de las 12 promociones
inmobiliarias. Dichas subvenciones estan asociadas a los préstamos
bancarios cualificados descritos anteriormente. EI movimiento de
este epigrafe durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Subvenciones de capital a largo plazo 7.939.681 874.766 -82.881 - 8.731.566
Subvenciones de capital a corto plazo 82.881 - 82.881 -82.881 82.881
|Total 8.022.562 874.766 - -82.881  8.814.447|

) Ejercicio no auditado

- Fianzas recibidas de clientes por un importe de 0,9 millones de
euros, relacionadas con los contratos de arrendamientos.

- Pago aplazado con SAREB hasta febrero de 2016, de parte del
precio de la compraventa de los inmuebles adquiridos en 2014 en
relacién a las 5 promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de
Madrid, Barcelona y Guadalajara, por importe de 10,8 millones de
euros.

A 31 de diciembre de 2014 el detalle por vencimientos de los pasivos
financieros es el siguiente:

Euros 2015 2016 2017 2018 2019y No Total
siguientes |determinado

Deudas con entidades de crédito  6.335.351  6.915.171  7.143.065 6.106.277 39.240.311 - 65.740.175
Subvencoines de capital 82.881 82.881 82.881 82.881 8.482.923 - 8.814.447
Otros pasivos financieros 9.841 10.799.985 - - - 897.341 11.707.167
Total 6.428.073 17.798.037  7.225.946 6.189.158 47.723.234 897.341 86.261.789
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(d) Deudas con empresas vinculadas a corto y largo plazo

2013 2014
Euros
Largo Plazo |Corto Plazo

Spanish Residential (REIT) Holdco, S.a.r.l. 17.206.182 12.804.444 91.913.386 20.714.498

Tethys Investments, S.a.r.l. 10.000.000 1.106.375 - 2.064.108
Fidere Gestion de Vivienda 2, S.L.U. - 23.448
Fidere Gestion de Vivienda, S.L.U. - 3.960
Fidere Residencial, S.L.U. - - - -
|Total 27.206.182 13.910.819 91.913.386 22.806.014|

Como consecuencia de la reestructuracion financiera llevada a cabo
por el Grupo en febrero 2015, consistente en la conversién de la deuda
intragrupo en fondos propios, los préstamos detallados a continuacion
se encuentran cancelados a fecha del presente documento.

A 31 de diciembre de 2013 y 2014 el Grupo registraba los siguientes
importes de contratos a largo plazo firmados con empresas vinculadas:

- En 2013, Fidere Vivienda recibi6 2 préstamos de Spanish
Residential y Tethys por importes de 17,2 millones de euros y 10
millones de euros, respectivamente, con vencimientos en 10 afos.

- En 2014 Tethys cedié su posicion acreedora, mencionada en el
parrafo anterior, a Spanish Residential, de forma que a 31 de
diciembre de 2014 existia una deuda con Spanish Residential
derivada de esta cesién por importe de 27,2 millones de euros.

- En 2014, Fidere Comunidad recibid6 un préstamo por importe de
11,1 millones de euros de Spanish Residential con vencimiento en
10 afos.

- En 2014, Fidere Vivienda 2 recibi6é un préstamo por importe de 2,9
millones de euros de Spanish Residential con vencimiento en 10
afios.

- Adicionalmente, en 2014, Fidere registré los dos desembolsos
recibidos de Spanish Residential por importes de 37,5 millones y
13,3 millones de euros, con el fin de ampliar el capital social de la
misma. A 31 de diciembre de 2014 dichas ampliaciones de capital
se encontraban pendientes de suscripcion e inscripcion en el
Registro Mercantil. A efectos aclaratorios, estas ampliaciones de
capital ya estan inscritas en el Registro Mercantil.
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Asimismo, a 31 de diciembre de 2013 y 2014, las deudas a corto plazo
con empresas vinculadas son las siguientes:

- En el gjercicio 2013, Fidere recibié un préstamo por importe de 12
millones de euros de Spanish Residential con vencimiento en 2014
pero renovable automéaticamente, por un afio hasta un maximo de 5.
En el ejercicio 2014 Fidere recibi6 una ampliacién de dicho
préstamo por importe de 0,1 millones de euros, ascendiendo el total
a 12,1 millones de euros. Los intereses devengados y pendientes de
pago en relacion a dicho préstamo ascienden a 2,2 millones de
euros al 31 de diciembre de 2014 (0,3 millones de euros al 31 de
diciembre de 2013).

- Los intereses devengados y pendientes de pago de los préstamos
anteriormente descritos otorgados por Spanish Residential, por
importe de 6,3 millones de euros en el gjercicio 2014 (0,5 millones
euros en el ejercicio 2013).

- Los intereses devengados y pendientes de pago del préstamo
anteriormente descrito otorgado por Tethys, por importe de 2,1
millones de euros en el ejercicio 2014 (1,1 millones euros en el
ejercicio 2013).

- Adicionalmente, Fidere tenia una cuenta corriente acreedora con
Spanish Residential, por importe de 0,1 millones de euros en el
ejercicio 2014.

(e) Otras deudas con Administraciones Publicas

El detalle de los saldos a corto plazo con Administraciones Publicas es
el siguiente:

Saldos deudores:
Hacienda Publica deudora por IVA 1.368 44.766

[Tota 1368 44.766)|

Saldos acreedores:

Hacienda Publica acreedora por IVA 134.371 9.475
Hacienda Publica acreedora por IRPF 1.424 4.816
|Total 135.795  14.291]

© Ejercicio no auditado
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(i) Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

Euros 20139 2014
Importe neto de la cifra de negocios 875.454 5.544.154
Otros gastos de explotacion (780.831) (3.557.594)
Servicios exteriores (780.831) (2.641.004)
Tributos - (916.590)
Amortizacion del inmovilizado (118.089)  (939.103)
Imputacién de subvenciones de inmovilizado 26.833 82.881
Otros resultados 4.306 293.600
|[RESULTADO DE EXPLOTACION 7.673  1.423.938]
Ingresos financieros - 8.269.982
Gastos financieros (1.693.283) (8.004.643)
Por deudas con empresas vinculadas (1.545.804) (7.033.341)
Por deudas con terceros (147.479)  (971.302)
Diferencias de cambio - (677)
|[RESULTADO FINANCIERO (1.693.283) 264.662)
|[RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.685.610)  1.688.600]
|[RESULTADO DEL EJERCICIO (1.685.610)  1.688.600]

® Ejercicio no auditado

(8) Importe neto de la cifra de negocios
La totalidad del Importe neto de la cifra de negocios proviene de las rentas

de arrendamiento de los activos inmobiliarios descritos en el apartado
1.6.1.
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A continuacion se detalla la facturacion por sociedad vinculada y
promocion en los ejercicios 2013 y 2014.

Carabanchel 3 82.245 378.966
Carabanchel 9 110.886 579.785
Carabanchel 12 62.956 368.596
Carabanchel 15 67.765 377.790
Carabanchel 18 55.677 324.653
Carabanchel 19 77.520 453.727
Carabanchel 20 69.747 370.437
Lope de Vega 10 7.248 52.896
San Cristobal de los Angeles 31.614 154.338
Vallecas 2 98.263 512.305
Vallecas 3 109.379 575.133
Vallecas 5 102.154 531.525
|Fidere Vivienda 875.454  4.680.151]
Guadalajara - 65.413
Rivas - 173.510
Alcorcén - 186.363
Barcelona - 253.795
Valdemoro - 66.443
|Fidere Comunidad - 745.524)

Torrején de Ardoz - -
Paracuellos del Jarama - -

|Fidere Vivienda 2 - - |
Getafe - 81.420
Méstoles - 37.059
|Egicam - 118.479|
|Grup0 875.454 5.544.154 |

) Ejercicio no auditado

A 31 diciembre de 2014, el grado de ocupacion los activos del Grupo
destinados al arrendamiento es del 68% en base a los metros cuadrados
arrendados de las inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo.

(b) Oftros gastos de explotacion

Este epigrafe recoge los otros gastos de explotacion del Grupo, los cuales
principalmente corresponden a tributos, servicios profesionales y
reparaciones/conservaciones.

En el ejercicio 2014, los otros gastos de explotacion experimentaron un
incremento significativo respecto al ejercicio 2013 como consecuencia de
la incorporacion al Grupo de las sociedades Egicam, Fidere Vivienda 2 y
Fidere Comunidad, y de las 9 promociones inmobiliarias de las que son
propietarias.
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A continuacion se detalla la evolucion de los otros gastos de explotacién y
los conceptos registrados en las principales partidas:

Tributos - 916.590
Servicios de profesionales independientes 532.575 740.293
Servicios profesionales con entidades vinculadas 170.588 673.500
Reparaciones y conservacion 33.981 556.472
Otros Servicios 31.472 254.490
Suministros 11.086 235.692
Primas de seguros - 178.909
Servicios bancarios y similares 1.129 1.648
Total 780.831 3.557.594

) Ejercicio no auditado

El gasto por tributos, representativo del 26% del total de otros gastos de
explotacion de 2014, corresponde principalmente al Impuesto de Bienes
Inmuebles (IBI). Los servicios de profesionales independientes,
representativo del 21% del total de otros gastos de explotacion de 2014,
corresponden principalmente a la externalizacion realizada de (i) los
servicios recurrentes de asesoramiento contable, trabajos de auditoria y
otros por importe total de 208 miles de euros, y (i) como servicio no
recurrente, el asesoramiento legal y los gastos de notaria y registro del
ejercicio cuyo importe total ascendié a 533 miles de euros. Los servicios
profesionales con entidades vinculadas, representativo del 19% del total
de otros gastos de explotacion de 2014, corresponden en su totalidad (674
miles de euros) a los servicios de administracion y gestion de activos
prestados por Fidere Residencial (ver apartados 1.18 y 3.1 del presente
Documento Informativo). Las reparaciones y conservaciones,
representativo del 16% del total de otros gastos de explotacién de 2014,
recogen los gastos incurridos por el Grupo en la adecuacién y puesta en
funcionamiento de los inmuebles adquiridos durante el ejercicio.

Los gastos de comunidad, suministros directamente repercutibles y en el
24% de los casos, el Impuesto sobre Bienes Inmuebles, son repercutidos
(no en su totalidad) por parte del Grupo a los inquilinos.

(c) Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras
El importe de la subvencion de capital esta asignado proporcionalmente a
los terrenos y construcciones adquiridos en 2013 por la sociedad Fidere

Vivienda. La imputacién de la misma a la cuenta de resultados se realiza
en funcién de la amortizacién de las construcciones durante 50 afios.

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. Junio 2015 70



(d) Ingresos financieros

El Grupo registré, principalmente, los siguientes ingresos financieros en el
ejercicio 2014:

- Condonacién parcial de la deuda bancaria otorgada por la SAREB a
Egicam el 15 de diciembre de 2014 por importe de 3,2 millones de
euros.

- Como consecuencia de la eliminacién de los saldos intercompafiias
en la consolidacién contable del ejercicio 2014, surgid un ingreso
financiero por importe de 4,7 millones euros por la diferencia entre el
valor razonable del préstamo adquirido por parte de Fidere y el valor
contable en Egicam.

(e) Gastos financieros
(e.1) Por deudas con empresas vinculadas

- Los intereses devengados durante el ejercicio 2014 de los
préstamos concedidos por Spanish Residential y Tethys a
Fidere Vivienda, el 20 de diciembre de 2013, ascendieron a 5,2
millones de euros (1,2 millones de euros en el ejercicio 2013).

- Los intereses devengados durante el ejercicio 2014 del
préstamo concedido por Spanish Residential a Fidere, el 28 de
diciembre de 2013, ascendieron a 1,9 millones de euros (0,3
millones de euros en el ejercicio 2013).

(e.2) Por deudas con terceros

- Los gastos financieros ascendieron a 1 millén de euros en el
ejercicio 2014 (0,1 millones de euros en el ejercicio 2013),
derivados de las deudas con entidades financieras
correspondientes a los préstamos bancarios cualificados con
garantia hipotecaria en el 2013 y el préstamo bancario recibido
en 2014.
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1.19.2. En el caso de existir opiniones adversas, negacion es de opinion,
salvedades o limitaciones de alcance por parte de | os auditores, se
informara de los motivos, actuaciones conducentes a Su subsanacién y
plazo previsto para ello

Las cuentas anuales individuales abreviadas y consolidadas correspondientes
al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014 fueron auditadas por Deloitte, el
cual emitié sus sendos informes de auditoria con fecha 2 de marzo de 2015, en
los que no expreso opiniones adversas, ni negaciones de opinidn, salvedades o
limitaciones de alcance.

Las cuentas anuales individuales abreviadas correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2013 fueron auditadas por PwC, el cual emitié su
informe de auditoria con fecha 24 de septiembre de 2014, en el que no expresd
opiniones adversas, ni negaciones de opinion, salvedades o limitaciones de
alcance.

1.19.3. Informacion sobre litigios que puedan tener un efe cto significativo sobre
el Emisor

A fecha del presente Documento Informativo no existen litigios en curso que
puedan tener un efecto significativo sobre la Sociedad.

1.19.4. Descripcion de la politica de dividendos

La Sociedad y sus sociedades dependientes (las Sub-SOCIMIs) se encuentran
obligadas a distribuir dividendos iguales, al menos, a los previstos en la Ley de
SOCIMIs, en los términos y condiciones contenidos en dicha norma. De
conformidad con la Ley de SOCIMIs, tal distribucion debera acordarse dentro
de los seis meses posteriores a la conclusién de cada ejercicio. Asimismo,
tanto la Sociedad como las Sub-SOCIMIs se comprometen a realizar el pago
de dichos dividendos de acuerdo con la normativa vigente.

La obligacion de distribuir dividendos descrita en el parrafo anterior sélo se
activara en el supuesto en que la Sociedad y/o las Sub-SOCIMIs registren
beneficios.

Asimismo, y tal y como se encuentra recogido en los Estatutos Sociales, el
pago de dividendos podra realizarse en especie, siempre y cuando los bienes o
valores objeto de distribucibn sean homogéneos, estén incorporados a
negociacion en un mercado oficial o sistema multilateral de negociacion en el
momento de la efectividad del acuerdo o quede debidamente garantizada por la
Sociedad la obtencion de liquidez en el plazo maximo de un afio y no se
distribuyan por un valor inferior al que tienen en el balance de la Sociedad.
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Finalmente, indicar que los Estatutos Sociales establecen determinados
supuestos en los que los accionistas vendran obligados a compensar a la
Sociedad (en particular, devengo del gravamen especial). El importe neto a
percibir por determinados accionistas (los Socios Cualificados) podra por tanto
variar en funcion de que dicha indemnizacion resulte o no exigible.

1.20. Factores de riesgo

1.20.1. Riesgos relativos a la financiacion de la Sociedad y su exposicion al tipo
de interés

1.20.1.1 Nivel de endeudamiento

Tal y como se ha especificado en el apartado 1.13, tras la capitalizacién de los
préstamos intragrupo llevada a cabo en febrero de 2015, el Grupo tiene una
deuda con entidades de crédito consolidada de, aproximadamente, 65,7
millones de euros. En funcion de la promocién financiada, dichas deudas
devengan unos intereses fijos (a excepcion del préstamo concedido a Fidere
Vivienda 2, que incluye un tipo de interés variable) y presentan unos
vencimientos que oscilan entre el afio 2016 y 2021.

El incumplimiento en el pago de la deuda financiera afectaria negativamente a
la situacion financiera, resultados o valoracion de Fidere.

1.20.1.2 Precio aplazado con la SAREB

El Grupo tiene un pago aplazado hasta febrero de 2016 con SAREB por
importe de 10,8 millones de euros, especificado en el apartado 1.19. Aunque
dicha deuda no devenga tipo de interés, el incumplimiento del pago a su
vencimiento afectaria negativamente a la situacién financiera, resultados o
valoracion de Fidere.

1.20.1.3 Fondo de maniobra

Segun los estados financieros consolidados auditados a 31 de diciembre de
2014, el Grupo presenta un fondo de maniobra (calculado como la diferencia
entre el activo corriente y pasivo corriente) negativo, por importe de 1,2
millones de euros tras excluir la deuda con empresas del grupo como
consecuencia de la capitalizacién llevada a cabo durante 2015. En caso de
incumplimiento a la hora de atender los vencimientos de pago existentes,
podria afectar negativamente la situacion financiera, resultados o valoracion de
la Sociedad.
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1.20.2. Riesgos operativos

1.20.2.1 Riesgos de cambios normativos

Las actividades del Grupo estan sometidas a disposiciones legales y
reglamentarias de orden técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, entre
otros, asi como a requisitos urbanisticos, de seguridad, técnicos y de
proteccion al consumidor, entre otros. Las administraciones locales,
autondémicas, nacionales y de la Union Europea pueden imponer sanciones por
el incumplimiento de estas normas y requisitos.

Un cambio significativo en estas disposiciones legales y reglamentarias o un
cambio que afecte a la forma en que estas disposiciones legales y
reglamentarias se aplican, interpretan o hacen cumplir, podria forzar a la
Sociedad a modificar sus planes, proyecciones o incluso inmuebles y, por
tanto, asumir costes adicionales, lo que afectaria negativamente a la situacién
financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

1.20.2.2 Riesgos asociados al arrendamiento de viviendas con algun régimen
de proteccion

El Grupo tiene acordado con los arrendatarios de 7 de las 23 promociones, una
opcion de compra ejercitable al vencimiento de los contratos, que en caso de
que se ejercite transcurrido el plazo acordado, el arrendatario tenga una
detraccién del 50% de las rentas pagadas. Gesvalt en su informe de valoracion,
por prudencia, ha considerado en estos casos el menor entre el precio
estimado de mercado y el precio estipulado en la opcion de compra (ver
apartados 0 y 1.6.5). Cualquier posible desviacion en cuanto al célculo del
precio estimado de mercado se refiere, podria afectar a la valoracion de Fidere.
Una descripcién detallada de los distintos regimenes normativos de cada
promocion se detallan en el apartado 3.2.

1.20.2.3 Riesgos de posibles conflictos de interés derivados de la dedicacién a
otras actividades por parte de determinados consejeros de la
Sociedad

Los consejeros D. Jean-Francois Bossy y D. Diego San José de Santiago
ejercen el cargo de consejero en otras sociedades con similar actividad que el
objetivo social de Fidere. Dichas sociedades son participadas indirectamente
por Blackstone, y por tanto los consejeros actian como representantes.

Adicionalmente, el consejero D. Miguel Ofiate Rino ejerce el cargo de
consejero en Fidere Residencial.
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1.20.2.4 Riesgos de posibles conflictos de interés como consecuencia de que
el accionista Unico indirecto, Tethys, es a su vez el Gnico accionista
de Fidere Residencial

Tethys ostenta una participacion equivalente al 100% del capital de Fidere y de
Fidere Residencial (ver apartado 3.1 del presente Documento Informativo), ésta
Ultima es la compafia encargada de prestar servicios de administraciéon y
gestién de activos a las filiales de Fidere. Consecuentemente, los accionistas
minoritarios de Fidere podrian llegar a verse perjudicados en el hipotético caso
de que Tethys antepusiera sus intereses con objeto de beneficiarse del
contrato suscrito con Fidere Residencial, compafiia integramente participada
por Tethys.

1.20.3. Riesgos asociados al sector inmobiliario

1.20.3.1 Ciclicidad del sector

El sector inmobiliario estd muy condicionado por el entorno econdmico-
financiero existente. Factores tales como el valor de los activos, sus niveles de
ocupacion y las rentas obtenidas dependen, entre otras cuestiones, de la oferta
y la demanda de inmuebles existente, la inflacion, la tasa de crecimiento
econdmico, la legislacién o los tipos de interés.

El Grupo realiza anualmente una valoracion independiente de su cartera de
activos, debiendo, en caso de que se produzca, registrar un deterioro de valor
con el consiguiente impacto en la situacion financiera, resultados o valoracion
de la Sociedad.

1.20.3.2 Concentracién geogréfica de producto y mercado

Las promociones que el Grupo posee en la Comunidad de Madrid representan
el 91% del total de la cartera de viviendas. Por ello, en caso de modificaciones
urbanisticas especificas de dicha comunidad autbnoma o por condiciones
econOmicas particulares que presente esta regidn, podria verse afectada
negativamente la situacion financiera, resultados o valoracién de la Sociedad.

1.20.3.3 Riesgos derivados de la posible oscilacion en la demanda para los
inmuebles y su consecuente disminucion en los precios de
arrendamiento

A pesar de que el Grupo cuenta con un elevado nimero de contratos de
arrendamiento suscritos y el nimero de arrendatarios estd muy atomizado, los
inquilinos podrian no renovar sus contratos al vencimiento o no ejercitar su
opcién de compra y el Grupo podria tener dificultades para encontrar nuevos
inquilinos, disminuyendo el nivel de ocupacion de los inmuebles, lo que
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conllevaria una reduccion del margen del negocio, flujos operativos vy
valoracion de la Sociedad.

1.20.3.4 Riesgos vinculados al nivel de ocupacion de los inmuebles

El Grupo podria tener dificultades para captar nuevos inquilinos y
consecuentemente incrementar la tasa de ocupacion, lo que afectaria
negativamente a la situacion financiera, resultados o valoracién de la Sociedad.

1.20.3.5 Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivados del
contrato de arrendamiento y a la solvencia y liquidez de los inquilinos

El Grupo presenta un indice de morosidad bajo debido al tipo de vivienda
arrendada (precios regulados) y la diversificacion del nimero de inquilinos
existentes. No obstante, en caso de que, por las circunstancias que fueran, una
parte relevante de los inquilinos atravesaran circunstancias financieras
desfavorables que les impidieran atender a sus compromisos de pago
debidamente, podria verse afectada negativamente la situaciéon financiera,
resultados o valoracién de la Sociedad.

1.20.3.6 Riesgos asociados a la valoracion

A la hora de valorar los inmuebles arrendados, Gesvalt ha asumido hipétesis,
entre otras, relativas a la futura ocupacion de los inmuebles, al indice de
morosidad, a la futura indexacion de las rentas o la tasa de descuento
empleada, con los que un potencial inversor puede no estar de acuerdo. En
caso de que dichos elementos subjetivos empleados evolucionaran
negativamente, la valoracién de los activos del Grupo seria menor, y
consecuentemente podria verse afecta la situacién financiera, resultados o
valoracion de la Sociedad.

1.20.3.7 Riesgos de reclamaciones judiciales y extrajudiciales

El Grupo podria verse afectado por reclamaciones judiciales o extrajudiciales
derivadas de la actividad que desarrollan la Sociedad y sus filiales. En caso de
que se produjera una resolucién de dichas reclamaciones negativa para los
intereses de la Sociedad, esto podria afectar a su situacion financiera,
resultados, flujos de efectivo y/o valoracion.

1.20.3.8 Riesgo de dafios de los inmuebles
Los inmuebles del Grupo estan expuestos a dafios procedentes de accidentes
u otros desastres naturales. Si alguno de estos dafios no estuviese asegurado

0 supusiese un importe mayor a la cobertura contratada, el Grupo tendria que
hacer frente a los mismos ademas de a la pérdida relacionada con la inversion
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realizada y los ingresos previstos, con el consiguiente impacto en la situacion
financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

1.20.3.9 Grado de liquidez de las inversiones

Las inversiones inmobiliarias se caracterizan por ser menos liquidas que las de
caracter mobiliario. Por ello, en caso de que el Grupo quisiera desinvertir parte
de su cartera de promociones, podria ver limitada su capacidad para vender en
el corto plazo.

1.20.4. Riesgos ligados a las acciones
1.20.4.1. Riesgo de falta de liquidez

Las acciones de la Sociedad nunca han sido objeto de negociacién en ningan
mercado multilateral por lo que no existen garantias respecto al volumen de
contratacién que alcanzaran las acciones ni de su nivel de liquidez. Los
potenciales inversores deben tener en cuenta que el valor de inversion en la
Sociedad puede aumentar o disminuir.

1.20.4.2. Evolucién de la cotizaciéon

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboracion del
presente Documento Informativo una elevada volatilidad, fruto de la coyuntura
gue atraviesa la economia lo que podria tener un impacto negativo en el precio
de las acciones de la Sociedad.

1.20.4.3. Influencia del actual accionista Gnico

La Sociedad se encuentra controlada por un Unico accionista, cuyos intereses
pudieran resultar distintos de los potenciales nuevos accionistas que
mantendran una participacion minoritaria, ya que no podran influir
significativamente en la adopcion de acuerdos en la Junta General de
Accionistas ni en el nombramiento de los miembros del Consejo de
Administracion.

1.20.4.4. Recomendaciones de buen gobierno
A la fecha del presente Documento Informativo la Sociedad no tiene
implantadas las recomendaciones contenidas en el Cédigo Unificado de Buen

Gobierno de las sociedades cotizadas lo cual no facilita la transparencia ni la
informacidn a potenciales inversores.
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1.20.4.5. Free-float limitado

A fecha del presente Documento Informativo, el 100% del capital de la
Sociedad lo posee Spanish Residential. Con objeto de cumplir con los
requisitos de difusion y liquidez previstos en la Circular del MAB 2/2013 sobre
SOCIMIs, dicho accionista ha decidido poner a disposicién del Proveedor de
Liquidez (ver apartados 2.2 y 2.9 de este Documento Informativo), ciento dos
mil quince (102.015) acciones de la Sociedad, con un valor estimado de
mercado de dos millones ciento cincuenta mil euros (2.150.000 euros)
considerando el precio de referencia por acciéon de 21,08 euros. Dado que
dichas acciones representan un 1,01% del capital social de Fidere, se estima
que las acciones de la Sociedad tendran una reducida liquidez.

1.20.5. Otros Riesgos

1.20.5.1 Pérdida del régimen fiscal de las SOCIMIs

La Sociedad podria dejar de beneficiarse del régimen fiscal especial

establecido en la Ley de SOCIMIs, pasando a tributar por el régimen general

del IS, en el propio periodo impositivo en el que se manifieste alguna de las

circunstancias siguientes:

a) La exclusion de negociacion en mercados regulados o en un sistema
multilateral de negociacion.

b) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de informacién a que se
refiere el articulo 11 de la Ley de SOCIMIs, excepto que en la memoria del
ejercicio inmediato siguiente se subsane ese incumplimiento.

c) Lafalta de acuerdo de distribucién o pago total o parcial, de los dividendos
en los términos y plazos a los que se refiere el articulo 6 de la Ley de
SOCIMIs. En este caso, la tributacion por el régimen general tendra lugar
en el periodo impositivo correspondiente al ejercicio de cuyos beneficios
hubiesen procedido tales dividendos.

d) La renuncia a la aplicacion del régimen fiscal especial previsto en la Ley
de SOCIMls.

e) Elincumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos en la Ley de
SOCIMIs para que la Sociedad pueda aplicar el régimen fiscal especial,
excepto que se reponga la causa del incumplimiento dentro del ejercicio
inmediato siguiente. No obstante, el incumplimiento del plazo de
mantenimiento de las inversiones en las Inversiones Aptas (bienes
inmuebles o acciones o participaciones de determinadas entidades) a que
se refiere el articulo 3.3 de la Ley de SOCIMIs no supondra la pérdida del
régimen fiscal especial.
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La pérdida del régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMIs
implicard que no se pueda optar de nuevo por su aplicacién durante al menos
tres aflos desde la conclusion del dltimo periodo impositivo en que fue de
aplicacién dicho régimen.

La pérdida del régimen fiscal y la consiguiente tributacion por el régimen
general del IS en el gjercicio en que se produzca dicha pérdida, determinaria
que la Sociedad quedase obligada a ingresar, en su caso, la diferencia entre la
cuota que por dicho impuesto resultase de aplicar el régimen general y la cuota
ingresada que resulté de aplicar el régimen fiscal especial en periodos
impositivos anteriores al incumplimiento, sin perjuicio de los intereses de
demora, recargos y sanciones que, en su caso, resultasen procedentes.

1.20.5.2 Falta de liquidez para la satisfaccién de dividendos

Todos los dividendos y otras distribuciones pagaderas por la Sociedad
dependeran de la existencia de beneficios disponibles para la distribucion y de
caja suficiente. Ademas, existe un riesgo de que la Sociedad genere beneficios
pero no tenga suficiente caja para cumplir, dinerariamente, con los requisitos
de distribucion de dividendos previstos en el régimen SOCIMI. Si la Sociedad
no tuviera suficiente caja, la Sociedad podria verse obligada a satisfacer
dividendos en especie 0 a implementar algun sistema de reinversion de los
dividendos en nuevas acciones.

Como alternativa, la Sociedad podria solicitar financiacién adicional, lo que
incrementaria sus costes financieros, reduciria su capacidad para pedir
financiacion para el acometimiento de nuevas inversiones y ello podria tener un
efecto material adverso en el negocio, condiciones financieras, resultado de las
operaciones y expectativas de la Sociedad.

Los Estatutos Sociales contienen obligaciones de indemnizacién de los Socios
Cualificados a favor de la Sociedad con el fin de evitar que el potencial
devengo del gravamen especial del 19% previsto en la Ley de SOCIMI tenga
un impacto negativo en los resultados de la Sociedad. Este mecanismo de
indemnizacion podria desincentivar la entrada de Socios Cualificados. En
concreto, de acuerdo con los Estatutos Sociales, la Sociedad tendra derecho a
deducir una cantidad equivalente a los costes fiscales incurridos por el pago
realizado a los Socios Cualificados que, como consecuencia de la posicion
fiscal, den lugar al devengo del gravamen especial.

Los accionistas estarian obligados a asumir los costes fiscales asociados a la
percepcion del dividendo y, en su caso, a asumir el pago de la indemnizacién
prevista en los Estatutos Sociales (gravamen especial), incluso ain cuando no
hubiesen recibido cantidad liquida alguna por parte de la Sociedad. Asimismo,
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el pago de dividendos en especie (0 la implementacion de sistemas
equivalentes como la reinversion del derecho al dividendo en nuevas acciones)
podria dar lugar a la dilucion de la participacion de aquellos accionistas que
percibieran el dividendo de manera monetaria.

1.20.5.3 Riesgos reputacionales relacionados con viviendas con algun
régimen de proteccién

Por lo general, las viviendas con algin régimen de proteccion son un tipo de
inmueble con unas determinadas condiciones de uso, destino, calidad, precio
maximo establecido y, en su caso, superficie y disefio, establecidas en la Ley,
cuyo objetivo principal es facilitar el acceso a la vivienda a determinados
grupos de ciudadanos.

Como consecuencia de ello, en el momento en que la propiedad y gestion de
este tipo de viviendas pasa de ser publica a privada, tal y como ha sucedido
con parte de la cartera del Grupo, las compafiias se exponen a padecer riesgos
reputacionales, los cuales podria afectar negativamente a la valoracion de la
Sociedad.

1.20.5.4 Ley de fomento de la financiacién empresarial

En caso de que la Sociedad superara los umbrales establecidos en la Ley de
fomento de la financiacion empresarial, relativos al importe limite de
capitalizacion para poder negociarse en el MAB, la Sociedad tendria que
solicitar su admisién a cotizacién en la Bolsa Oficial de Valores de Espafia (a
no ser que la CNMV le dispensara). Dicho proceso exigiria a la Sociedad
incurrir en gastos extraordinarios, lo que podria afectar negativamente a la
situacion financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.
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2.1

2.2.

2.3.

INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES

NUmero de acciones cuya incorporacion se solicita, valor nominal de las mismas.
Capital social, indicacién de si existen otras clas es o0 series de acciones y de si
se han emitido valores que den derecho a suscribir 0 adquirir acciones

A fecha 11 de mayo de 2015 Spanish Residential, mediante decision del accionista
unico, acordé solicitar la incorporaciéon a negociacion de la totalidad de las acciones de
la Sociedad representativas de su capital social en el MAB segmento para SOCIMIs
(MAB-SOCIMIs).

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de Fidere esta
totalmente suscrito y desembolsado. El importe del mismo asciende a 10.074.324
euros, representado por 10.074.324 acciones nominativas de un euro de valor nominal
de una sola clase y serie, y con iguales derechos politicos y econémicos, numeradas
correlativamente de la 1 a la 10.074.324 ambas inclusive, representadas mediante
anotaciones en cuenta.

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas existentes a fecha del presente
Documento Informativo en relaciéon con el segmento MAB-SOCIMIs, y a cualesquiera
otras que puedan dictarse en materia del MAB-SOCIMI, y especialmente, sobre la
incorporacion, permanencia y exclusion de dicho mercado.

Grado de difusion de los valores. Descripcion, en su caso, de la posible oferta
previa a la incorporacion que se haya realizadoyd e su resultado

El accionista Unico de la Sociedad ha decidido poner a disposicién del Proveedor de
Liquidez 102.015 acciones de Fidere representativas del 1,01% de su capital social,
con un valor estimado de mercado de 2.150.000 euros considerando el precio de
referencia por accién de 21,08 euros, para cumplir con el requisito de difusién y liquidez
exigible en la regulacion del MAB, Circular 2/2013 sobre SOCIMls.

Caracteristicas principales de las acciones y los derechos que incorporan.
Incluyendo mencién a posibles limitaciones del dere cho de asistencia, voto y
nombramiento de administradores por el sistema prop orcional

El régimen legal aplicable a las acciones de la Sociedad es el previsto en la legislacién
espafiola y, en concreto, en las disposiciones incluidas en la Ley 11/2009, de 26 de
octubre (cuyo régimen ha quedado descrito en el apartado 1.6.3 anterior), el Real
Decreto 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, asi
como en sus respectivas normativas de desarrollo que sean de aplicacion.

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anotaciones en cuenta
y estan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. Junio 2015 81



Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A.U.
(en adelante, "Iberclear"), con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad nimero 1, y de sus
entidades participantes autorizadas (en adelante, las "Entidades Participantes").

Las acciones de la Sociedad son nominativas y estan denominadas en euros (€).

Todas las acciones de la Sociedad son ordinarias y confieren a sus titulares idénticos
derechos. En particular, cabe citar los siguientes derechos previstos en los vigentes
estatutos sociales (articulos 11, 20 y 20 bis) o en la normativa aplicable (Ley de

Sociedades de Capital y la normativa de SOCIMIs):

a) Derecho al dividendo:

Todas las acciones de la Sociedad tienen derecho a participar en el reparto de
las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacion en las
mismas condiciones.

La Sociedad esta sometida al régimen previsto en la normativa de SOCIMIS en
todo lo relativo al reparto de dividendos, tal y como ha quedado descrito en el

apartado 1.6.3 anterior.

b) Derecho de asistencia y voto:

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asistir
y votar en la Junta General de accionistas y de impugnar los acuerdos sociales
de acuerdo con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades de
Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las juntas
generales de accionistas, el articulo 11 de los Estatutos Sociales de la
Sociedad establece que podran asistir a la junta general de accionistas los
titulares de acciones, cualquiera que sea su namero, que se hallen inscritos
como tales en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta de alguna
de las Entidades Participantes con cinco (5) dias de antelacién a la fecha
sefialada para la celebracién de la junta general de accionistas.

Los asistentes deberan estar provistos de la correspondiente tarjeta de
asistencia nominativa o el documento que, conforme a Derecho, les acredite
como accionistas.

Los Estatutos prevén la posibilidad de asistir por medios a distancia a las

Juntas Generales, por los medios y en las condiciones previstas en los propios
Estatutos Sociales.
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24.

Se permite el fraccionamiento del voto a fin de que los intermediarios
financieros que aparezcan legitimados como accionistas pero actien por
cuenta de clientes distintos puedan emitir sus votos conforme a las
instrucciones de éstos.

c) Cada accion confiere el derecho a emitir un voto:

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en
la Junta por otra persona, aunque ésta no sea accionista.

d) Derecho de suscripcion preferente:

Todas las acciones de la Sociedad confieren a su titular, en los términos
establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, el derecho de suscripcion
preferente en los aumentos de capital con emision de nuevas acciones y en la
emision de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusion del derecho
de suscripcion preferente de acuerdo con los articulos 308 y 417 de la Ley de
Sociedades de Capital.

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho
de asignacioén gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades de Capital en

los supuestos de aumento de capital con cargo a reservas.

e) Derecho de informacion:

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad confieren a sus
titulares el derecho de informacién recogido en el articulo 93 d) de la Ley de
Sociedades de Capital y, con caracter particular, en el articulo 197 del mismo
texto legal, asi como aquellos derechos que, como manifestaciones especiales
del derecho de informacion, son recogidos en el articulado de la Ley de
Sociedades de Capital.

En caso de existir, descripcion de cualquier condi cion a la libre transmisibilidad
de la acciones estatutarias o extra-estatutarias co  mpatibles con la negociacién
en el MAB-SOCIMIs

Los Estatutos prevén 2 situaciones en las que la transmision de las acciones esta
sometida a condiciones o restricciones compatibles con la negociacién en el MAB-
SOCIMIs: (i) acciones emitidas en virtud de un aumento de capital pendiente de
inscripcién en el Registro Mercantil; y (ii) ofertas de adquisicion de acciones que
puedan suponer un cambio de control. El texto integro del articulo 5 Bis de los
Estatutos Sociales, en el que se contienen ambas limitaciones, se transcribe
integramente a continuacion:
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ARTICULO 5 BIS.- Transmision de acciones.
a) Libre transmision de las acciones

Las acciones y los derechos econémicos que se derivan de ellas, incluidos los de
suscripcién preferente y de asignacion gratuita, son libremente transmisibles por
todos los medios admitidos en derecho. Las acciones nuevas no podran
transmitirse hasta que se haya practicado la inscripcion del aumento de capital
en el Registro Mercantil.

b) Transmision en caso de cambio de control

No obstante lo anterior, el accionista que quiera adquirir una participacién
accionarial superior al 50% del capital social, o0 que con la adquisicion que
plantee alcance una participacidon superior al 50% del capital social, debera
realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en las mismas
condiciones, a la totalidad de los restantes accionistas.

El accionista que reciba, de otro accionista o de un tercero, una oferta de compra
de sus acciones, por cuyas condiciones de formulacion, caracteristicas del
adquirente y restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente
deducir que tiene por objeto atribuir al adquirente una participacion accionarial
superior al 50% del capital social, s6lo podra transmitir acciones que determinen
que el adquirente supere el indicado porcentaje si el potencial adquirente le
acredita que ha ofrecido a la totalidad de los accionistas la compra de sus
acciones en las mismas condiciones.

El articulo 5 bis de los Estatutos Sociales de la Sociedad se incorporé mediante
decisién del accionista Unico adoptada el dia 11 de mayo de 2015, en el marco de los
acuerdos aprobados con el fin de adaptar el texto de los Estatutos Sociales de la
Sociedad a las exigencias requeridas por la regulacién del MAB vy, en particular, por la
Regulacion del MAB relativa a las SOCIMI.

Por otro lado, tal y como se detalla en mayor medida en el apartado 2.6 de este
Documento Informativo, el accionista principal (Spanish Residential) tiene el
compromiso de no vender las acciones de la Sociedad y de no realizar operaciones
equivalentes a ventas de acciones dentro del afio siguiente a la incorporacion de la
misma al Mercado, salvo aquellas que se pongan a disposicion del Proveedor de
Liquidez, en su caso.
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2.5. Pactos parasociales entre accionistas o entre la S  ociedad y accionistas que
limiten la transmisién de acciones o que afecten al derecho de voto

La Sociedad no es parte de ningln pacto o acuerdo que limite la transmisiéon de
acciones o que afecte al derecho de voto, y tampoco es conocedora de que alguno de
sus accionistas haya suscrito ningan acuerdo o pacto que regule dichas cuestiones.

2.6. Compromisos de no venta o transmisién, o de no emi sion, asumidos por
accionistas o por la Sociedad con ocasién de la inc orporacion a negociacion en
el MAB-SOCIMIs

De conformidad con el articulo Primero de la Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs,
Spanish Residential como Unico accionista de Fidere a la fecha del presente
Documento Informativo, tienen el compromiso de no vender las acciones de la
Sociedad y de no realizar operaciones equivalentes a ventas de acciones dentro del
afio siguiente a la incorporacion de Fidere al Mercado. De conformidad con el
mencionado articulo Primero, se exceptian de este compromiso aquellas acciones que
se pongan a disposicion del Proveedor de Liquidez.

2.7. Las previsiones estatutarias requeridas por la reg ulacion del Mercado Alternativo
Bursétil relativas a la obligacién de comunicar par ticipaciones significativas y los
pactos parasociales y los requisitos exigibles a la solicitud de exclusion de
negociacion en el MAB y a los cambios de control de la Sociedad

Con fecha 11 de mayo de 2015, el accionista Unico de la Sociedad (Spanish
Residential) adopté las decisiones necesarias para adaptar los estatutos sociales de
la Sociedad a las exigencias requeridas por la normativa del MAB (en particular, por la
Regulacion del MAB relativa a las SOCIMI) en lo relativo a:

a) La introduccién de las obligaciones derivadas de transmisiones que impliquen un
cambio de control en la Sociedad (conforme a la redaccion de la letra b del
articulo 5 bis de los Estatutos Sociales cuyo texto ha quedado transcrito
integramente en el apartado 2.4 anterior).

b) Las obligaciones de comunicacién de participaciones significativas y pactos
parasociales, conforme a lo dispuesto en el articulo 5 ter los Estatutos Sociales
vigentes de la Sociedad, cuya redaccion literal es la siguiente:

ARTICULO 5 TER — Comunicacion de participaciones significativas y pactos
parasociales

a) Comunicacion de participaciones significativas

Los accionistas estaran obligados a comunicar a la Sociedad cualquier
adquisiciéon o transmision de acciones, por cualquier titulo y directa o

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A.U. Junio 2015 85



indirectamente, que determine que su participacion total alcance, supere o
descienda del 5% del capital social o sus sucesivos mdltiplos.

Si el accionista fuera administrador o directivo de la Sociedad, la obligacién de
comunicacion se referird al porcentaje del 1% del capital social y sucesivos
multiplos.

Las comunicaciones deberan realizarse al érgano o persona que la Sociedad
haya designado al efecto y dentro del plazo maximo de cuatro dias habiles
siguientes a aquél en que se hubiera producido el hecho determinante de la
obligacién de comunicar.

La Sociedad dara publicidad a dichas comunicaciones de conformidad con lo
dispuesto en la normativa del Mercado Alternativo Bursatil.

b) Comunicacion de pactos parasociales

Los accionistas de la Sociedad estaran obligados a comunicar a la Sociedad
la suscripcion, modificacién, prorroga o extincién de cualquier pacto que
restrinja o grave la transmisibilidad de las acciones de su propiedad o afecte a
los derechos de voto inherentes a dichas acciones.

Las comunicaciones deberan realizarse al érgano o persona que la Sociedad
haya designado al efecto y dentro del plazo maximo de cuatro dias habiles a
contar desde aquél en que se hubiera producido el hecho determinante de la
obligacién de comunicar.

La Sociedad daréa publicidad a dichas comunicaciones de conformidad con lo
dispuesto en la normativa del Mercado Alternativo Bursatil.

c) La regulacion del régimen aplicable a la exclusién de negociacion en el MAB,
conforme al articulo 5 quater de los estatutos sociales vigentes de la Sociedad,
cuya redaccion literal es la siguiente:

ARTICULO 5 QUATER - Exclusion de negociacion en el MAB

En caso de que, estando las acciones de la Sociedad admitidas a negociacion
en el Mercado Alternativo Bursatil, la Junta General de Accionistas adoptara un
acuerdo de exclusién de negociacién de las acciones en el Mercado Alternativo
Bursatil que no estuviese respaldado por la totalidad de los accionistas, la
Sociedad estara obligada a ofrecer, a los accionistas que no hubieran votado a
favor, la adquisicién de sus acciones al precio que resulte de la regulacién
aplicable a las ofertas publicas de adquisicion de valores para los supuestos de
exclusién de negociacion.
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2.8. Descripcion del funcionamiento de la Junta General

La junta general de accionistas de la Sociedad se rige por lo dispuesto en la Ley de
Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.

a)

b)

Convocatoria

El 6rgano de administracion debera convocar la junta general ordinaria para
su celebracién dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio.
Asimismo, convocard la junta general siempre que lo considere conveniente
para los intereses sociales y, en todo caso, cuando lo soliciten uno o varios
accionistas que sean titulares de, al menos, un 5% del capital social,
expresando en la solicitud los asuntos a tratar en la junta. En este caso, la
junta general debera ser convocada para su celebracién dentro de los 2
meses siguientes a la fecha en que se hubiera requerido notarialmente a
los administradores para convocarla, debiendo incluirse necesariamente en
el orden del dia los asuntos que hubiesen sido objeto de solicitud.

Las juntas generales se convocaran mediante anuncio publicado en la
pagina web corporativa de la Sociedad, celebrandose en el lugar que
especifique el anuncio dentro del término municipal donde la sociedad
tenga su domicilio. Si en la convocatoria no figurase el lugar de celebracion,
se entendera que la junta ha sido convocada para su celebracion en el
domicilio social.

El anuncio expresara el nombre de la sociedad, el lugar, la fecha y hora de
la reunién en primera convocatoria, asi como el orden del dia, en el que
figuraran los asuntos a tratar; podra, asimismo, hacerse constar la fecha,
hora y lugar en que, si procediere, se reunira la junta en segunda
convocatoria.

Entre la primera y la segunda convocatoria debera mediar, por lo menos, un
plazo de 24 horas.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de la convocatoria judicial de la junta,
en los casos y con los requisitos legalmente previstos.

Qudrums de constitucion

La junta general quedara validamente constituida, en primera convocatoria,
cuando los accionistas presentes o representados posean, al menos, el
25% del capital social con derecho a voto. En segunda convocatoria sera
vélida la constitucion de la junta, cualquiera que sea el capital concurrente a
la misma.
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No obstante lo anterior, para que la junta general ordinaria o extraordinaria
pueda acordar validamente el aumento o la reduccion del capital y cualquier
otra modificacion de los Estatutos Sociales, la emision de obligaciones, la
supresion o la limitacion del derecho de adquisicion preferente de nuevas
acciones, asi como la transformacion, la fusién, la escision o la cesién
global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al extranjero, sera
necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas
presentes o representados que posean, al menos, el 50% del capital
suscrito con derecho de voto. En segunda convocatoria, sera suficiente la
concurrencia del 25% de dicho capital.

c) Derecho de asistencia

Podran asistir a la junta general de accionistas los titulares de acciones,
cualquiera que sea su numero, que se hallen inscritos como tales en el
correspondiente registro de anotaciones en cuenta de alguna de las
Entidades Participantes con cinco dias de antelacion a la fecha sefialada
para la celebracion de la junta general de accionistas. Los asistentes
deberan estar provistos de la correspondiente tarjeta de asistencia
nominativa o el documento que, conforme a Derecho, les acredite como
accionistas.

La asistencia a la junta también podra ser por medios telematicos, siempre
que se garantice debidamente la identidad del sujeto y éste disponga de los
medios necesarios para ello. En todo caso, la convocatoria de la junta
debera establecer y describir los plazos, formas y modo de ejercicio de los
derechos de los accionistas previstos por el 6rgano de administracion para
permitir el ordenado desarrollo de la junta. En particular, el 6rgano de
administracion podra determinar que las intervenciones o propuestas de
acuerdos que, conforme a la Ley de Sociedades de Capital, tengan
intencion de formular quienes vayan a asistir por medios telematicos, se
remitan a la Sociedad con anterioridad al momento de la constitucion de la
junta.

d) Derecho de representacion

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse
representar en la junta general por medio de otra persona, aunque ésta no
sea accionista. La representacion debera conferirse por escrito y con
caracter especial para cada Junta. Los poderes especiales deberan
entregarse para su incorporacién a la documentacion social, salvo si
constaren en documento publico.

Se permite el fraccionamiento del voto a fin de que los intermediarios
financieros que aparezcan legitimados como accionistas pero actien por
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cuenta de clientes distintos puedan emitir sus votos conforme a las
instrucciones de éstos

La representacion es siempre revocable. La asistencia personal del
representado a la junta tendra el valor de revocacion.

e) Mesa de la Junta General

En las juntas generales actuaran como presidente y secretario los que lo
sean del consejo de administracién o, en caso de ausencia de éstos, los
que la propia junta acuerde.

f)  Adopcion de acuerdos

El presidente dirigira el debate, dara la palabra por orden de peticién y las
votaciones se haran a mano alzada, o por medio de un mecanismo similar
0 analogo para aquellos casos en que la asistencia a la junta se realice por
medios telematicos, salvo cuando la votacion deba ser secreta por decision
del presidente o a peticion de la mayoria del capital presente o
representado.

Los acuerdos se adoptardn por mayoria simple de los votos de los
accionistas presentes o representados en la junta, entendiéndose adoptado
un acuerdo cuando obtenga mas votos a favor que en contra del capital
presente o representado.

Para la adopcion de los acuerdos de aumento o reduccién del capital y
cualquier otra modificacion de los estatutos sociales, la emisién de
obligaciones, la supresion o la limitacion del derecho de adquisicion
preferente de nuevas acciones, asi como la transformacién, la fusion, la
escision o la cesién global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al
extranjero, si el capital presente o representado supera el 50% bastara con
que el acuerdo se adopte por mayoria absoluta. Sin embargo, se requerira
el voto favorable de los dos tercios del capital presente o representado en
la junta cuando en segunda convocatoria concurran accionistas que
representen el 25% o mas del capital suscrito con derecho de voto sin
alcanzar el 50%.

g) Actas de la Junta

De las reuniones de la junta general se extendera acta en el libro llevado al
efecto. El acta podra ser aprobada por la propia junta general a
continuacion de haberse celebrado ésta y, en su defecto, y dentro del plazo
de quince (15) dias, por el presidente y 2 interventores, 1 en representacion
de la mayoria y otro por la minoria.
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2.9.

En la pagina web de la Sociedad (www.fidere-socimi.com) se encuentran
disponibles, entre otra documentacion, los Estatutos Sociales de la
Sociedad.

Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato de
liquidez y breve descripcién de su funcion

Con fecha 12 de junio de 2015, el Unico accionista de la Sociedad ha formalizado un
contrato de liquidez (el “Contrato de Liquidez ") con el intermediario financiero,
miembro del mercado, Renta 4 Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, el “Proveedor
de Liquidez ").

En virtud de dicho contrato, el Proveedor de Liquidez se compromete a ofrecer liquidez
a los titulares de acciones de la Sociedad mediante la ejecucién de operaciones de
compraventa de acciones de la Sociedad en el MAB de acuerdo con el régimen
previsto al respecto por la Circular 7/2010, de 4 de enero, sobre normas de
contratacion de acciones de Empresas en Expansion a través del Mercado Alternativo
Bursatil (“Circular 7/2010 ") y su normativa de desarrollo.

“El objeto del contrato de liquidez sera favorecer la liquidez de las transacciones,
conseguir una suficiente frecuencia de contratacion y reducir las variaciones en el
precio cuya causa no sea la propia linea de tendencia del mercado.

El contrato de liquidez prohibe que el Proveedor de Liquidez solicite o reciba de
Spanish Residential instrucciones sobre el momento, precio o deméas condiciones de
las operaciones que ejecute en virtud del contrato. Tampoco podra solicitar ni recibir
informacion relevante de la Sociedad.

El Proveedor de Liquidez transmitira a la sociedad la informacion sobre la ejecucion del
contrato que aquélla precise para el cumplimiento de sus obligaciones legales.”

El Proveedor de Liquidez dara contrapartida a las posiciones vendedoras y
compradoras existentes en el MAB de acuerdo con sus normas de contratacion y
dentro de los horarios de negociacién previstos para esta Sociedad atendiendo al
namero de accionistas que compongan su accionariado, no pudiendo dicha entidad
llevar a cabo las operaciones de compraventa previstas en el Contrato de Liquidez a
través de las modalidades de contratacion de bloques ni de operaciones especiales tal
y como éstas se definen en la Circular 7/2010.

Spanish Residential se compromete a poner a disposicion del Proveedor de Liquidez
una combinacion de 150.000 euros en efectivo y una cantidad en acciones de la
Sociedad equivalente a 150.000 euros, con la exclusiva finalidad de permitir al
Proveedor de Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato
de Liquidez.
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El Contrato de Liquidez tendra una duracién indefinida entrando en vigor a la fecha de
incorporacion a negociacion de las acciones del Emisor en el MAB, pudiendo ser
resuelto por cualquiera de las partes en caso de incumplimiento de las obligaciones
asumidas en virtud del mismo por la otra parte, o por decision unilateral de alguna de
las partes, siempre y cuando asi lo comunique a la otra parte por escrito con una
antelacion minima de sesenta dias.

El Proveedor de Liquidez deberd mantener una estructura organizativa interna que
garantice la independencia de actuacién de los empleados encargados de gestionar el
presente Contrato respecto a la Sociedad.

El Proveedor de Liquidez se compromete a no solicitar o recibir del Asesor Registrado
ni de la Sociedad instruccion alguna sobre el momento, precio o demas condiciones de
las 6rdenes que formule ni de las operaciones que ejecute en su actividad de
Proveedor de Liquidez en virtud del Contrato de Liquidez. Tampoco podra solicitar ni
recibir informacion relevante de la Sociedad que no sea publica.

La finalidad de los fondos y acciones entregados es exclusivamente la de permitir al
Proveedor de Liquidez hacer frente a sus compromisos de contrapartida, por lo que
Spanish Residential no podra disponer de ellos salvo en caso de que excediesen las
necesidades establecidas por la normativa del Mercado Alternativo Bursétil.

El contrato de liquidez tendra una duracién indefinida, entrando en vigor en la fecha de
incorporacion a negociacion de las acciones de la Sociedad en el Mercado Alternativo
Bursétil y pudiendo ser resuelto por cualquiera de las partes en caso de incumplimiento
de las obligaciones asumidas en virtud del mismo por la otra parte, o por decisién
unilateral de alguna de las partes, siempre y cuando asi lo comunique a la otra parte
por escrito con una antelacién minima de 60 dias. La resolucion del contrato de liquidez
serd comunicada por la Sociedad al MAB.

Adicionalmente, el accionista Unico de la Sociedad (es decir, Spanish Residential) ha
decidido poner a disposicion del Proveedor de Liquidez 94.877 acciones de Fidere con
valor estimado de mercado de 2.000.000 euros, para cumplir con el requisito de
difusién exigible en la regulacion del MAB. Consecuentemente, Spanish Residential ha
puesto a disposicidn del Proveedor de Liquidez un total de 102.015 acciones de Fidere
representativas del 1,01% de su capital social, con un valor estimado de mercado de
2.150.000 euros considerando el precio de referencia por accién de 21,08 euros, para
cumplir con el requisito de difusion y liquidez exigible en la Circular 2/2013 sobre
SOCIMls.
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3.1.

OTRAS INFORMACIONES DE INTERES
Contratos de gestion firmados con Fidere Residenci al

Las Sub-SOCIMIs, asi como otras sociedades correspondientes a un grupo mas amplio
controlado indirectamente por fondos gestionados por Blackstone, tienen suscritos
contratos de gestion con la entidad Fidere Residencial, entidad perteneciente al mismo
grupo empresarial (su Unico accionista es Tethys, ver apartado 1.17 del presente
Documento Informativo):

En base a dichos contratos, Fidere Residencial presta servicios de administracién y
gestion de los activos a dichas sociedades. Dichos contratos fueron firmados con un
vencimiento inicial de 2 afios prorrogables tacitamente por periodos anuales. En el
ejercicio 2014, los honorarios por servicios prestados al Grupo ascendieron a 673.500
euros (ver apartado 1.18 del presente Documento Informativo).

Anualmente, los honorarios derivados de estos contratos ascienden al 110% de los
costes incurridos por Fidere Residencial por la prestacién de sus servicios. Dichos
honorario se repercuten entre todas las sociedades a las que presta servicios Fidere
Residencial, en funcién del nimero de viviendas correspondientes. Concretamente, las
Sub-SOCIMIs son propietarias de 2.688 viviendas del total de las 4.885 viviendas que
gestiona Fidere Residencial. Con anterioridad al 15 de noviembre de cada afio, Fidere
Residencial remitird a las mencionadas sociedades el presupuesto anual de costes en
los que incurrird para obtener su aprobacion. Una vez las mencionadas sociedades lo
aprueben, Fidere Residencial facturara trimestralmente sus servicios segun el
mencionado presupuesto. Hasta que no se apruebe el nuevo presupuesto, el importe a
facturar sera el mismo que para el ejercicio anterior incrementado por el IPC. Pasados
30 dias desde el cierre anual, se ajustaran los honorarios de Fidere Residencial en
funcion de los costes reales en que se haya incurrido.

A la fecha del presente documento, Fidere Residencial tiene contratados 17
empleados, compuestos por 13 mujeres y 4 hombres, de los cuales, 14 tienen firmado
un contrato indefinido. Entre sus funciones destacan las de comercial y atencion a
inquilinos, administracion-finanzas, técnica, legal y supervision-coordinacion.

Todos los empleados desarrollan sus funciones desde el centro de trabajo de la
Sociedad situado en Madrid, calle Acanto n° 22.
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3.2

Referencia

Regimenes normativos aplicables a las promociones

del Grupo

A continuacion se detalla un resumen con el régimen normativo que aplica a cada
promocion asi como el plazo de promocién al que estan sometidos los inmuebles del

Grupo:

Direccion

Tipologia

Calificacion
Provisional

Calificacion
Definitiva

Financiacién
cualificada

Fidere Vivienda, S.L.U.

Marco
regulatorio
General

Normativa

aplicable en

materia de
precios maximos

Normativa
aplicable en
relacién con la
financiacion

Plazo de Vencimiento
proteccion del régimen de
(afios) proteccion

Carabanchel ens. ) i
ard ansc €LEMS 1 ¢/salvador Allende 2 - 14 VPPA 26/07/2001 16/06/2004 si D11/2001 |RD21Junio2002| RD 1/2002 10 16/06/2014
Carabanchel ens. ) Orden 30 £
ard a"gc elens C/lacobeo 62 - 68 VPPA 30/01/2004 29/05/2006 i D11/2001 | " 9"2003 e | Rp 172002 10 29/05/2016
Carabanchel ens. Orden 30 €
ara ar;cz €1€NS- | ¢/Pinar de San José 17 VPPA 02/02/2004 21/06/2006 si p11/2001 | 7" e’;003 Nero | pp 12002 10 21/06/2016
Carabanchel ens. |C/Arte Rupestre Mediterran 2 Orden 30 £
arabanchel ens. [C/Arte Rupestre Mediterran VPPA 02/02/2004 05/12/2006 si D11/2001 | OrOEN39EN€TO | on /2002 10 05/12/2016
15 4-6-8-10-12 2003
Carabanchel ens.
ara aq‘; €1eNS- 1 C/1acobeo 28-30-32-34 VPPA 30/11/2004 16/08/2006 si D11/2001 |Orden 2863/2004| RD 1/2002 10 16/08/2016
Carabanchel ens. ,
ard a:‘; elens C/Valle del Boi 2 VPPA 27/08/2004 22/02/2007 i D11/2001 | Orden 496/2004 | RD 1/2002 10 22/02/2017
Carabanchel ens. ,
ard ar;) elens C/Valle del Boi 8 VPPA 27/08/2004 17/03/2008 si D11/2001 | Orden 496/2004 | RD 1/2002 10 17/03/2018
Lope de Vega 10 C/Lope de Vega, 10 VPPA 30/04/2004 25/09/2006 si D11/2001 | Orden 496/2004 | RD 1/2002 10 25/09/2016
San Cristobal Ps Maria Droc 12 - 13 VPPA 19/07/2001 02/11/2004 Si D11/2001 | RD1186/1998 | RD 1/2002 10 02/11/2014
Vallecas ens. 2 |Av. Bulevar de la Naturaleza 1 VPPA 29/06/2006 01/02/2008 Si D 11/2001 |Orden 2863/2004| RD 801/2005 30 01/02/2038
Vallecas ens. 3 C/Almonte 16 VPPA 27/08/2004 02/01/2008 Si D 11/2001 | Orden 496/2004 | RD 1/2002 10 02/01/2018
Vallecas ens. 5 C/Honrubia 9 VPPA 14/04/2005 23/01/2009 si D11/2001 |Orden 2863/2004| RD 1/2002 10 23/01/2019
Fidere Vivienda 2, S.L.U.
VPPA-OC (OC
Torrejon de Ardoz Avda Joan Miro, 7 5 CJ)( Y| 15/02/2007 27/07/2009 No D11/2005 |Orden 2863/2004 N/A 7 27/07/2016
- ) VPPA-OC (OCy
Torrejon de Ardoz, Avda Juan Gris, 4 ocl) 01/08/2006 25/08/2009 No D 11/2005 |Orden 2863/2004 N/A 7 25/08/2016
P Tlos del
araf;;:: | AvdaJuan Pablo 1, 23 - 25 VPPA-OC) 21/11/2006 26/06/2009 No D11/2005 |Orden 2863/2004 N/A 7 26/06/2016
P Tlos del
ara]::zr:: © Avda Hoyos, 8 - 10 VPPA-OC) 21/11/2006 26/06/2009 No D11/2005 |Orden 2863/2004 N/A 7 26/06/2016
Fidere Comunidad, S.L.U.
Alcorcon C/ Copenaghe 59 VPPA-OC) 08/02/2007 04/04/2011 No D11/2005 |Orden 2863/2004 N/A 7 04/04/2018
Barcelona Av. Diagonal 75 VPOA 14/03/2011 19/10/2011 No D 13/2010 D 13/2010 N/A 25 19/10/2036
Gudalajara C/ Ana Mariscal, 2 VRT 26/10/2006 16/05/2008 No D 173/2009 N/A 15 16/05/2023
C/ Rosa de Luxemburgo Ne 2- ) Orden 24 M
Rivas / Rosa de “igm |rgo VPPA-JYM 08/05/2000 25/10/2002 Si D228/1998 | °F e'; 00 Y0 | R 1186/1998 25 25/10/2027
Valdemoro C/ Gabriela Mistral N249 VPPA 14/01/2005 27/06/2007 si D11/2001 |Orden 2863/2004| RD 801/2005 25 27/06/2032
Egicam Plan Joven, S.L.U.
‘Avda. Segunda Replblica, 15 -
Getafe vda. segun 19 epublica, VPPA-OC! 18/10/2010 15/10/2012 No D74/2009 | Orden 116/2008 N/A 10 15/10/2022
Méstoles ¢/ Hiades, 2- 4 VPPA-OC) 31/12/2012 28/12/2012 No D11/2005 |Orden 2863/2004 N/A 7 28/12/2019

1. VPPA (Viviendas con Proteccién Publica para Arrendamiento, Comunidad de Madrid):

En general las VPPA deben destinarse al régimen de arrendamiento durante un
periodo de 25 afios, salvo que se hubiere obtenido préstamo cualificado para su
adquisicién, en cuyo caso, la duracion serd la misma que la del plazo inicial de
amortizacion de dicho préstamo, a contar desde la fecha de calificacion definitiva.

El importe méaximo de la renta inicial anual de una VPPA seré el resultado de aplicar el
porcentaje establecido en la normativa del Plan de Vivienda de la Comunidad de
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Madrid, en vigor, por el precio maximo legal de venta de las viviendas vigente en el
momento de celebracion del contrato de arrendamiento correspondiente.

Para acceder a este tipo de vivienda es necesario que los ingresos familiares del
arrendatario no excedan de 5,5 veces el Indicador Publico de Renta de Efectos
Mdltiples (IPREM).

2. VPPA-OC/VPPA-OCJ (Vivienda con Proteccion Publica para Arrendamiento con
Opcioén de Compra, y Vivienda con Proteccion Publica para Arrendamiento con Opcion
de Compra Joven, Comunidad de Madrid)

Las VPPA-OC/VPPA-OCJ estan sometidas a un plazo de proteccion determinado por
la normativa aplicable en cada caso. Durante dicho plazo de proteccion, este tipo de
vivienda debe destinarse a arrendamiento en el que la renta inicial maxima sera el
resultado de aplicar el porcentaje establecido por la normativa reguladora del Plan de
Vivienda de la Comunidad de Madrid correspondiente por el precio maximo legal de
venta que figure en la cédula de calificacion definitiva correspondiente.

En el caso de que la cédula de calificacion definitiva establezca que la calificacion de
las viviendas es VPPA-OC, al menos el 50% de las viviendas de la promocion deberan
destinarse al arrendamiento con opcién de compra de menores de 35 afios. No
obstante, el decreto 59/2013 de fecha 18 de julio modifico dicha disposiciéon vy
establecié que la totalidad de las viviendas de la promocion deberan destinarse al
arrendamiento con opcion de compra de menores de 35 afios.

En el caso de que la cédula de calificacion definitiva establezca que la calificacion de
las viviendas es VPPA-OCJ, el 100% de las viviendas de la promocién deberan
destinarse al arrendamiento con opcion de compra de menores de 35 afios salvo que,
una vez ofrecidas las viviendas a los menores de 35 afios, quedasen viviendas
disponibles, en cuyo caso éstas se ofreceran a todos los que cumplan los requisitos de
acceso, aunque sean mayores de 35 afos.

Para acceder a este tipo de vivienda es necesario que los ingresos familiares del
arrendatario no excedan de 5,5 veces el IPREM.

Las promociones con viviendas VPPA-OC/VPPA-OCJ se regulan por las siguientes
disposiciones dependiendo de la fecha de calificacién provisional de las mismas:

a) Decreto 11/2005 de fecha 27 de enero:
Esta normativa establece un régimen de proteccion de 7 afios a contar desde la fecha
de calificacién definitiva. El arrendatario estard facultado para ejercer la opcion de

compra una vez la vivienda haya estado destinada a arrendamiento durante 7 afios
desde la fecha de la calificacion definitiva. Asimismo, el arrendador y el arrendatario
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pueden acordar mutuamente el ejercicio de la opcibn de compra por parte del
arrendatario transcurrido el primer afio desde la fecha de otorgamiento de la calificacion
definitiva.

El precio de venta de la vivienda una vez ejercida la opcién de compra por parte del
arrendatario sera el resultado de multiplicar el precio maximo de venta que figura en la
cédula de calificacion definitiva por el coeficiente establecido en la normativa aplicable
reguladora de la financiacion cualificada menos el 50% de los importes desembolsados
por el arrendatario en concepto de renta durante el arrendamiento.

Una vez transcurrido el periodo de proteccion y adquirida la vivienda, durante los 3
afos siguientes su titular no podra enajenarla en segunda o posterior transmision por
precio superior al establecido para las Viviendas con Proteccién Publica Basica.

b) Decreto 74/2009 de fecha 30 de julio:

Esta normativa establece un régimen de proteccion de 10 afios a contar desde la fecha
de calificacion definitiva. Asimismo, el arrendatario estara facultado para ejercer la
opcién de compra una vez la vivienda haya estado destinada a arrendamiento durante
5 afios desde la fecha de la calificacion definitiva. Asimismo, el arrendador y el
arrendatario pueden acordar mutuamente el ejercicio de la opcién de compra por parte
del arrendatario transcurrido el primer afio desde la fecha de otorgamiento de la
calificacién definitiva.

El precio de venta de la vivienda una vez ejercida la opcién de compra por parte del
arrendatario sera el resultado de multiplicar el precio maximo de venta que figura en la
cédula de calificacion definitiva por los coeficientes que se detallan a continuacion y
restar el 50% de los importes desembolsados por el arrendatario en concepto de renta
durante el arrendamiento: (a) 1,30 veces si la opcién de compra se ejerce entre el 2° y
el 5° afio, (b) 1,40 veces si la opcion de compra se ejerce transcurrido el 6° afio, o (c)
1,50 veces si la opcién de compra se ejerce transcurrido el 7° afio.

En el caso de segundas o posteriores transmisiones de las viviendas reguladas por
esta normativa, durante el plazo que restase hasta el cumplimiento del plazo de
proteccion de 10 afos, el precio maximo de venta no podra superar al vigente para las
viviendas con proteccion publica de precio basico.

3. VPPA-JYM (Viviendas con Proteccion Publica para Arrendamiento para Jévenes y
Mayores, Comunidad de Madrid)

En general las VPPA-JYM deben destinarse al régimen de arrendamiento durante un
periodo de 25 afios, salvo que se hubiere obtenido préstamo cualificado para su
adquisicién, en cuyo caso, la duracion serd la misma que la del plazo inicial de
amortizacion de dicho préstamo, a contar desde la fecha de calificacion definitiva.
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El importe maximo de la renta inicial anual de una VPPA-JYM sera del 3,7% del precio
legal méaximo al que hubiera podido venderse la vivienda en el momento de celebracion
del contrato de arrendamiento.

Para acceder a este tipo de vivienda es necesario que los ingresos familiares del
arrendatario no excedan de 5,5 veces el IPREM.

4. VRT (Viviendas de Renta Tasada, Castilla-La Mancha)

Este tipo de viviendas tienen un plazo de proteccion de 15 afios desde la fecha de la
calificacién definitiva durante el cual las mismas deben destinarse a arrendamiento. La
duraciéon minima de los contratos de arrendamiento sera de 5 afios desde la fecha de la
cédula de calificacién definitiva.

El importe maximo de la renta inicial anual de una VRT sera del 5,5% del precio
méaximo de referencia.

Para acceder a este tipo de vivienda es necesario que los ingresos familiares del
arrendatario no excedan de 7,5 veces el IPREM.

5. VPOA (Viviendas con Proteccién Oficial de Régimen General, Cataluiia)

Este tipo de viviendas tienen un plazo de proteccidon de 25 afios desde la fecha de la
calificacion definitiva durante el cual las mismas deben destinarse a arrendamiento.

La renta anual maxima inicial para este tipo de viviendas se determina aplicando a los
precios maximos de referencia que consten en la cédula de calificaciéon provisional el
porcentaje de 4,50%.

Para acceder a este tipo de vivienda es necesario que los ingresos familiares del

arrendatario no excedan de 5 veces el Indicador de Renta de Suficiencia de Catalufia
(IRSC).
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4.

4.1.

ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES

Informacién relativa al Asesor Registrado

Cumpliendo con el requisito establecido en la Circular del MAB 2/2014 (que consolida
el texto de la Circular del MAB 5/2010 tal y como fue modificada por la Circular del
MAB 1/2014) y la Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs, que obliga a la
contratacion de dicha figura para el proceso de incorporacion al MAB, segmento de
SOCIMIs, y al mantenimiento de la misma mientras la Sociedad cotice en dicho
mercado, la Sociedad contrat6 con fecha 24 de febrero de 2015 a Renta 4 Corporate,
S.A. como asesor registrado.

Como consecuencia de esta designacién, desde dicha fecha, Renta 4 Corporate, S.A.
asiste a la Sociedad en el cumplimiento de las obligaciones que le correspondan en
su actuacioén en ese segmento. Las principales funciones son:

(i)

(i)

(i)

(iv)

(v)

Revisar la informacion que la Sociedad prepara para remitir al MAB con caracter
periédico o puntual y verificar que cumple con las exigencias de contenido y
plazos previstos en la normativa del Mercado.

Asesoramiento acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de
las obligaciones que la Sociedad ha asumido al incorporarse al segmento
empresas en expansion.

Cuando se apreciase un potencial incumplimiento relevante de las obligaciones
asumidas por la Sociedad al incorporarse al segmento SOCIMIs, que no hubiese
quedado subsanado mediante su asesoramiento, trasladar al MAB dichos
hechos.

Gestionar, atender y contestar las consultas y solicitudes de informacion que el
mercado le dirija en relacién con la situacion de Fidere, la evolucion de su
actividad, el nivel de cumplimiento de sus obligaciones y cuantos otros datos el
mercado considere relevantes.

En el caso de que la Sociedad adopte un acuerdo de exclusién de negociacién
del mercado no respaldado por la totalidad de los accionistas, comprobar que el
precio al que el Emisor ofrezca la adquisicion de sus acciones a los accionistas
que no hayan votado a favor de tal exclusion se haya justificado por el Emisor de
acuerdo con los criterios previstos en la regulacion aplicable a las ofertas
publicas de adquisicion de valores para los supuestos de exclusion de
negociacion.

Renta 4 Corporate, S.A. fue autorizada por el Consejo de Administracion del MAB
como asesor registrado el 2 de junio de 2008, segun se establece en la Circular del
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4.2.

4.3.

MAB 10/2010, figurando entre los primeros trece asesores registrados aprobados por
dicho mercado.

Renta 4 Corporate, S.A. es una sociedad de Renta 4 Banco, S.A. constituida como
Renta 4 Terrasa, S.A. mediante escritura publica otorgada el 16 de mayo de 2001,
por tiempo indefinido, y actualmente esta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid
en el Tomo 21.918, Folio 11, seccion B, Hoja M-390614, con C.I.F. n°® A62585849 y
domicilio social en Paseo de la Habana, 74 de Madrid. El 21 de junio de 2005 se le
cambioé su denominacion social a Renta 4 Planificacion Empresarial, S.A., volviendo a
producirse esta circunstancia el 1 de junio de 2007 y denominandola tal y como se la
conoce actualmente.

Renta 4 Corporate, S.A. actlla en todo momento, en el desarrollo de su funcién como
asesor registrado siguiendo las pautas establecidas en su Cddigo Interno de
Conducta.

En caso de que el Documento incluya alguna declara cion o informe de tercero
emitido en calidad de experto se debera hacer const ar, incluyendo
cualificaciones y, en su caso, cualquier interés re  levante que el tercero tenga en
el Emisor

Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A., ha emitido un informe de valoracion independiente
de las acciones de la Sociedad a 13 de marzo de 2015. Dicho informe de valoracion se
adjunta como Anexo IV del presente Documento Informativo.

Informacién relativa a otros asesores que hayan co laborado en el proceso de
incorporacion al MAB-SOCIMIs

Ademas de los asesores mencionados en otros apartados del presente Documento
Informativo, las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento Fidere
en relacién con la incorporacién a negociacion de sus acciones en el MAB:

0] El despacho de abogados Clifford Chance S.L, con N.I.F.B-80603319 y domicilio
en Paseo de la Castellana, 110, 28046, Madrid, ha prestado servicios de
asesoramiento legal y fiscal.

(i)  Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A., valorador independiente de Fidere
mencionado en los apartados 0 y 1.6.5 del presente Documento Informativo.
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ANEXO | Comunicaciéon a la Agencia tributaria de la opcion para aplicar
el régimen de SOCIMIs
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COPIA

A LA AGENCIA ESTATAL DE LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA
ADMINISTRACION DE MARIA DE MOLINA, DELEGACION DE MADRID

COMUNICACION DE LA OPCION POR EL REGIMEN FISCAL ESPECIAL DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS DE INVERSION EN EL MERCADO
INMOBILIARIO (SOCIMI)

FIDERE PATRIMONIO, SOCIMI, S.A. (antes denominada RUTAR INVESTMENTS, S.A.)
con NIF A-86577996 y domicilio fiscal en Madrid, Paseo de la Castellana, 110 28046, (en lo
sucesivo, la "Sociedad"), y en su nombre y representacion, Don Jean Frangois Pascal
Emmanuel Bossy con NIE Y2551658-Y y Doiia Solveig Diana Hoffmann con NIE
Y3014824-K, en calidad de miembros del consejo de administracién facultados
especificamente por la Sociedad para este acto.

Dicha representacion queda debidamente acreditada en virtud de escritura pablica de
elevacion a piblico de acuerdos sociales relativos a nombramiento de cargos autorizada por
el Notario de Madrid, Don Femande Fernindez Medina, ¢l dia 12 de julio de 2013 con el
ntimero 1084 de orden de protocolo, cuya copia de adjunta como Documento Numero 1.

En virtud de lo expuesto anteriormente, como mejor proceda en Derecho,
EXPONE

PRIMEROQO.- Cumplimiento de los requisitos previstos por la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario (en adelante, "'Ley de SOCIMI") para el acogimiento al régimen
fiscal especial

Que, en el momento de realizar la presente comunicacion, la Sociedad cumple con los siguientes
requisitos:

(a) Forma juridica: Sociedad Anonima

La Sociedad esta validamente constituida de conformidad con las leyes de Espaiia, bajo
la forma juridica de Sociedad Andnima.

La Sociedad se encuentra debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al
tomo 30.413, folio 112, seccion 8, hoja M-554989, inscripcion 1°.

(b) Objeto Social
El objeto social de la Sociedad es el siguiente:

1. La adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento,

ﬁ Registro General de Documentos
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2. Latenencia de participaciones en el capital de Sociedades Cotizadas de Inversion
cn el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI") o en el de otras entidades no residentes
en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén
sometidas a2 un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios

3. Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en
territorio espafiol, que tengan como objeto social principal la adquisicion de
bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén
sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica
obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de beneficios y cumplan los
requisitos de inversidn a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién
en el Mercado Inmobiliario.

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

(c}) Capital Social

El Capital Social de la Sociedad asciende a CINCO millones de Euros (5.000.000 €), el
cual ha sido integramente suscrito y desembolsado mediante los siguientes acuerdos:

1. Constitucion de la Sociedad, con fecha 26 de octubre de 2012, en la que el
Capital Social quedd fijado en la cifra de 60.000 €.

2. Ampliacién de capital acordado por el socio tinico de la Sociedad en fecha 22 de
julio de 2013 y elevado a escritura piiblica en fecha 25 de julio 2013, en la que se
incrementd el Capital Social en un importe de 4.940.000 €.

(d) Acciones
Las acciones de la Sociedad son nominativas, existiendo una tinica clase de acciones.

fe) Denominacion Social

La Sociedad ha acordado que su denominacidén social sea FIDERE PATRIMONIO,
SOCIMI, S.A. A la fecha de la presente comunicacion, el cambio de denominacién
llevado a cabo por la entidad se encuentra pendiente de inscripcién en el Registro
Mercantil.



A los efectos oportunos, se adjunta, como Documento Numero 2, copia de la certificacion
emitida por el Secretario de la Sociedad en fecha 6 de agosto de 2013 en la que se adjuntan los
Estatutos Sociales refundidos, en cuyos articulos se regulan los aspectos anteriormente
sefialados.

SEGUNDO.- Acuerdo por ¢l que la Sociedad ha optado por el régimen especial

Que, con fecha 22 de julio de 2013, el socio tinico de la Sociedad ha adoptado el
correspondiente acuerdo de acogimiento de la Sociedad al régimen fiscal especial de las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 8 de la Ley de SOCIMI.

A los efectos oportunos, se adjunta como Documento Nimero 3, copia de la elevacion a
publico de fecha 25 de julio de 2013 del citado acuerdo.

TERCERO.- Momento temporal de la presente comunicacién

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 8 de la Ley de SOCIMI, tanto el acuerdo
citado en el punto Segundo anterior, como la presente comunicacion se realizan con
anterioridad a los tres titimos meses previos a la conclusién del primer periodo impositivo en
el que le sera de aplicacidn el régimen fiscal especial (1 de enero de 2013 - 31 de diciembre
de 2013).

Y en virtud de todo lo anterior,

SOLICITA

Que tenga por presentado el presente escrito, junto con los documentos que le acompafian,
por hechas las anteriores manifestaciones y por comunicado en tiempo y forma el acuerdo de
acogimiento al régimen fiscal especial de las SOCIMI para el ejercicio fiscal 2013 y
siguientes, todo ello en virtud de lo regulado en el articulo 8 de la Ley de SOCIMI,

Madrid, a [¥de agosto de 2013)

(}f“”a

I

Fdo.: Don Jean Fm41¢ois ascal Emmanuel Bossy

'IO
Fdo.: Doiia Solveig Diana Hoffmann
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FIDERE PATRIMONIO
SOCIMI, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales Abreviadas del
gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2014, junto con el Informe de auditoria
independiente



Deloitte

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

Al Accionista Unico de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal):
Informe sobre las cuentas anuales abreviadas

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas adjuntas de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A.
(Sociedad Unipersonal), que comprenden el balance de situacion abreviado al 31 de diciembre de
2014, la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada, el estado abreviado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria abreviada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales abreviadas

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales abreviadas adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de FIDERE
PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal), de conformidad con el marco normativo de
informacidn financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2.1 de la memoria
abreviada adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales abreviadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

scrita en el Re ), seccion 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripoion 96°. CLE: B-79104469




Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen ficl del patrimonio y de la situacién financiera de FIDERE PATRIMONIO
SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal} a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados
correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con €l marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Pdarrafos de énfasis

Liamamos la atencion sobre la Nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, que indica que la
Sociedad se ha acogido al régimen de SOCIMI, regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre. Entre
los requisitos exigidos para acogerse a dicho régimen esta la obligacién de negociacién de las acciones
en un mercado regulado, para cuyo cumplimiento se fija un perfode de dos afios desde la fecha de
acogimiento a dicho régimen. La Sociedad se encuentra en proceso de cotizacién de sus acciones en el
Mercado Alternativo Bursati], por lo que los Administradores estiman que se cumplird con dicho
requesito dentro del plazo marcado por la Ley. Esta cuestidn no modifica nuestra opinion.

Otras cuestiones

Las cuentas anuales de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal)
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 fueron auditadas por otro auditor
que expresd una opinion favorable sobre ellas el 24 de septiembre de 2014,

DELOITTE, S.L.
InscrifgemelR:O.A.C, N° 50692

L

Antonio Rueda
2 de marzo de 2013



Fidere Patrimonio Socimi, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales Abreviadas
correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADA DEL EJERCICIO 2014

{Euros)
Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013

OPERACIONES CONTINUADAS

Otros gastos de explotacion Nota 10.1 {72.562) {11.042)
Servicios exteriores {72.562) {11.042)
RESULTADO DE EXPLOTACION {72.562) {11.042)
Gastos financieros Nofas 7.2 y 11 (1.88D.755) (316.546)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas {1.880.755} {316.546)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros 1.340.123 {1.340.,123}
Cartera de negociacion y otros Nota 5.1 1.340.123 (1.340.123)
RESULTADO FINANCIERC {540.632) {1.656.669)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {613.194) {1.667.711}
RESULTADO DEL EJERCICIO {613.184) {1.667.711}

Las Notas 1 a 14 descritas en la memoria abreviada adjunta forman parte integrante de la

cuenta de pérdidas y ganancias abreviada del gjercicio 2014.
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MEMORIA ABREVIADA

Ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

Fidere Patrimonic Socimi, S.A. {Sociedad Unipersonal), en adelante la Sociedad, es una sociedad
espafiola con C.I.F. A-B85779896, constituida por tiempo indefinido mediante escritura otorgada ante
notario de Madrid el 26 de octubre de 2012, nidmero 1.658 de protocolo; inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al tomo 30.413, folio 112, seccidn 82, hoja M-5549889, inscripcidn 12,

Con fecha 12 de julio de 2013 la Scciedad cambid su domicilio social a Paseo de la Casieliana, 110
28046, Madrid mediante escritura otargada ante notario e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

Con fecha 25 de julic de 2013 la Socledad cambio su dencminacidn social de Rutar Investments,
5.A. (Sociedad Unipersonal) a la actual, mediante escritura otorgada ante notario e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid. En la misma fecha se elevé a pablico el acuerdo del Socio Unico por
el que se aprueba el acegimiente de la Sociedad at régimen especial de las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversién en el Mercade Inmobiliario ("SOCIMI"™), regulado por la Ley 11/2009, de 26
de octubre. Posteriormente, con fecha 9 de agosto de 2013, comunicd formalmente a la Agencia
Estatal de la Administracion Tributaria ka opcion por la aplicacion del citado régimen especial de las
SOCIMI con efectos a partir del 1 de enero de 2013,

Adicionaimente, el dia 12 de de diciembre de 2013 la Sociedad cambié nuevamente su domicilio
social a calle Acanto, 22, 28045 Madrid, mediante escritura oforgada ante notario e inscrita en &l
Registro Mercantil de Madrid.

La Sociedad tiene por objeto social:
a. La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.

h. Latenencia de participaciones en el capital social de Sociedades Cotizadas de Inversion en gl
Mercado Inmabiliario (*SOCIMI") o en el de ofras entidades no residentes en territorio espariol
gue tengan ef mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al
establecido para tas SOCIMI en cuanio a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucién de beneficios.

c. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espafiol, que tengan como objeio social principal la adquisicidn de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen
establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucidn de bensficios y cumplan los requisitos de inversidn a que se refiere el articulo 3 de
la Ley 11/2009, de 28 de ociubre, por la que se regulan las Scciedades Andnimas de
Inversion en el Mercado Inmaobiliario.

d. La tenencia de accicnes o pariicipacicnes de Instituciones de Inversion Colectiva Inmobitiaria
reguiadas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucidn de Inversion Colectiva,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Accionista Unico de ila Sociedad es la sociedad
juxemburguesa Spanish Residential (REIT) Holdco, S.4.1.]. domiciliada en 2-4, rue Eugene Ruppert,
L-2453, Luxemburgo, por fo que de acuerdo con el ardiculo 13.1 del Texto Refundido de la Ley de
Socledades de Capital, la Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Mercantil como Sociedad
Unipersonal.

Los contratos que la Sociedad tiene formalizados con su Accionista Unico son los que se describen
enlas Notas 7.2y 11.




La Sociedad es cabecera de un grupo de sociedades dependientes, no estando obligada a la
formulacicn de cuentas anuales consolidadadas, de acuerdo a la normativa vigente, en razén a fa
reducida dimensidn det grupo (art. 43.1 del Codigo de Comercio). No obstante, los Administradores
de la Sociedad han optado per formular cuentas anuales consolidadas durante el ejercicio 2014.

Et efecto de Iz consolidacidn, respecto de estas cuenias anuales abreviadas individuales del
ejercicio 2014, supendria un incremento de los activos de 138.519 miles de euros, un incremento del
importe neto de la cifra de negocios de 5.544 miles de suros y una disminucion de las pérdidas del
gjercicio de 2.300 miles de euros, aproximadamente. El patrimonio neto consolidado asciende a
7.891 miles de euros al 31 de diciembre de 2014.

La Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no tiene personal empleado.
Régimen de SOCIMI

Fidera Patrimonio Socimi, S.A. se encuenira regulada por la Ley 11/2009, de 26 de ociubre,
medificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Socledades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliaric. Dichas sociedades cuentan con un régimen fiscal
especial, teniendo que cumplir, entre otras, con {as siguientes obligaciones:

1. Obligacidn de objeic social. Deben tener como objeto social principal la tenencia de bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendarmiento, tenericia de participaciones en ofras
SOCIM! o sociedades con objeto social simifar y con el mismo régimen de reparto de
dividendos, asi como en Instituciones de Inversion Colectiva.

2. Obligacién de inversién.

« Deberan e 80% del activo en bienes inmuebles destinadas al arrendamiento, en
terrenos para la promocidn de bienes inmuebles que vayan a destinarse a esia
finalidad siernpre gue la promocidn se inicie dentro de los fres afios siguienies a su
adquisicion y en participaciones en el capital de otras entidades con objeto social
similar al de las SOCIMI.

Este porcentaje se calculara sobre el balance consolidado en el caso de gue la
Sociedad sea dominante de un grupo seglin los criferios establecidos en el articulo
42 del Codigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacién
de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estard integrado
exclusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades a que se refiere e! apartado
1 del articulo 2 de la Ley 11/2009,

Existe |2 opcién de sustituir el valor contable de los actives por su valor de mercado.
No se computara la tesoreria/derechos de crédito procedentes de la transmision de
dichos activos siempre que no se superen los periodos maximos de reinversion
establecidos.

« Asimismo, el 80% de sus rentas deben proceder de las rentas del periodo impaositivo
correspondientes al: (fjarendamientc de los bienes inmuebles; vy (i) de los
dividendos procedentes de las participaciones. Este porcentaje se calculard sobre el
batance consclidado en el caso de que fa Sociedad sea dominante de un grupo
segin los critetios establecidos en el articule 42 del Codigo de Comercio, con
independencia de la residencia y de la obligacion de formular cuentas anuales
consclidadas. Dicho grupo estard integrade exclusivamente por las SOCIMI v el
resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de ta Ley 11/2009.

s los bienes inmuebles deberan permanecer arrendados al menos tres aiios {para el
coHmputo, se podra afadir hasta un afic del periodo que hayan estado ofrecidas en
arrendamiento). Las participaciones deberan permanecer en el activo al menos tres
anos.



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

4, Obligacién de Distribucion del resuliado la Sociedad deberd distribuir como dividendos, una
vez cumplidos los requisitos mercantiles:

s El| 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en
beneficios distribuides por las entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2
de la Ley 11/2000.

« Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y
acciongs o participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de |a Ley
1172008, realizadas una vez transcurridos los plazos de tenencia minima, afectos al
cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios deberan
reinveriirse en otros inmuebles o participaciones afecltos al cumplimiento de dicho
abjeto, en el plazo de los tres afios posteriores a la fecha de transmisidn.

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

5, Obligacion de informacién (Ver punto siguiente). Las SOCIMI deberan incluir en la memoria
de sus cuentas anuales la informacién requerida por la normativa fiscal que regula el
régimen especial de las Socimi.

6. Capital minimo. El capitai social minimo se establece en 5 millones de eures.

Podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo
8 de la Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en 1a misma, a condicidn de que tales
requisitos se cumgplan dentro de los dos afios siguienies a la fecha de la opcién por aplicar dicho
régimen.

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad consideran que la misma y su Grupo
cumplen con todos los requisitos establecidos por la citada Ley, salve por el requisito de cotizacion.
En este sentide, y al objeto de cumplir con los requerimientos legales de la SOCIMI, la Sociedad
tiene intencion de selicitar a la autoridad del Mercado Alternative Bursatil 1a admisién a negociacion
de sus acciones en dicho mercado durante el presente gjercicio 2015.

El incumplimiento de alguna de las condiciones anteriores, supendré que la Sociedad pase a tributar
por €l régimen general del Impuesto sobre Sociedades a pariir del propio periodo impositivo en que
se manifieste dicho incumplimiento, salvo que se subsane en el gjercicio siguiente, Ademas, la
Sociedad estara obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositive, la diferencia
entre la cuota que por dicho impuesto resulte de aplicar el régimen general y fa cuota ingresada giue
resuitd de aplicar el régimen fiscal especial en los periodos impositives anteriores, sin perjuicio de
los intereses de demora, recargos y sanciones gue, en su casg, resuiten procedentes.

El tipo de gravamen de las SCCHMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante,
cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participacién
superior al 5% esién exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estard sometida a un
gravamen especiat del 19%, que tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre Scciedades,
sobre el importe del dividendo distribuide a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen
especial debera ser satisfeche por Jla SOCIMI en el plaze de dos meses desde la fecha de
distribucion del dividendo.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS
2.1 Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad
Estas cuentas anuzles abreviadas se han formulado por los Administradores de la Sociedad de

acuerde con el marce normativo de informacién financiera aplicable a la Seciedad, que esta
establecido en:

]

Caodige de Comercio y |a restante legislacion mercantil.

Plan General de Coniabilidad aprobade por el Real Decreto 1514/2007.

1

Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por ef Instiiuto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

2.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicic 2014 han sido obtenidas de los registros coniables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con el marce normative de informacion financiera que le resuita
de aplicacion y en particular con los principios y criterios contables en él contenidos de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de |a situacion financiera y de los resultados de la Sociedad
habidos durante el gjercicio.

Estas cuentas anuales abreviadas, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad,
se someterdn a la aprobacion del Accionista Unico, estimandose que seran -aprobadas sin
modificacidén alguna. Por su parte, las cuentas anuales abreviadas. del ejercicic 2013 fueren
aprobadas por el Accionista Unico &l 30 de junio de 2014.

2.3 Principios contables no obligatorios

Los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales abreviadas en
consideracion de la totalidad de los principios y nofmas contables de aplicacion obligatorios que
tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales abreviadas. No hay ningun principio contable,
que siendo cohligatoric, haya dejado de aplicarse.

2.4 Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracién de estas cuentas anuales abreviadas se han ulilizade estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad. Tedas las estimaciones se han efectuade sobre la base de la mejor
informacion disponible & cierre de los ejercicios 2014 y 2013, sin embargo, es posible gue
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en los proximos ejercicios,
lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

La Sociedad analiza anuvalmente si existen indicadores de deterioro para los activos financieros
mediante iz realizacion de los analisis de deterioro de valor cuando asi lo indican fas circunstancias.
Para ello, se procede a la determinacion del valor recuperable de los citados activos.

El cilculo de valores razonables puede implicar la determinacion de flujos de efectivo futuros vy la
asuncion de hipolesis relacionadas con los valores futuros de los citados fiujos asi como con las tasas
de descuento aplicables a los mismos. Las estimaciones v las asunciones relacionadas estan basadas
en la experiencia historica y en ofros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarroliada por la Sociedad.



2.5 Comparacion de {a informacion

La informacion contenida en esta memoria abreviada referida al gjercicio 2013 se presenta, a efectos
comparativos, con la informacion del ejercicio 2614.

2.6 Correccion de errores

En la elaboracidn de las presentes cuentas anuales abreviadas adjuntas no se ha detectado ningin
error significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales
abreviadas del gjercicio 2013.

2.7 Cambios en criterios contables

Durante el gjercicic 2014 no se han preducido cambios de criterios contables significativos respecte a
los criterios aplicados en el ejercicio 2013.

2.8 Agrupacion de partidas

Determinadas paridas del balance abreviado, de |a cuenta de pérdidas y ganancias abreviada y del
estado abreviade de cambios en el patrimonice neto adjuntos, se presentan de forma agrupada para
facilitar su comprensidn, si bien, en la medida en gue sea significativa, se ha incluide la informacidn
desagregada en las correspondientes notas de 1a memoria abreviada.

3. APLICACION DEL RESULTADO

Los Administraderes de la Sociedad propondran al Accionista Unico la aplicacién de las pérdidas del
gjercicio 2014 por importe de 613.194 euros a la cuenta de “Resultados negativos de ejercicios
anteriores”, para su compensacion en ejercicios futuros.

3.1 Limitaciones para la distribucién de dividendos

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los heneficios del gjercicio a la constitucidn de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, Esta reserva, mientras no
supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible al Accionista Unico.

Dada su condicidn de SOCIMI, vy tal y como esta recogido en el articulo 20 de sus estatutos sociales,
la Sociedad esiara obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas
las obligaciones mercantiles que correspondan, e beneficio obtenido en el gjercicio de conformidad
con fo previsto en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las
Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCTIMI).

Una vez cubjertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podran repartirse
dividendos con carge al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del
patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos
efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no podran ser ohjeto de
distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de gjercicios anieriores gue hicieran que ese
valor de! patrimanio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra del capital sacial, el beneficio se
destinara a la compensacitn de esias pérdidas.



4, NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales narmas de registro y valoracion utilizadas por la Scciedad en la elaboracion de sus
cuentas anuales abreviadas de los ejercicios 2014 v 2013, de acuerdo con {as establecidas por el
Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

4.1 Activos financieros
Clasificacion
Los aciivos financieros gque posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos vy partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes ¢ en la
prestacion de servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo un
origen comercial, no son instrumentes de patrimonio ni derivados vy cuyos cobros son de
cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado active.

b} inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y muitigrupe; se consideran
empresas del Grupo aguellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y
empresas asociadas aguellas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa.
Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquelias sociedades sobre
las, en virtud de un acuerdo, se gjerce un control conjunto con Uno 0 Mas socies.

Valoracion inicial

Los activos financiercs se registran, en iérminos generales, iniclalmenie al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior

Los préstamos, partidas a cobrar € inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su
coste amartizado.

Las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado,
en su caso, por el importe acumuiado de las correcciones valorativas por deteriore. Dichas
correcciones se caiculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos jos costes de venta y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversidn, Salvo mejor evidencia del imporie
recuperable, se toma en consideracion ef patrimonic neto de la entidad participada, corregido por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion (incluyendo el Fondo de Comercio, si lo
hubiera).

Al menos al cierre del gjercicio la Sociedad realiza un lest de deterioro para los activos financieros
que no estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro
si el valor recuperable del active financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el
registro de este deterioro se regisira en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad da de baja los actives financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los
flujos de efectivo del correspondiente activo financiere y se han transferide sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrarie, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce uh pasivo financiero
per un importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que
se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.



4.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han
originadc en |la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o aquellos que
sin tener un origen comercial, ne pueden ser considerados comao instrumentos financieros derivados.

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

Por ditimo, un instrumento de patrimonio representa una participacién residual en el Patrimonio de la
Sociedad, una vez deducidos todos sus pasivos.

4.3 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

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

»  Son convertibles en efectivo.

= En el momento de su adquisicion su vencimiento no era superior a fres meses.
+ No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

« Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria de la Sociedad.

4.4 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcienal utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemenie, las operaciones en
otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran
segin los tipos de cambic vigentes en las fechas de las operaciones,

Al cierre del gjercicio, los aclivos y pasivos monetarios denominados en moneda exiranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance abreviado. Los beneficios ¢ pérdidas
puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada de!
gjercicio en que se producen,

4.5 Impuesto sobre beneficios

Régimen general

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 impueste diferida.

Ei impuesio comiente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del Impuesto sobre el Beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y oiras
ventajas fiscales en la cucta del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las
perdidas fiscales compensables de sjercicios 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 v 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 valoer fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos,
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aguellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercic o de otros activos y
pasivos en una operacién que no afecia ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacidn de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sdlo 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 impuesios diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos
directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

Régimen SOCIM

Con fecha 9 de agoste de 2013, y con efectos a partir del 1 de enero de 2013 la Sociedad comunico
a |a Delegacion de ia Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicitio fiscal la opcion
adoptada por su Accionista Unico de acogerse al régimen fiscal especial de SOGIMI,

En virtud de la Ley 11/2009, de 26 de ociubre, por fa gue se regulan las Sociedades Andnimas
cotizadas de inversion en ef mercado inmobiliario, las entidades gue cumplan los requisitos definidos
en la normativa y 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 26 de la Ley 27/2014, 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades. Asimismo, no resultard de aplicacién el régimen de deducciones y
bonificaciones establecidas en fos Capitulos H, [If y IV de dicha norma. En todo lo demas no previsto
en la Ley SOCIMI, serd de aplicacion supletcriamenie lo establecido en la Ley 27/2014, del
Impuesto sobre Sociedades.

La entidad estard semetida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los
dividendos o pairticipaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital
social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios,
estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior a! 10%. Dicho gravamen tendra la
consideracion de cuoia del Impuesto sobre Seciedades.

L a aplicacién del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se efectuara durante los ejercicios 2013
y 2014 sin perjuicio de que, durante los mismos, la Scociedad no cumpla con la toiatidad de los
requisitos exigidos por la norma para su aplicacion, ya que, en virlud de la Disposicidn Transitoria
Primera de la Ley 11/2009 del régimen SOCIMI, la Socledad dispone de un pericdo de dos afios
desde la fecha de la opcion por la aplicacion del régimen para cumplir con la tofalidad de los
reguisitos exigidos por la norma. Los Adminisiradores de la Sociedad estiman que la misma cumplira
con sus compromisos antes de la finalizacion del periode de 2 afios.

46 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del criterio de devengo, es decir, cuande se preduce la
corriente real de hienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en
el que se produzea la corriente monetaria o financiera derivada de eflos. Los ingresos per alquileres
se reconccen linealmente durante el pericdo de duracién del contrato.

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

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas v ganancias,
como importe neto de [a cifra de negocios, cuando se establece el derecho a recibir el cobro. No
cbstante lo anterior, si los dividendos disiribuidos procedan de resuliados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicién no se reconocen como ingresos, minorande el valor contable ﬁ—xgﬂa
de la inversién, ~
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4.7 Provisiones y contingencias

L.os Administradores de la Sociedad en la formulacidn de las cuentas anuales abreviadas diferencian
entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacion futura estd condicionada a que ocurra, 0 no, UNG 0 Mas
eventos futuros independientes de la voluntad de [a Sociedad.

Las cuentas anuales abreviadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima

que |a probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo gue

sean considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales
sino gue se informa sobre los mismos en [as notas de la memoria abreviada.

Las provisiones se valoran por el valor actual de fa mejor estimacién posible del importe necesario
para cancelar o fransferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacidn disponible sobre el suceso
y sus consecuencias, y registréndese los ajustes que surjan por la actuatizacién de dichas provisiones
como un gasto finanhciero conforme se va devengando.

4.8 Elementos patrimoniaies de naturaleza medioambiental

Los gastos relativos a las actividades de descontaminacion y restauracion de lugares contaminados,
eliminacion de residuos y otros gastos derivados del cumplimiento de la legislacidn medicambiental
se registran como gastos del ejercicio en que se producen, salvo que correspondan al coste de
compra de elementos que se incorporen al patrimonio de la Sociedad. No hay gastos ni inversiones
de importes significativos por estos conceptos.

4.9 Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos vy pasivos se presentan en el balance abreviado clasificados entre corrientes y na
coirientes. A estos efectos, los aclivos y pasivos se clasifican como cormrientes cuando estén
vinculados al ciclo normal de explotacion de la Sociedad y se esperan vender, consumir, realizar o
fiquidar en el transcurso del mismo; son diferenies a los anteriores y su vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera gue se produzca en el plaze maximo de un afno. Se mantienen con fines de
negociacién o se trata de efectivo y otros actives liguidos equivalentes cuya utilizacidn no esta
restringida por un periode supetior a un afio.

416 Transacciones con partes vinculadas

Las iransaccicnas con partes vinculadas se contabilizan de acuerdoe con las normas de valoracion
detalladas anteriormente. La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de
mercado.
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5. INVERSIONES FINANCIERAS
5.1 Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Instrumentos de patrimonio

El detalle y movimiento de este epigrafe del balance abreviado durante los gjercicios 2014 y 2013 es
el siguiente (en euros);

Ejercicio 2014:
31.12.2013 Altas Reversion 31.52.2014
Instrumenios de patrimonio:
Cosle 16.861.352 5.557.052 - 22,518.404
Dcieriora {1.340.123) - 1,340,123 -
Total 15.621.229 5.357.052 1.340.123 22.518.404
Ejercicio 2013:
31.52.2012 Altas 31.12.2813
Instrumenteos de patrimonio:
Caoste - 16,961.352 16.961.352
Deterioro - (1,340,123} (1.340,123)
Total - 15.621.229 15.621.229

Durante el ejercicio 2014 1a Sociedad ha realizado las siguientes operaciones:

a) Con fecha 6 de noviembre de 2014 la Sociedad procedié a adquirir el 60% de las
participaciones sociales de ia Socledad Egicam Plan Joven, S.L.U}. compuesta por 2.883.128
participaciones sociales, a un euro de valor nominal cada una, por un importe total de
1.800.000 euros. Asimismo, en esa misma fecha la Sociedad procedic a adquirir el 40%
restante de las participaciones sociales de la Scciedad Egicam Plan Joven, S.L.U., a un eurc
de valor nominal cada una por un total de 1,066.667 euros.

b) Con fecha 2 de diciembre de 2014 la Sociedad procedid a adquirir el 100% de las
paricipaciones sociales de la Sociedad Fidere Vivienda 2, S.L.U. (antes Dareon Investments,
8.L.U.} compuesta por 3.000 participaciones sociales, a2 un euro de valor nominal cada una,
por importe de 1.312 euros.

c) Con fecha 4 de febrero de 2014 la Sociedad decidié aumentar el capital de la sociedad Fidare
Comunidad, §.L.U. en 1 euro, mediante la creacion de una participacion social, de un euro de
valor nominal. Dicho aumente se realizd con una prima de asuncidon de 1.450.072 euros por la
nueva paricipacion. Asimismo con fecha 6 de agosto de 2014 Ja Sociedad realizé una
segunda ampliacion de capital de ta sociedad Fidere Comunidad, 5.L.U. en 1§ euro, mediante
ta creacion de una participacion social, de un euro de valor neminal. Dicho aumento se realizé
con una prima de asuncion de 1.438.999 euros por la nueva participacion.
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Durante el gjercicio 2013 la Sociedad realizd las siguientes operacicnes:

- Con fecha 21 de junio de 2013 la Sociedad procedié a adquirir e 100% de participaciones de la
sociedad Fidere Vivienda, S.L.U. (antes Wetest investments, S.L.U) compuesta por 3.000
participaciones scciales, a un euro de valor nominal cada una, por un total de 3.000 euros.
Asimismo, con fecha 29 de octubre de 2013 la Scciedad decidié aumentar el capital de la
sociedad Fidere Vivienda, S.L.U. en 1 euro, mediante la creacién de una participacidn social, de
ur euro de valor nominal. Dicho aumento se realizd con una prima de asuncidn de 12.035.351
euros por la nueva participacion. Con fecha 19 de noviembre de 2013 procedio a realizar un
segundo aumento de capital de la sgciedad Fidere Vivienda, S.L.U. en 1 euro, medianie la
creacion de una participacién social, de un euro de valer nominal. Dicho aumento se realizd con
unza prima de asuncién de 4.819.999 euros por la nueva participacion.

- Con la misma fecha, 21 de junio de 2013, la Sociedad adguirio el 100% de participaciones de la
sociadad Fidere Comunidad, S.L.U. (antes Rofilia investments, S.L.U.} compuesta por 3.000
participaciones sociales, a un euro de valor nominal cada una, por un total de 3.000 euros.

La informacién mas significativa relacionada con las empresas del grupo al cierre de los ejercicios
2014 y 2013 es la siguiente:
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5.2 Inversiones en empresas def grupo y asociadas largo plazo

En el epigrafe “Otros activos financieros a largo plazo” la Sociedad regisira el desembolso realizado
con fecha 22 de diciembre de 2014 por importe de 13.250.000 euros con el fin de ampliar el capital
social de la sociedad participada Fidere Vivienda 2, S.L.U. Al 31 de diciembre de 2014 dicha
ampliacidon de capital se encuentra pendiente de suscripcion e inscripcién en el Registra Mercantil
{véase Nota 14).

5.3 Inversiones en empresas del grupo y asociadas corto plazo

Con fecha 15 de diciembre de 2014, y fras la adquisicidén de ias paricipaciones sociales de la
sociedad Egicam Plan Joven, S.L.UL, |z Sociedad firmé un confrato de cesidn de deudas con la
Sociedad de Gestidn de Activos procedentes de la Reestructuracién Bancaria, S.A. {en adelante
SAREB} mediante ef cual SAREB cede a la Socledad dos préstamos gque tenia frente a Egicam Plan
Joven, S.L. por importe nominal iotal de 39.130.036 eurcs. El precio de la cesién ascendid a
34.400.000 euros que fueron abonados por la Sociedad mediante cheque bancario en el momento de
la firma de la escritura puablica. Con fecha 20 de febrero de 2015 la Sociedad ha procedido a realizar
una ampliacién de capital en Egicam Plan Joven, S.L.., mediante la compensacidn del dicho crédito
(véase Nota 14).

6. PATRIMONIO NETO Y FONDOS PROPIOS

La Sociedad se constituyé el 26 de octubre de 2012 con un capital social de 60.000 euros,
representados por 60.000 acciones de un euro de valor nominal cada una, numeradas
correlativamente del 1 al 60.000, ambos inciusive, que son suscritas y desembolsadas por el
Accionista Unico, Auxadi Servicios de Mediacion, S.L. (Sociedad Uniperscnal), en un importe
correspondiente al 25% de! valor nominal de cada una de dichas acciones, en concreto un importe
de 15.000 euros.

Con fecha 21 de junio de 2013, ef Accionista Unico de la Sociedad transmite la totalidad de las
acciones de la Sociedad a Tethys Investment, S.a.r.l, sociedad domiciliada en Luxemburgo, pasando
a ser dicha entidad el nuevo Accionista Unico de la Sociedad.

Con fecha 17 de julio de 2013 la sociedad luxemburguesa Spanish Residential (REIT) Holdco, S.a.rd
domiciliada en 2-4, Rue Eugene Rupert, 1-2453 de Luxemburgo adquirid per titule de compraventa
las acciones que representan el 100% de! capital social a la sociedad Tethys Investment, S.4.r.l.

El 25 de julio de 2013 dicho Accionista Unico decide desembolsar el capital pendiente de desembolso
al momentio de Iz constitucion por importe de 45.000 euros. Asimismo, procede a aumentar el capital
social de la Sociedad en 4.940.000 eurcs, mediante la emision de 4.940.000 nuevas acciones a un
eurc de valor nominal cada una de ellas, aumento de capital inscrita en el Regisire Mercantil de
Madrid.

Con fecha 4 de febrero de 2014 el Accionista Unico decidid aumentar el capital social de la Sociedad
en 1 euro mediante la emision de 1 accién a un eurc de valor nominal, (2 5.000.001. Dicha ampliacion
de capital se realizo con una prima de emisién de 1.450.072 euros por la nueva accion. Asimismo,
con fecha 5 de agosto de 2014 e! Accionista Unico realizdé una segunda ampliacion de capital de la
Sociedad en 1 euro mediante la emisidn de 1 accion a un euro de valor nominal. Dicha ampliacion se
realizé con una prima de emisién de 1.438.999 euros por la nueva accién. Ambas ampliaciones de
capital fueron inscritas en el Regisiro Mercantil de Madrid.

De esta forma, al 31 de diciembre de 2014 el Accionista Unico de la Sociedad es Spanish Residential
{REIT), Holdco, S.arl., sociedad luxemburguesa, que ostenta el 100% del capital social de la
Sociedad que asciende a 5.000.002 euros, representado por 5.000.002 acciones de 1 euro de valor
nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, con una
prima de emision de 2.889.071 euros.
A1
)
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lLas acciones de la Sociedad no cotizan en bolsa. Sin embargo, v al objeto de cumplir con los
requerimientos legales de la SOCIMI, la Sociedad tiene intencidn de solicitar a la autoridad del
Mercada Alternative Bursatil la admision a negociacidon de sus acciones en dicho mercado durante el
presente gjercicio 2015.

6.1 Reserva legal

De acuerdo con fa Ley de Sociedades de Capital, Ia sociedad andnima debe destinar una cifra igual al
10% del beneficio del gjercicio a la reserva legal hasta que ésia aicance, al menos, sl 20% del capital
social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar €l capital en la parte de su saldo que exceda
de! 10% del capital ya aumentadc. Salvo para [z finalidad mencionada anteriormente, y mientras no
supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

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

Al 31 de diciembre de 2014 la reserva legal de la Sociedad no se encuentra constituida.

7. PASIVOS FINANCIEROS

7.1 Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo

En este epigrafe la Sociedad registra dos importes correspondientes a los desembolsos realizados
por el Accicnista Unico, ia socledad Spanish Residential {REIT) Holdco, S.4.1.], recibidos con fecha 15
de diciembre de 2014 y 22 de diciembre de 2014 por importes de 37.493.204 y 13.250.00C euros,
respectivamente, con el fin de ampliar el capital social de 1a misma. Al 31 de diciembre de 2014
dichas ampliaciomes de capital s& encueniran pendientes de suscripcion e inscripcion en el Registra
Mercaniil {véase Nota 13).

7.2 Deudas con empresas del grupe y asociadas a corto plazo

En este epigrafe del balance abreviado adjunto al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad
registra los siguientes préstamos con empresas del Grupo:

Préstamo con el Accionista Unico de fecha 28 de octubre de 2013

Con fecha 28 de octubre de 2013 la sociedad recibid un préstamo por importe de 12.035.352 euros
de su Accicnista Unico, Ia sociedad Spanish Residentiat (REIT) Holdco, S.a.r.l, con el propdsito de
que ésta procediera a aumentar el capital y asumir la prima de asuncién de su pardicipada Fidere
Vivienda, 5.L.U. El tipo de interés aplicable es un interés fijo del 156% anuat calculado scbre el
principal pendiente. El vencimienio del préstamo se establecid el 28 de octubre de 2014 pero el
mismo podra ser renovado automaticamente, por un afio contado a partir de la fecha de vencimiento
hasta un maximo de 5 afios si ninguna de las partes realiza una manifestacién escrita con un mes de
anticipacién de guerer terminar dicho contrato de prestamo entre ambas partes.

Con fecha 18 de diciembre de 2014 la Sociedad recibid una ampliacién de dicho préstamo por
importe de 100.000 euros, por lo que al 31 de diciembre de 2014 el total del principal def préstamo
asciende a 12.135.352 eurgs {12.035.352 euros al 31 de diciembre de 2013). El anexo al préstamo
descrito con ia ampliacidn del importe ha sido firmado con fecha 20 de febrero de 2015.

Los intereses devengados y pendientes de pago en relacion al préstamo descrite en el parrafo
anterior ascienden a 2.197.301 suros al 31 de diciembre de 2014 (315.546 euros al 31 de diciembre
de 2013). Los intereses devengados en el ejercicio y registrados en el epigrafe “Gastos financieros
con empresas del Grupo" de la cuenta de perdidas y ganancias abreviada adjunia, ascendieron a ,

1.880.755 euros (316.546 euros en el ejercicio 2013). 7?}9'?)
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Cuenta cordente con empresas del Grupo.

La Sociedad registra al 31 de diciembre de 2014 dos cuentas corrientes por cesidn de iesoreria con la
sociedad participada Fidere Vivienda, S.L. ¥y con su Accionista Unico por importe de 20.000 euros y
100.000 euros respectivameante.

7.3 Informacién sobre aplazamiento del pago realizado a proveedores
En cumplimienta de lo dispuesto en la Ley 15/2010 por la que se establecen medidas de lucha contra

ta morosidad en las operaciones comerciales, la infermacidn sobre los aplazamienios de pago
efectuados a proveedores es fa siguiente:

Pagos realizados y pendientes de pago
{Euros)
2014 2013

Imporie Yo Imperte Yo
Realizados dentro det plazo miximo fegal 4,221 9% 952 H0%
Reslo 41.029 21% - -
Fotal pagos del ejercicio 43.250 100% 932 0%
Aplazamienlos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo maximo legal 5.223 - 210 B

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

El plazo maxime legal de page aplicable a la Sociedad segun Ia la Ley 11/2013 de 26 de julio es de
30 dias excepto que exista un acuerdo entre las partes con un plazoe maximo de 60 dias.

8. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL
8.1 Saldos corrientes con las Administraciones Pablicas

La composicion de los saldos corrientes con fas Administraciones Pdblicas al 31 de diciembre de
2014 y 2013 es la siguiente:

Euros
2014 2013

Saldes deudores:

Hacienda Piiblica deudora por IVA - 1.368
Total - 1.368
Saldos aereedores:

Hacicrda Pablica acrcedora por IRPF 19 786
Total 19 784
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8.2 Calculo del Impuesto de Sociedades

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

Euras

2014 2413
Resultado contable antes de impuestos {613.194) {1.667.711}
Diferencias Temporales
Gasios (inancieros derivados de deudas con entidades del grupo (art. 14.1.h)
L.15.) 1.880.755 316.546
Ajustes por deterioro de valores representativos de partic, en el capital o
fondos propios (D.T. 41" 1 ¥ 2 L.1.5) - 1.340.123
Reversion del deterioro del valor de los elementos patrimoniales (art. 19.6
L.L.S) (1.340.123) -
Basc imponible negativa {72.562) {11.042)

8.3 Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segln establece la legisiacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurride el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre detl ejercicio 2014 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccidn todos los ejercicios desde su constitucion. Los Administradores
de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionadoes impuestos, par lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion
normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las cperaciones, los eveniuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjuntas.

9. EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICION DE SOCIMI. LEY
1112609

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/200% por la que se regulan las Scciedades Andnimas
cotizadas de inversion en el mercado inmgbiliario ("SOCIMI"), se detalla a continuacion la siguiente
informacicn:

- Al 31 de diciembre de 2014y 2013 no existen reservas procedentes de ejercicios anteriores de
fa Sociedad ni de sus pariicipadas. Unicamente se registra al 31 de diciembre de 2014 en fa
partida “Resultados negafivos de efercicios anderiores” del Patrimonio Neio del balance
abreviado adjunto, las pérdidas obienidas en el ejercicio 2013 por imporie de 1.667.711 eurcs
para su compensacion futura. Por lo tanto, no corresponde el desglose de las reservas, Por el
mismo motivo, tampeco se han distribuido dividendos con carge a reservas.

- Asirmismo, dado que durante el gjercicic 2014 la Sociedad no ha generado beneficio contable
susceptible de distribucidn mediante el repartco de dividendos y no se han distribuido
dividendos con cargo a beneficios,

- Respecto a los requisitos de inversidn regulados en el articulo 3 de la Ley de SOCIMI, se pone
de manifiesto que la Sociedad tiene invertide, al menos el 80% del valor del active en
participaciones en el capifal de entidades de las reguladas en el anliculo 2.1.¢ de {a Ley de
SOCIMIs. La fecha de adquisicién y detalle de las participaciones en el capital de entidades de
las reguladas en el articule 2.1.¢c de la L.ey de SOCIMIs {esto es, residentes o no en territorio
espafiol que tengan el mismo objeto social y gue estén sometidas al misme régimen en cuanto
a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de dividendos) se encuenfran
detallados en la Nota 5.1 y en el Anexo de esta memoria abreviada.
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10, INGRESOS Y GASTOS

10.1

Otros gastos de explotacion

Bl detalle de este epigrafe de la cuenta abreviada de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de

2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2044 2013
Servicios profesionales independienies 64.567 10.849
Servicios bancarios 481 193
Otros gasios 7.514 -
Tatal 72.562 11042

Dentro del epigrafe de Servicios profesionales independientes, la Sociedad registra los gastos de
auditoria. Durante el ejercicic 2014, los honorarios relatives a los servicios de auditoria de cuentas y
otros servicios fueron prestados por Deloitte, S.L. (PriceWaterhouseCoopers Auditores, 5.1, en el

gjercicio 2013), y fueron los siguientes:

Euros
2014 2013
Servicios de Auditoria 32.000 5.000
Total Servicios de Auditoria y Relacionados 32.000 5,000

1.

OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES VINCULADAS

El detalle de los saldos mantenidos con empresas del Grupo y asociadas durante los ejercicios 2014
y 213 asi como el detalle de las principales transacciones realizadas con dichas sociedades se

indica a continuacidn:

Ejercicio 2014:
Euros
Saldos ‘Transacciones
Deudores Acreedores
Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo | Corlo Plazo Gastos
Financieros Financicros Financieros Financieros financieros
(Nota 5.2) {(Nota 3.3) {Nola 7.1} (Nota 7.2) | (Nota 7.2)
Spanish Residential (REIT) Holdeo, S.a.rl. - " 50.743.204 14.432.633 1.880.L755
Fidere Vivienda, 8.1.U. - - - 20.000 -
Egicam Plan Joven, S.L.U. - 34.400.000 - - .
Fidere Vivienda 2, 5.L.1. 13.230.000 - - - -
Total 13.250.000 34.400.000 30.743.284 | 14.452.633 1.880.755
Ejercicio 2013;
Euros
Saldos Transacciones
Acreedores
Corio Plazo Gastos
Financieros financieros
(Nota 7.1) {Nota 7.2}
Spanish Residential (REIT) Holdeo, S.a.e.L 12.351.898 316.546 s ?‘7
Total 12,351.898 316.546 ]@é/
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Los Adminisiradores de la Sociedad consideran gue las operaciones con vinculadas se realizan
segln condiciones de mercado.

111 Retribuciones a los Administradores y a fa Alta Direccion

Durante los gjercicios 2014 y 2013, los Administradores de la Sociedad no han percibido ninguna
remuneracion u ofra retribucién en concepto de dietas o remuneraciones por participacion en
heneficios o primas de emisién. Tampoco han recibide acciones ni epciones sobre acciones durante
el ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

De la misma forma, no se ha realizado ninguna aporiacién en concepto de fondos o planes de
pensicneas a favor de los Administradores de [a Sociedad.

La Scciedad no fiene suscrito ningtn contrato de alta direccidn y adicionalmente durante los
ejercicios 2014 y 2013 no ha tenido personal.

11.2 Detalle de participacicnes en socledades con actividades similares y realizacion por
cuenta propia o ajena de actividades similares por parte de los Administradores de la
Sociedad.

De acuerdo cen el articulo 228 de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la
Sociedad deberan comunicar cualquier situacidn de conflicto, directo ¢ indirecto, que pudiera tener
con el interés de la Sociedad. Asimismoe, los Administradores de la Sociedad deberan comunicar la
participacion directa o indirecta que, tante elfos como las personas vinculadas a los mismos a las
que se refiere el articule 231 de la Ley de Sociedades de Capital, tuviera en el capital de una
sociedad con el mismo, andlogo o complementario género de actividad af que constituya el objeto
social de la Sociedad, y comunicara igualments los cargos o las funciones gue en ella ejerza.

Los Administradores de la Sociedad han comunicado debidamente su participacién directa o
indirecta que, tanto ellos como las personas vinculadas a las que se refiere el articule 231 de la Ley
de Sociedades de Capital, tuviera en el capital de una sociedad con el mismo, andlogo o
complemertario género de actividad al que constituya el objeto social y comunicade igualmente los
cargos o las funciones gque en ella ejercen sin que de las mismas se haya puesto de manifigsto
ninguna situacién de conflicto de interés.

12. INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no liene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motive no
se incluyen desgloses especificos en la presenie memoria de las cuentas anuales abreviadas
respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

13. POLITICA Y GESTION DEL RIESGO

Factores de riesgo financierc

Las actividades de la Sociedad estén expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado,
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los fiujos de efectivo. E programa
de gestidn 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 Saciedad.

La gestion del riesgo esté centralizada a nivel de Grupo que identifica, evalla y cubre los riesgos
financieros.

2
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a} Riesgoe de mercade

Afendiends a la situacion actual del sector inmobiliario, y con el fin de minimizar el impacto que ésta
puede provocar, la Sociedad tiene establecidas medidas concretas que tiene previsto adoptar para
minimizar dicho impacto en su situacion financiera.

Toda inversion lieva apargjada un analisis previo y en detalle sobre Ia rentabilidad del activo tanto a
corto como a largo plazo. Este andlisis contempla el entorno econdmico vy financiero en el que
desarrolla su actividad.

Un vez adquirido el activo se lleva a cabo un seguimiento de las variables de mercado (grado de
ocupacién, rentabilidad, ingresos operativos netos) tomando las decisiones oporiunas de forma
continua.

b} Riesgo de crédito

Se define como el riesgo de pérdida financiera al que se enfrenta la Sociedad si un cliente o
contraparte no cumple con sus cbligaciones contractuales. La Sociedad no tiene concentraciones
significativas de riesgo de crédito.

¢) Riesgo de liquidez

Se define como el riesgo de que la Sociedad tenga dificultades para cumplir con sus obligaciones
asociadas a sus pasivos financieros que son liguidados mediante fa entrega de efectivo o de oiros
activos financieros.

La Sociedad lleva a cabe una gestion prudente del riesgo de liguidez, endeudandose unicamente con
el grupo.

d} Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantiene préstamos recibidos por parte del grupe a fipos de
interés fiios,

e} Riesgo fiscal

La Scociedad se ha acogido al régimen fiscal especial de [a Scciedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmaobiliario (SOCHI). Segln lo establecido en el articulo 6 de la Ley
11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre. Las
sociedades gue han optado per dicho régimen estan obligadas a cumplir con las obligaciones legales
y fiscales descritas en la Nota 1, incluyendo la de distribuir en forma de dividendos a sus accionistas,
una vez cumplidas las obligacicnes mercantites que corrgspondan, el beneficio obtenido en el
ejercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de fos sels meses siguientes a la conclusidn de
cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucidn,

En el caso de incumplimiento de alguna de las condiciones, la Sociedad pasaria a tributar por el
régimen general siempre vy cuando no subsanara dicha deficiencia en el ejercicio siguiente al
incumplimiento,

14. HECHOS POSTERIORES
Con fecha 11 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad ha procedido a aprobar las
ampliaciones de capital pendientes de suscripcion al 31 de diciembre de 2014 (descritas en la Nota
7.1 de esta memoria abreviada) por importe de 50.743.204 euros segin el siguiente detalle:

- Ampliacion de capital por importe de 3.749.320 eurcs, mediante la emision de 3.749.320

acciones de un euro de valer nominal cada una de eilas, con una prima de emisién de
33.743.884 euros.
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- Ampliacién de capital por importe de 132.500 euros, mediante [a emision de 132.500 acciones
de un eura de valor nominat cada una de ellas, con una prima de emisién de 1.192.500 euros.

- Ampliacién de capital por importe de 1.192.500 euros, mediante la emisién de 1.192.500
acciones de un esuro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
10.732.500 euros.

De esta forma, el capital social de la Sociedad asciende a 10.074.322 euros, representade por
10.074.322 accicnes de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente
suscritas y desemboisadas, con una prima de emisidn de 48.557.955 euros.

Asimismo, con fecha 11 de febrero de 2015, ta Sociedad ha procedido a aprobar la ampliacion de
capital pendiente de suscripcién en la sociedad participada Fidere Vivienda 2, S.L. (descrita en la
Nota 5.2 de esta memoria abreviada) por importe de 13.250.000 mediante la creacidn de 1.325.000
participaciones scciales, de un euro de valor nominal, con una prima de asuncion de 11.925.000
euros por cada nueva padicipacion.

Con fecha 20 de febrero de 2015 la Sociedad ha decidido ampliar el capital social de la sociedad
participada Egicam Plan Joven, S.L. mediante compensacion de créditos descritos en [a Nota 5.3 de
esia memoria abreviada. La ampliacidn de capital se ha realizado por importe de 2 euros mediante la
creacion de 2 nuavas participaciones scciales de un euro de valor nominal cada una. La ampliacion
de capital se realiza con una prima de asuncion de 34.392.898 euros por las nuevas participaciones.

Con fecha 20 de febrero de 2015 el Accionista Unico de ta Sociedad ha procedido a realizar una
cesion de créditos a favor de la Sociedad por imporie de 49.435.704 euros que se desglosa de la
siguiente manera:

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Comunidad, S.L.U. por importe de 12.282.439 euros, de
los cuales 11.089.000 euros correspeonden a principal y 1.183.439 eurcs a intereses
devengados y pendientes de pago al 20 de febraro de 2015.

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Vivienda, 5.L.U. por imporie de 34.207.375 euros, de los
cuales 28.306.182 euros corresponden a principai y 5.901.193 euros a intereses devengados y
pendientes de pago al 20 de febrero de 2015.

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Vivienda 2, §.L.U. por importe de 2.945.890 euros, de los
cuales 2.875,000 euros corresponden a principat y 70.890 euros a intereses devengados y
pendientes de pago al 20 de febrero de 2015.

Asimismo, en esa misma fecha, y con posterioridad a la cesién de deudas recibida def Accionista
Unico, la Sociedad ha firmado condonaciones de deuda con las sociedades participadas en funcidn
de Ips siguientes acuerdos:

- Acuerdo con Fidere Vivienda, S.LLU. por &l cual la Sociedad declara su voluntad manifesta,
irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde ef dia 20 de febrero de 2015 tanto el
importe del principal como de los intereses devengados hasta la fecha por importe de
34.207.375 euros,

- Acuerdo con Fidere Comunidad, S.LL.U. peor el cual la Sociedad declara su voluntad manifesta,
irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de febrero de 2015 tanto el
importe del principal coma de los intereses devengados hasta la fecha por importe de
12.282.439 euros.

- Acuerdo con Fidere Vivienda 2, S.L.U. por el cual la Sociedad declara su voluntad manifesta,

irrevocable e inequivoca de condeonar con efectos desde el dia 20 de febrero de 2015 tanto e!
imporie del principal como de los intereses devengados hasta la fecha por importe de 2.945. 830

| /)
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Por Ultimo, con fecha 26 de febrero de 2015 el Accionista Unico decidié aumentar el capital social de
la Sociedad mediante compensacion de créditos en 2 euros mediante la emisién de 2 acciones a un
euro de valor nominal cada una. Dicha ampliacidn de capital se realizd con una prima de emision de
63.947.740 euros por las nuevas acciones. El contravalor del aumento de capital consiste en la
compensacion total de los créditos de los que es titular a la fecha del acuerdo el Accionista Unico
frente a la Sociedad, de acuerdo con & siguiente detalle:

- Préstamo suscrito entre el Accionista Unico y la Sociedad el 28 de octubre de 2013 por importe
de 12.135.352 euros {descrito en la Nota 7.2 de esta memoria abreviada) mas los intereses
devengados vy pendientes de pago a la fecha de este acuerdo por importe de 2.376.686 euros,
compensandose iMegramente tanto el principal como los intereses por importe tolal de
14,512.038 euvros.

- Derecho de crédito originado a favor del Accionista Unico frente a la Sociedad por importe de
49.435.704 euros como contraprestacion debida por la Sociedad al Accionista Unico por la
cesion relizada con fecha 20 de febrere de 2015 vy descrita anteriormente.

De esta forma, el capital social de la Socledad asciende a 10.074.324 euros, representado por

10.074.324 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de 1a misma clase, totalmente
suscritas y desembolsadas, con una prima de emisidon de 112.505.695 euros.
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Anexo

Informacion relativa a Ia Sociedad Fidere Patrimonic Socimi, 8.A. (Sociedad Unipersonal)

Deseripcidn

Ejercicio 2014

a)

Reservas procedentes de gjercicios anteriores a la
aplicacion del régimen fiscal establecido en la Ley
1142009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de

diciembre.

N/A

b)

Reservas de cada gjercicio en que ha resultado
aplicable el régimen fiscal especiat establecido en
dicha ley
+ Beneficios procedentes de rentas sujetas al
gravamen de! tipo general
« Bensficlos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 19%
= Beneficlos procedentes de rentas sujetas al
gravamen de! tipo del 0%

N/A

c)

Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de
cada ejercicio en que ha resultado aplicable el
régimen fiscal establecido en esta Ley
+« Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen de! tipo general
« Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo de! 18% (2009) y 19% {2010
a2012)
+ Dividendos procedentes de renias sujetas al
gravamen de! tipo del 0%

N/A

d}

Dividerdos distribuidos con cargo a reservas,
s Distribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo general.
«  Distribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 19%
« Distribucidn con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 0%

N/A

€)

Fecha de acuerdo de distribucién de los dividendos a
gue se refieren las letras c} y d) antariores

NIA

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

N/A

)

Fecha de adquisicion de las participaciones en el
capital de entidades a que se refiere el apartado 1
del articulo 2 de esta Ley.

Fidare Comunidad, 5.1.U.: 21 de junio de 2013.
Fidere Vivienda, S.L.U.; 21 de junio de 2013.

Fidare Vivienda 2, 5.1 1)_- 2 de diciembre de 2014.

h)

Identificacién del active que computa dentro del 80
por ciento a que se refiere el apariado 1 det articulo
3 de esta Ley

Fidere Comunidad, S.L.U. Importe de ia participacion:
2.882.073 aeurgs,

Fidere Vivienda, 3.L.U). Importe de [a participacion:
16.858.352 euros.

Fidere Vivienda 2, S.L.U, Imporfe de la participacion:
13.251.312 eurgs.

Reservas procaedentes de ejercicios en que ha
resultado aplicable el régimen fiscal especial
establecido en esta Ley, que se hayan dispuesto en
e| periodo impositivo, que no sea para su distribucidn
o para compensar pérdidas. Debera identificarse el
gjercicio del que proceden dichas reservas.

NIA
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Formulacion de Cuentas Anuales Abreviadas
correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Los Administradores de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal), con fecha 27
de febrero de 2015 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en los articulos 253 de la Ley
de Sociedades de Capital y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas
anuales abreviadas del ejercicio 2014. Las cuentas vienen constituidas por los documentos anexos
que preceden a este escrifo.

Madrid, 27 de febrero de 2015

Fdo. Jean Frangois Bossy
Presidente

Fdo. Diego San Jos&/de S;;tiago
Vice Presidente



FIDERE PATRIMONIO
SOCIMI, S.A. (Sociedad
Unipersonal) y Sociedades
Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas del
ejercicio 2014 e Informe de Gestion
Consolidado, elaborados conforme a las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unidn
Europea, junto con el Informe de
Auditoria Independiente



Deloitte

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Al Accionista Unico de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A.
(Sociedad Unipersonal) (en adelante la Sociedad Dominante) y sociedades dependientes (en adelante
el Grupo), que comprenden el balance consolidado a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, el estado consolidado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion 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 consolidado, de la
situacion financiera consolidada y de los resultados consolidados de FIDERE PATRIMONIO
SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal) y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones
del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espaiia, que se identifica en la
Nota 3.1 de la memoria consolidada adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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




Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacidn financiera consolidada de
FIDERE PATRIMONIO SOCIML, S.A. (Sociedad Unipersonal) vy sociedades dependientes a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unidn Europea, y demds disposiciones
def marco normative de informacion financiera que resultan de aplicacién en Espafia.

Pdrrafos de énfasis

Llamamos la atencion sobre la Nota 2 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que
indica que la Sociedad se ha acogido al régimen de SOCIMI, regulado por la Ley 11/2009, de 26 de
octubre. Entre los requisitos exigidos para acogerse a dicho régimen esta la obligacién de negociacién
de las acciones en un mercado regulado, para cuyo cumplimiento se fija un periodo de dos afios desde
la fecha de acogimiento a dicho régimen. La Sociedad se encuentra en proceso de cotizacién de sus
acciones en el Mercado Aliernativo Bursitil, por Io que los Administradores estiman que se cumplira
con dicho requesito dentro del plazo marcado por 1a Ley. Esta cuestidn no modifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y regiamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion de FIDERE
PATRIMONIO SOCIMI, 8.A. (Sociedad Unipersonal) y sociedades dependientes, la evolucidn de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestidn consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y
no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal) y sociedades dependientes.

DELOITTE, S.L.
Inscrita 8 R.0.A.C. N° 56692

don

L

Antonio Rueda

2 de marzo de 2015



Fidere Patrimonio Socimi, 8.A. (Sociedad Unipersonal) y Sociedades Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio ahual terminado el
31 de diciembre de 2014 e informe de gesfion consolidado
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL) Y SOCIEDADES

DEPENDIENTES
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DEL EJERCICIO 2014
{Euros)
Natas de la Ejercicio Ejercicio
Memaoria 2014 2013 {No auditado}

OPERACIONES CONTINLIADAS
Importe neto de la cifra de negocios Nota 20.1 5.544.154 8735.454
YVentas 5,544,154 875.454
Ctros gastos de explotacion Nota 20.2 (3.557.594) {780.831)
Senvicios exteriores {2.641.004) (¥80.831)
Tributes {916.580} -
Amortizacion det inmovilizado Nota 8 (239.103) {118.089)
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras Nota 13 82.881 26.833
Otros resultados 293.600 4.3064
RESULTABO DE EXPLOTACION 1.423.938 7.673
Ingreses financieros 8.269.932 -
De valores negaciables y oiras instrumentos financieros

En terceros Neta 285 §.269.982 -
Gastos financieros {8.004.643) (1.693.283)

Per deudas con empresas vinculadas Nota 21 (7.033.341) {1.545.804)

Por deudas con terceros Nota t5 (971.302) {147.479)
Diferencias de cambio {BT7) -
RESULTADO FINANCIERO 264.662 {1.693.283)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPLUESTOS 1.688.600 {1.685.610}
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICID 1.688.600 {1.685.610}
RESULTADO DEL EJERCICID ATRIBUIDG A LA SOCIEDAD DOMINANTE 1.688.604 (1.685.610)

Las Notas 1 a 23 y Anexo | descritos en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de la

cuanta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicia 2014.
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL) Y SOCIEDADES

DEPENDIENTES
ESTADO DE FLUJCS DE EFECTIVQO CONSOLIDADQO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2014
(Euros)
Notas de la Efercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013 {No auditada)
FLLU.JOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {3.806.891) 4.515.469
Resuttada del ejercicio antes de impuestos 1,688.600 (1.885.610)
Ajustes al resultado:
- Amortizacion del inmovilizado (+) Nota 8 939.103 118.089
- Imputacidén de subvenciones (- Nota 13 {82.881) -
- Ingresos financieros (-} Nota 20.5 {8.269.982) -
- Gastos financieros (+) 8.004.643 1.693.283
- Diferencias de cambio (+/-) 877 -
Cambios en el capital corriente
- Deudores y ofras cuentas a cobrar (+/-) (987.778) {746.945)
- Acreedores v otras cuenias a pagar (+/-) {4.241.7865) 5.284.131
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
- Pagos de intereses {-) {909.214) {(147.479)
- Cobros de intereses {+) Nota 20.5 31.704 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {25.269.958) (42.256.143}
Pagos por inversiones (-}
- Inversiones inmobitiarias Nota 8 y 15 {28.818.504) (36.256.143)
- Adquisicion de Egicam neta de partidas liguidas existentes Nota 3.2y 7 (2.451.454)
- Activos Financieros Nota 16 - (6.000.000)
Cobros por inversiones (+)
- Activos Financieros Nota 10 6.000.000 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 28.178.163 43.159.189
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
- Ampliacién de capital de la Sociedad Dominante Nota 12 2.889.073 4.985.000
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
- Emision:
Deudas con empresas vinculadas (+) Nota 21 66.5689.058 38.571.197
- Revolucidn y amortizacion de;
Deudas con empresas vinculadas (-) Nota 15 {6.879.968) -
Ceudas con entidades de crédito {+)} - {1.397.008)
Ciros pasivos financieros (-) Nota 20.5 {(34.400.000) -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE DS TIPOS DE CAMBIO {677) -
AUMENTOMDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {899.363} 5.418.515
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicic 5.433.515 15.000
Efectivo o equivalentas al final del ejercicio 4.534 152 5.433.515

Las Notas 1 a 23 y Anexo | descritos en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estade de flujos de efectivo
consolidado correspondiente al ejercicio 2014,
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MEMORIA CONSOLIDADA

Ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2014

1. Actividad del Grupo

Fidere Patrimonio Socimi, S.A. (Sociedad Unipersonal), en adelante la Sociedad Dominante,
es una sociedad espafiola con C.LF. A-88577998, constifuida por tiempo indefinido mediante
escritura otorgada ante notario de Madrid el 26 de octubre de 2012, nimero 1.858 de
protocolo; inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 30.413, folio 112, seccion 82,
hoja M-554989, inscripcion 17

Con fecha 12 de julio de 2013 la Sociedad Dominante cambid su domicilic social a Paseo de
la Castellana, 110, 28046, Madrid mediante escritura otorgada ante nolario e inscrita en el
Reygistro Mercantil de Madrid.

Cen fecha 25 de julio de 2013 12 Sociedad Dominante cambio su denominacidn social de
Rutar Investiments, S.A. (Sociedad Unipersonal} a la actual, mediante escritura oforgada ante
notario & inscrita en el Registro Mercantil de Madrid. En la misma fecha se elevd a publico el
acuerdo del Accionista Unico por el que se aprueba el acogimiento de la Sociedad Dominante
al regimen especial de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmobiliaric ("SCCIMI™, regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre.

Posteriormente, con fecha 9 de agesto de 2013, comunicéd formalmente a la Agencia Estatal
de la Administracion Tributaria 1a opcién por la aplicacion del citado régimen especial de las
SOCIMI.

Adicicnalmente, el dia 19 de diciembre de 2013 la Sociedad Dominante cambié nuevamente
su domicilie social a calle Acanto, 22, 28045 Madrid, mediante escritura otorgada ante notario
e inserita en el Registro Mercantil de Madrid.

L.a Sociedad Dominanie tiene por obieto social:

a. La adquisicion y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento.

b. La tenencia de parlicipaciones en el capital social de Sociedades Cotizadas de
Inversidon en el Mercado Inmobiliario ("“SOCIMI™) o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que
estén sometidas a un régimen similar al estabiecide para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligateria, legal o estatutaria, de distribuciaon de beneficios.

¢. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes ¢ no en
territorio espafol, que tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes
inmuebles de naluraleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al
mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos de inversion a que se
refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las
Sociedades Andnimas de Inversion en el Mercado Inmobiliario.

d. La tenencia de acciones o patticipaciones de Instituciones de Inversion Colectiva
Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucion de Inversién
Colectiva.

Asimismo las Saciedades Dependientes tienen por objeto social la adquisicion y promacion de
bienes inmuebles de naturateza urbana para su arrendamiento.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante es ia
sociedad luxemburguesa Spanish Residential (Reit) Holdco, S.a.r.l. domiciliada en 2-4, rue
Eugene Ruppert, L-2453, Luxemburgo, por lo que de acuerdo con el articulo 13.1 del Texto
Refundido de {a Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad Dominante se encuentra inscrita
en el Registro Mercantil como Sociedad Unipersonal.

La Sociedad Dominante y su grupe no tienen persenal empleado at 31 de diciembre de 2014 y
2013.

2. Legisiacién aplicable

La Sociedad Dominante v las Sociedades Dependientes listadas a continuacién se encuentran
reguladas por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, maodificada por la Ley 18/2012, de 27 de
diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario. En concreto, las Sociedades Dependientes que, a 31 de enero de 2014
se habian acogide a dicho régimen especial eran:

- Fidere Vivienda, §.L.U. {acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2013).
- Fidere Comunidad, §.L.U. (acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2013).
— Fidere Vivienda 2, S.L.J. {acogimiento con efectos a partir de 1 de enerc de 2014),

Dichas entidades {en adelante, las "Sub-SOQCIMIs") optaron por el régimen de SOCIMI en su
condicion de entidades de las citadas en el apartado 1 det articulo 2 {letra c) de la Ley 11/2009,

En consecuencia, y de confermidad con lo dispueste en ef articulo 3 de la citada Ley 11/2008,
la Saciedad Dominante y las Sub-SOCIMIs forman un Grupo SOCIMI,

La Sociedad Dependiente Egicam Plan Joven, S.L.U. tiene previsto acogerse al régimen de
SOCIMI en 2015, en cuyo caso pasara a integrar el Grupe SOCIMI con efectos a partir de 1 de
enero de 2015.

El articulo 3 de dicha Ley, modificado por la nueva Ley, establece los requisitos de inversion de
las sociedades que opten por el régimen especial de las SOCIMIs, a saber:

1. Las SQCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en
bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para
la promocion de bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha finalidad siempre
que ta promocién se inicie dentro de los tres afos siguientes a su adguisicion.

El valor del active se delerminard segin la media de los balances individuales
trimestrales del ejercicio, pudiendo optar la Sociedad, para calcular dicho valor, por
sustituir el valor contable por el de mercado de los elementos infegrantes de tales
balances, el cual se aplicaria en todos los balances del gjercicio. A esios efecios no se
computaran, en su caso, €l dinero o derechos de crédito procedentes de la transmision
de dichos inmuebles o participaciones gue se hayan realizado en ef mismo ejercicio o
anteriores siempre que, en este Gltimo caso, no haya transcurride el plazo de
reinversion a que se refiere f articulo 6 de esta Ley.

Este porcentaje se calculard sobre el balance consolidado en el caso de que la
Sociedad sea dominante de un grupo segun los criterios establecidos en &l ariculo 42
dei Codigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacién de
formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estarg integrado exclusivamente
por las SOCIMLI y e! resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la
L.ey 11/2009.
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2. Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo
correspondientes a cada ejercicio, excluidas las derivadas de la transmision de las
participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos al cumplimiento de su abjeto
social principal, una vez transcurrido ¢! plazo de mantenimiento a que se refiere el
apartado siguiente, deberd provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y de
dividendos o parlicipaciones en beneficios procedentes de dichas participaciones.

Este porcentaje se calculard sobre el balance consolidado en el caso de que la
Sociedad sea dominante de un grupe segun los criterios establecidos en el articulo 42
del Cddigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacién de
formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estars imtegrado exclusivamente
por las SOCIMI y el resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del arlicule 2 de la
Ley 11/2009.

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la sociedad deberan permanscer
arrendados durante al menos tres afios. A efectos del cémputo se sumaré el tiempo
que los inmuebies hayan estado ofrecidos en arrendamisnto, con un maximo de un
afio.

El plazo se computara;

a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la sociedad antes
det momento de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo
impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establecido en esta Ley,
siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido en
arrendamiento. De [o contraric, se estara a lo dispuesto en |a letra siguiente.

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

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

Tal y como estahlece [a Disposicion transiteria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre,
modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, podra optarse por la apiicacion
del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 8 de dicha Ley, aun
cuande no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos
se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcién por aplicar dicho régimen.

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el
Grupo SOCIMI {formado por la Sociedad Dominante y las Sub-SOCIMIs) cumple con todos los
requisitos establecidos por la citada Ley, salvo por el requisito de cotizacion. En este sentido, y
al objeto de cumplir con los requerimientos legales de la SOCIMI, ta Sociedad Dominante tiene
intencion de solicitar a la autoridad del Mercado Alternativo Bursatil la admision a negociacion
de sus acciones en dicho mercado durante el presente ejercicio 2015.

El incumpiimiento de tal condicion supondra que la Seciedad Dominante y sus Sociedades
Dependientes que hayan optado por el régimen SOCIMI (las Sub-SOCHVIs) pasen a tributar
por el régimen general del Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periode impositivo en
gque se manifieste dicho incumplimiento, salvo que se subsane en el gjercicio siguiente.
Ademas, la Sociedad Dominante y sus Sociedades Dependientes que hayan optado por el
régimen SOCIMI {las Sub-SOCIMIs) estaran obligadas a ingresar, junto con la cuota de dicho
periodo impositive, ta diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resulte de apiicar el
réegimen general y la cuota ingresada que resulité de aplicar el régimen fiscal especial en los
periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones
que, en si caso, resulien procedentes.
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Adicionalmente a lo anterior, la modificacién de la Ley 11/2008, de 26 de Octubre, con
121672012, de 27 de diciembre de 2012 establece las siguientes modificaciones especificas:

a) Flexibilizacion de los criterios de entrada y mantenimiento de inmugbles: no hay limite
inferior en cuanto a ndmero de inmuebles a aportar en la constitucion de la SOCIMI
sailvo en el caso de viviendas, cuya apertacion minima seran 8. Los inmuebles ya no
deberan permanecer en balance de la sociedad durante 7 afios, sino sélo un minimo
de 3.

b) Disminucion de necesidades de capital y libertad de apalancamiento: el capital minimo
exigido se reduce de 15 a 5 millones de euros, eliminandose la restriccion en cuanto al
endeudamiento maximo del vehiculo de inversién inmobhiliaria,

¢y Disminucidon de reparto de dividendos: hasta la entrada en vigor de esta Ley, la
distribucion de! beneficio cbligatoria era del 90%, pasando a ser esta obligacion desde
el 1 de enero de 2013 al 80%.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No
obstante, cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de
participacion superior al 8% estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI
estara scmetida a un gravamen especial del 19%, que tendra la consideracion de cuota del
Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe del dividendo distribuido a dichos socios. De
resultar aplicable, este gravamen especial debera ser satisfecho por ta SOCIMI en el plazo de
dos meses desde [a fecha de distribucion del dividendo.

3. Bases de presentacion de las Cuentas anuales Consolidadas y Principios de
Consolidacion

3.1 Marco Normatiivo y principios contables

Las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2014 se han fermulado a partir de los registros
contables de la Sociedad Fidere Patrimonio Socimi, S.A. {Sociedad Unipersonal} v de sus
sociedades dependientes habiendo sido preparados de conformidad con:

- Codigo de comercio y [a restante legisiacion mercanti,

- Normas Internacionales de iInformacion Financiera (NIIF) adopiadas por fa Unién
Europea conforme a lo dispuesto por el Reglamento (CE} n® 1606/2002 del Parlamento
Europeo y por fa Ley 62/2003, de 31 de diclembre, de medidas fiscales, administrativas
y de orden social, asi como en las normas v circulares aplicables de la Comision
Nacional del Mercado de Valores,

- Ley 112009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por
el que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario (SCCIMI).

- El resto de la normativa contable espafiola que resulie de apticacion.

De esta forma, estas cuenias anuales consolidadas muestran la imagen fie! del patrimonio
consolidado y de la situacion financiera consolidada de Fidere Patrimonio Socimi, S.A.
(Sociedad Unipersonal) y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2014 y del
rendimiento financiero consolidado, de sus flujos de efectivo consalidados v de los cambios en
el patrimonio neto consolidado correspondientes al gjercicio indicado.

lLas cuentas anuales consclidadas del Grupo han sido preparadas a partir de los registros de
contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y su Sociedad Dependiente. Cada
sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo los principios y criterios contables en vigor en
el pais en el que realiza las operaciones, por lo que en el procesc de consolidacion se han
infroducido los ajusies y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales
principios y criferios y adecuar éstos a las NHF-UE. %



Estas cuentas anuales consolidadas de Fidere Patrimonio Socimi, S.A. vy Sociedades
Dependientes del ejercicic 2014 son las primeras cuentas anuales consolidadas formuladas por
los Administradores de la Sociedad Dominante al no tener obligacion en ejercicios anteriores
de formular cuentas anuales consolidadas, de acuerdo con la normativa vigente, en razén a la
dimensidn del grupo (art. 43.1 del Codigo de Comercio).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las sociedades
integrantes del mismo correspondientes al ejercicio 2014, se encuentran pendientes de su
aprobacion por las respectivas Juntas Generales Ordinarias de Accionistas. No obstante, los
Administradores de la Sociedad Dominante enfienden que dichas cuentas anuales
consolidadas serdn aprobadas sin cambios significativos.

Normas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

Durante el ejercicio 2014 han entrado en vigor las siguientes normas e interpretaciones de
aplicacién obligatoria en el ejercicio 2014, ya adoptadas por iz Unién Europea, que, en caso de
resultar de aplicacidn, han side ulitizadas por el Grupo en la elaboracion de las cuentas anuales
consolidadas;

+ Nuevas normas, modificaciones e interprefaciones de aplicacion obligatoria en el
ejercicio gue comenzo el 1 de enero de 2014:

Aplicacion  ohligatoria
Nuevas normas, moedificaciones e interpretaciones aprobadas para st uso en la Unién Europea ejercicips iniciadas a

partir de;

Periodos anuzles

NIIF 10 Estadvs financieros consolldados (publicada en maye
de 2011)

Suslituye los requisifos de consolidacion
actuales de NIC 27,

iniciados a partir del 1 de
energ de 2044 {1)

NIIF 11 Acuerdos conjuntos {publicada en mayo de 2041)

Susfituye a la actual NIC 31 sobre

negocios conjuntos.

Periodos anuales
iniciados a partir del 1 de
enera de 2014 (1)

NIIF 12 Desgloses sabre pariicipaciones en olras entidades
(publicada en mayo de 2011)

Moma Gnica que ssiablece los desgloses
relacionados  con  parficipacionss  en
dependientes, asociadas, negocios
conjuntos y entidades no consolidadas.

Fericdos anuales
iniciados & partir del 1 de
ensro de 2014 {1}

Reglas de transicion: Modificacion a NHF 10, 11 y 12
{publicada en junic de 2012)

Clarificacidn de las reglas de transicion de
estas normas.

Peripdos anuales
iniciades a partir del 1 de
enero de 2044 (1)

NIG 27 (Revisada) Estados financieros individuales (publicada
en mayo de 2091}

Se revisa la norma, puesto que tras la
emtisién de MAF 10 shora Unicamente
comprendera [os  estados  financieros
separados de una entidad,

Perindos anuales
infciados a partir de} 1 de
enero de 2014 (1)

NIC ZB {Revisada) Inversiones en asociadas y negocios
eonjuntes (publicada en mayo de 2011)

Revisidbn paralela en relacién con la
emision de MIIF 11 Acuerdos conjuntos.

Periodos anuales
iniciados a pariir del 1 de
enero de 2014 {{}

Sociadades de inversidn: Modificacidn a MAF 10, NIIF 12 y
WIC 27 {publicada en octubre de 2012}

Excepcion  en la  consofidacidn  para
sociedades dominantes gue cumplen la
definicién de sociedades de inversion,

Periodos anuales
iniciados a partir del 1 de
enero de 2014

" i . - Actaraciones adicionales a las reglas de | Perlodos anuales

hModficacion de NIC 32 Compensacién de aclivos con pasivos com o " . L .
iy h . L pensacidn de aclivos vy pasivos | iniciados a pariir det 1 de
financieros (publicada en diciembre de 2011) financieros de NIC 32, enero de J044

Clarffica cuando s0M necesarios
WModificaciones a NIC 36 — Desgloses sobre 2l importe | determinados desgloses y amplia jos | Perodos anuales
recuperable de aclives no financieros (publicada en maya de | requeridos cuando el wvalor recuperable | miciados a partir del 1 de
2043) estd basado en el valor razonable menos | enerc de 2014

costes de ventas.

Las modificaciones determinan, en gque
Moddicaciones a MIC 39 - Novacidn de derivados y 1a | casos y con qué criterios, la novacién de | Perodos anuales

continvacién de la conlabiidad de coberturas {publicada en
jurio de 2013)

un  derfvadc no  hace necesaria la
interrupcidn  de  la contabfidad de
coberuras,

iniciados a partir def 1 de
enero de 2014

{1) La Unién Eyropea retrasé la fecha de aplicacion obligatoria en un afo. La fecha de aplicacidn original del 1558 es & 1 de enemo de

2013,

La aplicacién de estas nuevas normas y modificaciones no han tenido impactos significativos
en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014.
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+ Normas e interpretaciones emitidas no vigentes;

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e
interpretaciones habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado ain en vigor, bien
porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de los estados financieros resurnidos

consolidados, o bien porque no han side ain adoptadas por [a Unién Europea:

Aplicaclén  oabligatoria
MNuevas normas, medificaciones e interpretaciones aprobadas para su usa en la Unién Europea ejarcicios iniclados a
pariir de:

IFRIC 21 Gravamenes (publicada en mayo de 2013}

Interpretacién sobre cusnde reconceer un
pasivo por lasas o gravamenes que son
condicionales & la paricipacién de la
entidad en una actividad en una fecha
especificada

17 de junio de 2014 {1)

Modificacidn de NIC 1% Contribucicnes de empleados a
plares de prestacidn definida (publicada en noviembre de
2013)

L.a modificacién se emile para facilitar ia
posibilidad de deducir estas contribuciones
del coste del servicie en el mismo periodo
en que se pagan si se cumplen cieros
requisitos.

1 de julic de-2014

Mejoras a las NIF Cido 2010-2012 y Ciclo 2014-2013
{publicadas en diciembre de 2013)

Modificacionas menores de una serie de
nomas.

1 de julio da 2014

Mo aprobadas para su uso en fa Unién Europea

Modificacidn de la NIC 16 v NIC 38 Mélodos aceptables de
depreciacién y amortizacian (publicada en mayo de 2014)

de
del

Clarifica los métodos  aceplables
amortizacion y depreciacidn
inmovilizade material & intangible.

1 de enero de 2016

Modificacion a la NIFF 11 Contabilizacidn de las adquisiciones
de parlicipaciones en operaciones conjuntas (publicada en
mayo de 2014}

Especifica la forma de contabllizar la
adquisicién de una participacin en una
operacidn  conjunta  cuya  aclividad
constituye un negacio,

1 de enero de 2016

Mejoras a las NilF Ciclo 2012-2014 {publicada en seplismbre
de 2014)

Modificaciones menores de una serie de
normas.

1 de enero de 2016

Modificacion NIF 10 y HIC 28 Venia o aportacion de activos
entre un inversor y su asociadafnegocio conjunto (publicada
en septiembre de 2014)

Clarificacion en refacién al resuifado de
estas operaciones s se trata de negocias o
de activos,

1 d& snero de 2016

Muodificacion a la NIC 27 Método de puesta en equivalencia en
Estados Financieros Separados (publicada en agozto de
2014

Se permitird la puesta en equivalencia en
los estados financieros individusles de un
ipyersor,

1 ds enero de 2016

Maodificacidn a la NIiC 16 y NIC 41: Plantas productoras
{publicada en junio de 2014}

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

1 de enerc de 2016

{1} La Unfon Europea ha endosada et IFRIC 21 {Boletin UE 14 de junio de 2014), modificande la fecha de entrada en vigor original
establecida por el IASB {1 de enero de 2014} por al 17 de junio de 2014.

Los Administradores de la Scciedad Dominante estan evaluando los potenciales impactos
derivados de la aplicacion futura de estas normas en las cuentas anuales consolidadas del
Grupo, si bien no se espera que tengan impactos muy relevantes.

3.2 Principios de consolidacidn y sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacién

Entidades dependientes

Se consideran entidades dependigntes, incluyendo entidades estruciuradas, aquellas sobre las
que la Sociedad dominante, directa o indirectamente, a través de dependientes ejerce controt.
L.a Sociedad Dominante controla a una entidad dependiente cuando por su implicacién en ella
esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en
dichos rendimientos a través del poder que ejerce sobre la misma. La Sociedad Dominante
tiene el poder cuando posee derechos sustantivos en vigor que te proporcionan la capacidad
de dirigir las actividades relevantes. La Sociedad Dorninante estd expuesta, o tiene derecho, a
unos rendimientos variables por su implicacién en la entidad dependiente cuando los
rendimientos que obtiene por dicha implicacion pueden variar en funcién de la evolucion
econdmica de la entidad.

Los ingresos, gastos y flujos de efectivo de las entidades dependientes se incluyen en los
estados financieros consolidados desde la fecha de adquisicidn, que es aguella, en la que el
Grupo obtiene efectivamente el control de las mismas. Las entidades dependientes se excluyen
de la conselidacion desde ia fecha en la que se ha perdido el control
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En el momento de la adquisicidn de una Sociedad Dependiente, los activos y pasivos y los
pasivos contingentes de una Socijedad Dependiente se registran por sus valores razonables en
la fecha de adguisicicn. Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos se recenoce ¢omo fondo de comercio.
Cualquier defecto del cosie de adquisicion con respecto a los valores razonables de los aciivos
netos identificables adquiridos, es decir, descuento en la adquisicion, se imputa a resuliados en

la fecha de adquisicién.

Las Scciedades Dependientes incluidas en el perimetro de consolidacion ai 31 de diciembre de
2014, integradas por el método de integracion global, son las siguientes:

Euros
Otros
Domicilio I(;Tc::s?ﬁcnlz % Capital componentes | Resualtado
Sociedad . Deterioro Lo | Ebjeto Secial . del del
Secial desembolsos Participacién Social gt . S
cndientes Patrimonio | Ejercicio
P Neto
Fiderc Comunidad, S.L. | Calle Acanto 22 | Arrendamiento
(Sociedad Unipersonal) | 28046 Madrid 2.892.073 - 100% | 4e viviendas 3.002]  2.868.172| (921.705)
Fidere Viviends, S.L. Calle Acanto 22 o ., | Arrendamicnto .
(Sociedad Unipersonal) | 28046 dadrid 16.958.352 ) 100%! ge viviendas 3.002|  24.432.674(3.528.093)
Egicam Plan Joven, S.L. | Calle Acanto 22 .. [Arrendamiento | .
(Socicdad Unipersonal) | 28046 Madrid 2.666.667 - 100% | 4 viviendas 4805210 (3.475.470)| 2.437.147
Fidere Vivienda 2, 5.1, Calle Acanto 22 . | Arrendamiento i
(Sociedad Unipersonaly | 28046 Madrid 1312 " 100% | ge viviendas 3.000 - {128.257)

(*) Datos obtenidos de las cuentas anuales individuales, al 31 de diciembre de 2014, auditadas por Delcilte, S.L.

Las variaciones del perimetro de consolidacion durante el gjercicio 2014 son las siguientes:

- Con fecha 6 de noviembre de 2014 la Sociedad Dominante procedié a adquirir et 60%
de las participaciones sociales de la Sociedad Egicam Plan Joven, S.L.U. compuesta por
2.883.126 participaciones sociales, a un euro de valor nominal cada una, por un importe
total de 1.600.000 euros. Asimismo, en esa misma fecha la Sociedad Dominante
procedio a adquirir e 40% restante de las participaciones sociafes de la Sociedad
Egicam Plan Joven, S.LU., a un euro de valor nominal cada una por un fotal de

1.086.867 euros.

- Con fecha 2 de diciembre de 2014 la Sociedad Dominante procedié a adquirir el 100%
de fas participaciones sociales de la Sociedad Fidere Vivienda 2, S.L.U. {antes Dareon
Investments, S.L.U.} compuesta por 3.000 participaciones sociales, a un euro de valor

nominal cada una, por importe de 1.312 euros.

- Con fecha 4 de febrero de 2014 la Sociedad Dominante decidié aumentar el capital de
la sociedad Fidere Comunidad, S.L.U. en 1 euro, mediante la creacién de una
participacion social, de un eure de valor nominal, Dicho aumento se realizé con una
prima de asuncién de 1.450.072 euros por la nueva participacién. Asimisme con fecha 6
de agosto de 2014 la Sociedad Dominante realizd una segunda ampliacion de capital de
la sociedad Fidere Comunidad, S.L.U. en 1 eurc, medianie la creacidn de una
participacion social, de un euro de valor nominal. Dicho aumento se realizd con una

prima de asuncion de 1.438.899 euros por la nueva participacion.

De esta forma la incorporacidn en el gjercicio de 2014 de las sociedades Egicam Plan Joven, S.L.

(Sociedad Unipersonal) y Fidere Vivienda 2, S.L. {Sociedad Unipersonal} se ha realizado como
adicion al perimetro de consolidacion desde la fecha de adquisicion. El detalle de los activos y
pasivos incorporados asi como de los ingresos ¥ gastos incorporados se detallan en la Nota 7. ,&@
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Asimismo, las Sociedades Dependientes incluidas en el perimetro de consolidacién al 31 de
diciembre de 2013, integradas por el método de integracion globai, es fa siguiente:

Eurns
Otros
1(131 iit:s;:icnla o Capitat componzntes | Resultade
Sociedad Domictlio Social y‘ Deterioro .2 | Objeto Social P det del
desembolsos Partieipacion Social . . Eiercici
udientes Patrimonio Ljercicio
pe Neto
Fiderc Comunidad, $.5. | Calle Acanta 22 - . | Arrendamiento
(Sociedad Usipersonal) | 28046 Madrid 3.000 (3.000) 100% | 4e viviendas 3.000 - {20.899)
Fidere Vivienda, S.L. Calle Acanlo 22 I R ..  Arrendamiento .
(Saciedad Unipersonal) | 28046 Madrid 16.958.352| (1.337.123) 100% | 4 viviendas 3.002| 24977912 (1.337.123)

Las variaciones del perfmeatro de consolidacidn durante el ejercicio 2013 fueran Ias siguientes:

-  Con fecha 21 de junio de 2013 la Sociedad procedid a adguirir el 100% de
participaciones de la sociedad Fidere Vivienda, S.L.U. (antes Wetest Investments, S.L.U.)
compuesia por 3.000 participaciones sociales, a un euro de valor nominal cada una, por
un total de 3.000 euros. Asimismo, con fecha 28 de octubre de 2013 la Sociedad decidio
aumentar el capital de la scciedad Fidere Vivienda, S.LU. en 1 euro, mediante fa
creacién de una participacidn social, de un eurg de valor nominal. Dicho aumento se
realizé con una prima de asuncién de 12.035.351 euros por la nueva participacion. Con
fecha 19 de noviembre de 2013 procedid a reatlizar un segunde aumento de capital de la
sociedad Fidere Vivienda, 5.L.U. en 1 euro, mediante la creacion de una paricipacion
social, de un euro de valer nominal. Dicho aumento se realizd con una prima de asuncion
de 4.919.999 euros por la nueva parficipacion.

- Con la misma fecha, 21 de junic de 2013, la Sociedad adquiri¢ el 100% de
participaciones de la sociedad Fidere Comunidad, S.L.U. (anfes Rofilia Investments,
S.L.UL) compuesta por 3.000 participaciones sociales, a un euro de valor nominal cada
una, por un total de 3.000 euros.

3.3 Principios contabies no obligatorios

Los Administradores de la Sociedad Dominante han formulado estas cuentas anuales
consolidadas en consideracién de la totalidad de los. principios y normas contables de
aplicacion obligatorios que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales
consolidadas. No hay ningdn principio contable, gue siende obligatorio, haya dejado de
aplicarse.

3.4 Aspectos criticos de la valoracién y estimacidn de la incertidumbre

En la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas se han utiizado estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante. Todas las estimaciones se han
efectuado sobre fa base de la mejor informacion disponible at clerre de los ejercicios 2014 y 2013,
sin embargo, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva:

la Sociedad Dominante analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para las
inversiones inmobiliarias mediante la realizacion de los andlisis de deterioro de valor cuando asi
lo indican las circunstancias. Para ello, se procede a la determinacion del valor recuperable de los
citados activos.

Ciertas politicas contables y del Grupo requieren la determinacién de valores razonables para
activos y pasivos tanto financieros como no financieros, en caso que correspenda.

AEY
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Para determinar el valor razonable de un active o un pasive, el Grupo utiliza, en la medida de o
posible, datos cbservables en el mercado. Los valores razonables se clasifican en diferentes
niveles de la jerarquia de valor razonable en funcidn de los datos de entrada utilizados en las
técnicas de valoracion, de la siguiente manera:

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

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

- Nivet 3: variables, ulilizadas para el activo 0 pasivo, que no estén basadas en datos de
mercado observables (variables no observables).

Si los datos de entrada que se utilizan para medir el valor razonable de una activo o un pasivo
pueden ser categorizados en diferentes niveles de la jerarquia del valor razonable, entonces la
medicién del valor razonable se ctasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del
valor razenable, correspondiente al nivel del date de enfrada significativo para la medician
completa gue presente €l menor Nivel,

El Grupo registra las iransferencias entre los niveles de la jerarquia de valer razanable al final
del periodo en que se ha producido el cambio.

3.5 Comparacion de la informacion

La informacidn contenida en esta memoria consolidada referida al ejercicio 2013 se presenta, a
efectos comparativos, con la informacion del ejercicio 2014,

3.6 Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estade de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado
consclidade de flujos de efective adjuntos, se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion
desagregada en las correspondientes notas de la memoria consclidada.

3.7 Moneda funcional

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

4, Aplicacién del resuitado de la Sociedad Dominante

Los Administradores de ia Sociedad Dominante propondran al Accionista Unico la aplicacién de
las pérdidas del sjercicic 2014 de la misma por importe de 613.194 euros a la cuenta de
“Resultados negativos de ejercicios anteriores”, para su compensacién en gjercicios futuros.

5. Principios y politicas contables y criterios de valoracién aplicados

Las principales normas de regisiro y valoracién utilizadas por el Grupo en la elaboracién de
sus cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2014, han sido ias siguientes:

8.1 Fondo de comercio y combinacién de negocios

La adquisicion par parte de la Sociedad Dominante del control de una Sociedad Dependiente
constituye una combinacién de negocios a la gue se aplicard el método de adquisicion. En
consolidaciones posteriores, la eliminacién de la inversidén-patrimonio neto de las sociedades
dependientes se realizarg con caracter general con base en los valores resultantes de aplicar €l
metodo de adquisicién que se describe a continuacién en |a fecha de control. 7{@
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Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adguisicién para lo cual
se determina la fecha de adquisicion y se calcula el coste de la combinacidn, registrandose los
activos identificabies adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha
fecha.

£l fondo de comercio o la diferencia negativa de la combinacion se determina por diferencia
antre los valores razonables de los activos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste
de la combinacién, todo eflo referido & la fecha de adquisicidn.

El coste de la combinacidn se determina por la agregacion de;

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

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

No forman parte del coste de la combinacion los gastos relacionados con la emisién de los
instrumentos de patrimonio o de los pasives financieros entregados a cambio de los elemenios
adquirides. Tampoco forman parte del coste de ia combinacién los honorarios abonados a
asesores legales u otros profesionales que hayan intervenido en la combinacion ni por
supuesto los gastos generados internamente por estos concepios. Dichos importes se imputan
directamente en la cuenta de resultados.

Si la combinacién de negocios se realiza por etapas, de modo que con anterioridad a la fecha
de adquisicion {fecha de toma de control), existia una inversion previa, el fondo de comercio a
diferencia negativa se obtiene por |z diferencia entre:

— El coste de la combinacidn de negocios, mas el valor razonable en la fecha de
adquisicion de cualquier participacion previa de la empresa adquirente en la adquirida, vy,

—~ Et valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos,
determinado de acuerdo a lo indicado anteriormente.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoracion a valor razonable
en la fecha en que se obtiene el conirol de la participacion previa existente en la adquirida, se
reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con anterioridad la inversion en esta
participada se hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes por valoracion pendientes
de ser imputados al resultado del ejercicio se transferiran a la cuenta de pérdidas v ganancias.
De ofra parte, se presume que el coste de la combinacion de negocios es el mejor referente
para estimar el valor razonable en la fecha de adquisicion de cualquier participacion previa.

Los fondos de comercio surgidos en la adquisicion de sociedades con moneda funcional
distinta del euro se valoran en la moneda funcicnal de Lz sociedad adquirida, realizandose la
conversion a euros al tipo de cambio vigente a la fecha del balance consclidado.

Los fondos de comercio no se amortizan y se valoran posteriormente por su coste menos las
pérdidas por deterioro de valor. Las correcciones valorativas por deteriorc reconocidas en el
Fondo de Comercio no son objeto de reversion en ejercicios posteriores,

En el supuesto excepcicnal de que surja una diferencia negativa en la combinacion ésta se
imputa a la cuenta de pérdidas v ganancias como un ingreso.

Si en la fecha de clerre del gjercicio en que se produce la combinacion no pueden concluirse
los procesos de valoracion necesarios para aplicar el método de adquisicion descrito
anteriormente, esta contabilizacion se considera provisional, pudiéndose ajustar dichos valares
provisicnales en el periodo necesario para abiener la informacién requerida que en ninglin
caso sera superior a un afo.
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Los efectos de los ajustes realizados en esle pericde se contabilizan retroactivamente
moadificando & informacion comparativa si fuera necesario.

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

5.2 Inversiones inmobiliarias

El epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del balance consolidado recoge los valores de terrenos y
edificios que se mantienen bien, para explotarios en régimen de alquiter, bien para obtener una
plusvalia en su venta como consecuencia de los incremenios que se produzcan en el futuro en
sus respectivos precios de mercado.

Estos activos se valoran inicialmente por su precio de adquisicion o coste de produccion, v
postericrmente se minora por la correspondiente amortizacién acumulada v las pérdidas por
deterioro, silas hubiera.

El Grupc amoriza las inversiones inmobiliarias siguiende el método lineal, aplicando
porcentajes de amortizacion anual calculados en funcion de los afos de vida il estimada de
los respeciivos bienes. En el casc de las Construcciones y de las instalaciones incorporadas a
las mismas, el porcentaje de amortizacion aplicado es del 2%.

Como se ha indicado anteriormente, el Grupo amortiza los activos de acuerdo con los afios de
vida Uti] estimada ya mencionados ceonsiderande como base de amortizacion los valores de
coste histérico de los mismos aumentados por las huevas inversiones que se van realizando y
que suponen un aumento del valor afiadido de los mismos ¢ de su vida Gt estimada.

Deterioro de valor de las inversiones inmohiliarias

Siempre que existan indicios de pérdida de valor, el Grupo procede a estimar mediante el
denominade “Test de deterioro” la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor
recuperable de dichos actives a un imporie inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor imparte entre el valor razonable menos los
costes de venta y el valor en uso.

El Grupo ha encargadc a Gesvalt Sociedad de Tasacién, S.A., experto independiente,
valoraciones de los activos emitidas con fecha 31 de diciembre de 2014, para determinar los
valores razonables de todas sus inversiones inmobiliarias al cierre del ejercicio. Dichas
valoraciones han sido realizadas sobre la base de! valor de reemplazamiento y valor de alquiler
en el mercado (gue consiste en capitalizar las rentas netas de cada inmueble y actualizar los
flujos fuiluros), el menor. Para el céloule del valor razonable, se han utilizado tasas de
descuento aceptables para up potencial inversor, y consensuadas con las aplicadas por el
mercado para inmuebles de similares caracteristicas y ubicaciones. Las valoraciones han sido
realizadas de acuerdo con los Estandares de Valoracidn y Tasacion publicados por la Royal
Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia.

La metodologia utitizada para calcular el valor de mercado de bienes de inversidn consiste en
la preparacién de entre 2 y 24 afios (en funcién de los afios de proteccién restantes) de las
proyecciones de los ingrescs y los gastos de cada activo que luego se actualizara a la fecha
del estado de situacion financiera, mediante una tasa de descuente de mercado. La cantidad
residual al final del ltimo afio se calcula aplicando una tasa de retorno ("Exit yield” o “cap rate”)
de las proyecciones de los ingresos netos afic siguiente. Los valores de mercados asi
obtenidos son analizados mediante el calculo y el analisis de la capitalizacién de rendimiento
que esta implicito en esos valores. Las proyecciones estan destinadas a reflejar la mejor
estimacion del Grupo, revisadas por el evaluador, sobre el fujuro de ingresos y gasios de los
activos inmobiliarios. Tanto la tasa de retorno y la tasa de descuento se definen de acuerdo a
las inmobiliarias focales y las condiciones del mercado institucional y de la razonabilidad del
valor de mercade asf obtenido se prueba en términos de ganancia inicial,
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Las principales hipdtesis utilizadas en el calculo del valor razonable de los aciivos inmobiliarios
por parte de la empresa de valoracion durante el ejercicic 2014 han sido ias siguientes;

Rendimiento néto
inicial {Nel [nitial
Yield) Tasa de descuento

Viviendas 5,88% 425-0.5%

El valor razonable de los activos se clasifica en su fotalidad en iz jerarguia de Nivel 3 de
acuerdo a lo descrito en la Nota 3.4.

Los henerarios pagadoes por e Grupo a fa entidad Gesvalt Sociedad de Tasacién S.A., por las
valoraciones a 31 de diciembre de 2014 han ascendidc a 109 miles de euros.

En cualguier caso, considerande la situacidn del mercado patrimonial, podrian ponerse de
manifiesto diferencias significativas entre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias del
Grupo y el valor de realizacion efectivo de las mismas,

Cuando una pérdida por deterioro de valor reviente posteriormente, el imporie en libros del
activo se incrementa en la estimacion revisada de su imporie recuperable, pero de tal modo
gue el imponte en libros incrementade ne supere el importe en libros gue se habria determinado
de no haberse reconocide ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores. Dicha
reversion de una pérdida por deterioro de valor se reconsce como ingreso.

5.3 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las
condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a fa propiedad del activo objeto del contrato. Los demas
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. El Grupo no realiza operaciones
de arrendamiente financiero.

Arrendamiento operativo

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cusnta de
resultados consolidada en el gjercicio en que se devengan,

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

Cuslquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se
trataré como un cobro o page anticipade que se imputara a resultados a lo large del periodo del
arrendamiento, a medida due se cedan o reciban fos beneficios del activo arrendado.
5.4 Instrumentos financieros
54.1 Activos financierocs
Clasificacion -
Los activos financieros que posee el Grupce se clasifican en las siguientes categorfas:
a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en
la prestacién de servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo

un origen comercial, no son instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son
de cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado activo.
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b} Las fianzas y depdsitos constituidos por la Sociedad en cumpiimiento de las clausulas
contractuates de los distintos afrendamientos inscritos,

Valoracion inicial -

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

Valoracion posterior -

Los préstamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasta &l vencintiento se valoran por
su coste amortizado.

Al menos al clerre del gjercicio el Grupo realiza un test de deterioro para los aciivos financieros
que no estan registrados a valor razonable. Se considerz que existe evidencia objetiva de
deterioro si el valor recuperable del active financiero es inferior a su valer en libros. Cuando se
preduce, este deterioro se registra en la cuenta de resultados consolidada,

En particular, y respecto a ias correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales vy
ofras cuentas a cobrar, el criterio utilizado por el Grupo para calcular las correspondientes
correcciones valorativas, si las hubiera, consiste en la dotacion anual de los saldos de cierta
antigledad o en los que concurren circunstancias gue permitan razonablemente su
clasificacion como de dudoso cobro.

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

Por &l contrario, el Grupo no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasive financiero
por un importe igual a ia contraprestacion recibida, en las cesicnes de activos financieros en las
que se retengan sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

5.4.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros agquellos debitos y partidas a pagar gue tiene el Grupo v que se han
originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de frafico de la empresa, o
también agquelles que sin tener un origen comercial, no pueden ser considerados como
instrurnentos financieros derivados.

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

£l Grupo da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones gue los han
generado.

8.5 Clasificacion de saldos entre corriente y no corriente

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién que con
caracter general se considera de un afic, aguellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion
o realizacion se espera que se produzca en el corto plaze desde la fecha de cierre def ejercicio
asi como el efectivo y otros activos liguidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos
requisitos se califican como na corrientes.

Del mismo mode, son pasivos carrientes fos vinculados al ciclo normal de explotacion y en

general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincidn se producira en el corto plazo. En
caso contrario, se clasifican como no corrientes.
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5.6 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

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

»  Son convertibles en efectivo.

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

<« Forman parte de ia politica de gestion normal de tesoreria det Grupo.

5.7 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por el Grupo es el euro. Consecuentamente, las operaciones en
ofras divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran
segin los tipes de cambio vigentes en [as fechas de as operaciones.

Al cierre del gjercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en meneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance abreviado. Los beneficios o
perdidas puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio en que se producen.

5.8 Impuesto sobre beneficios

El régimen fiscal especial de las SOCIMI, tras su modificacion por ia Ley 16/2012, de 27 de
diciembre, se construye sobre la base de una tributacidon a un tipo del 0 por ciento en el
Impuesic sobre Seciedades, siempre que se cumplan determinados reguisitos.

Entre ellos, merece la pena destacar la necesidad de gue st activo, al menos en un 80 par
ciento, esté constituido por inmuebles urbanos destinados al arrendamiente y adgquiridos en
plena propiedad o por paricipaciones en sociedades que cumplan los mismos requisitos de
inversién y de distribucidn de resuitados, espafiolas o extranjeras, coticen o no en mercados
organizados. Este requisito debera cumplirse sobre ef resultado consclidado del Grupo SOCIMI
(formado por las Sub-5CCIMIs: Scciedad y Fidere Vivienda, S.L.U., Fidere Cornunidad, S.1.U,
y Fidere Vivienda 2, S.L.U.}.

tgualmente, las principales fuenies de rentas de estas entidades deben provenir del mercado
inmobiliaric, ya sea del alquiler, de ia posterior venta de inmuebles tras un pericdo minimo de
alguiler o de las rentas procedentes de la participacion en entidades de similares
caracteristicas.

No obstante, el devengo del Impuesto se realiza de manera proporcional a la distribucion de
dividendos que realiza la sociedad. Los dividendos percibidos por los socios estaran exentos,
salvo que el perceptor sea una persona juridica somelida al Impuesto sobre Sociedades ¢ un
establecimiento permanente de una entidad extranjera, en cuyo caso se establece una
deduccion en la cuota integra, de manera que estas rentas tributen al tipo de gravamen del
socio. Sin embarge, el resto de rentas no serdn gravadas mieniras no sean objeio de
distribucién a los sacios.

Tal y come establece la Disposicidn transitoria novena de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre,
modificada por la Ley 1672012, de Z7 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades
Ancdnimas Cotizadas de Inversién en e Mercado Inmohbiliario, la entidad estard sometida a un
tipo de gravamen especial del 19 por ciento sobre el imporie integro de los dividendos o
participacicnes en beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital social de
la entidad sea igual o superior a un § por ciento, cuando dichos dividendos, en séde de sus
socios, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10 por ciento. No obstante fo
anterior, el gravamen especial no resultard de aplicacion cuando los dividendos o
parlicipaciones en beneficios sean percibidos por otras SOCIMI cualquiera gue sea su
porcentaje de participacion.
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Asi, la Sociedad Dominante del Grupo y sus Sociedades Dependientes que han optado por el
regimen SOCIMI {esto es, las Sub-SOCIMis) ha procedido a aplicar un gravamen del 0% sobre
los dividendos repartides a sus accionistas, debido a que estos cumplen con la condicion
anterior.

5.9 Ingresos y gastos

Los ingresos v gastos se imputan en funcidn del criteric de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzea la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos
ingresos se valoran por el valor razonable de la contraprestacion recibida, deducidos
descuentos e impuestos.

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

Los intereses recibidos de activos financieros se reconcecen utilizando el método del tipo de
interés efeciivo. En cualquier caso, los intereses de actives financieros devengados con
posierioridad al momento de la adquisicidn se reconocen como. ingresos en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los ingresos por arrendamientos de inmuebles se registran seglin su devengo, v la diferencia,
en su caso, entre Ia facturacion realizada y les ingresos reconocidos de acuerdo con aste
criterio se registran en el epigrafe de "Ajustes por pericdificacidn”.

5.10 Provisiones y contingencias

Los Administradores de ia Sociedad Dominante, en ia formulacidén de las cuientas anuales
consolidadas, diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos
pasados, cuya cancelacidon es probable gue origine una salida de recursos, pero que
resuitan indeterminados en cuanto a su importe v/o momente de cancelacion.

b) Pasives contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacion futura estéd condicionada a que ocurra, 0 ho, unc 0 mas
eventos fufuros independientes de la voluntad de] Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga gue atender la obligacidn es mayor gue de lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuenias anuales, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoria consolidada, en la medida en que ne
sean considerados como remotos.

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

5.11 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran aclivos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma
dwradera en la actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la minimizacién de! impacto
medioambiental y la proteccion y mejera del medivambiente, incluyende la reduccién o
eliminacion de la contaminacion futura.

La actividad de! Grupo, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental significativo. @
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5.12 Subvenciones, donaciones y legados

Para la contabilizacion de ias subvenciones, donaciones y legados recibidos de terceros
distintos de los propistarios, el Grupo sigue los criterios siguientes:

a) Subvenciones, donaciones y legados de capital no reintegrables: Se valoran por el valor
razonable del imporie o el bien concedido, en funcién de si son de caracter monetario o
no, y se imputan a la cuenta de resuitados consaclidada en proporcién a la dotacion a la
amortizacion efectuada en el periodo para los elementos subvencionados o, en su caso,
cliando se produzea suU enajenacion o correccidn valorativa por deterioro.

b} Subvencicnes de caracter reintegrables: Mientras tienen el caracter de reintegrables se
contabilizan como pasivos.

5.13 Transacciones con partes vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciongs con vinculadas a valores de mercado. Adicionalimente,
los precios de fransferencia se encuentran adecuadamente soportados por o que los
Administraderes de la Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por
este aspecto de los gue puedan derivarse pasivos de consideracion en el futurs.

5.14 Estado de Flujos de Efectivo

En ef estado de flujos de efectivo, preparado de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguienies sentidos:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus eguivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a carto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas del Grupo, asi come otras actividades
que no pueden ser calificadas como de inversidn o de financiacion.

- Actividades de inversién: las de adguisicion, enajenacion o disposicién por otros
medios de actives a largo plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalenies.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambics en ef tamafio y
composicién del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las
actividades de explotacién.

6. Informacién por segmento

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

El dnico segmento que se ha definido en ¢l gjercicio 2014 es el de arrendamiento en el Sector
Residencial en tres zonas geograficas: Comunidad de Madrid, Barcelona y Castilla La Mancha.

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes
mensuales elaborades por la Direccion det Grupo y se genera mediante la misma aplicacion
informatica utilizada para obtener todos los datos contables del Grupo. En este sentido, el
Grupo no presenta sus activos y pasivos de forma segmentada dade que esta informacion no
es requerida por [a Direccidn del Grupo a los efectos de la informacion de gestion que utiliza
para su toma de decisiones.
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Por su parte, fos ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios
directamente atribuibles al segmento mas la proporcion relevanie de los ingresos generales del
Grupo que puedan ser atribuidos al mismo utilizande bases razonables de reparto.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de
explotacion del mismo que le sean directamente atribuibles mas la proporcidon correspondiente
de los gastos que puedan ser atribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto,

Cuenta de resultados consolidada segmentada de! gjercicio 2014

FEauros
Ejercieio 2014 Sector Residencial ‘Total

Ingresos 5.544.154 5.544.154
Costes Indirectos 3.557.594 3.557.594
Margen Neto 35,83% 35,83%
EBITDA 1.986.560 1.986.560

% sf ingresos 35,83% 35.83%
Amortizaciones {930.103) (939.103)
Subvenciones 82.881 32.881
Otros resultados 293.600 293.600
Resultado financiero 264.662 264.662
EBT 1.688.600 1.688.600
Resultado nefo 1.638.600 1.638.600

%o s/ ingresos 30,46% 30,46%

El detalle de los ingresos y valor neto en libros de los activos inmobiliarios al 31 de diciembre
de 2014 es como sigue:

Euros
Promocion 2014
Ingresgs (*) Ya Coste neto
Carabanchel 3 378.966 7% 6.365.451
Carabanchel 9 579783 10% 9.530.859
Carzbanchel 12 368.596 7% 5.280.629
Carsbanchel i3 377.790 7% 5.066.397
{Carabanchel 18 324.653 6% 6.042.713
Curabanchel 19 453.727 8% 5635917
Carubanche! 20 370.437 7% 5.095.613
Lope de Vega 10 32.896 1% 1.419.689
San Cristobal de los Angeles 154.338 3% 3.397.107
Vallceas 2 512.305 9o 9.471.714
Vallecas 3 575.133 10%% 9.256.868
Vallecas 5 531.525 10% 8.272.134
Getafe 81.420 1% 21.608.216
Mostoles 37.039 184 23.498.481
Guadaiajara 65.413 1% 3.299.000
Rivas 173.510 3% 2.018.652
Alcoredn 186.363 3% 3.596.649
Barcelona 233,795 5% 13.222.531
Valdemoro 06.443 1% 2.226.329
Torrejon de Ardoz - 0% 32.674.292
Paracuellos del Jarama - 0% 5.008.037
Total ingresos 5.544.154 100% 203.387.278

(") Rentas obtenidas dentro del Grupo contable.
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Desde un punto de vista geografico, los ingresos se generan todos etlos en Espafia en tres
zonas geograficas: Comurnidad de Madrid, Barcelona vy Guadalgjara. E! detalle de la
contribucion de los ingresos desde un punto de vista geografico es como sigue:

Euros
Zonn 3171212014
Ingresos %
Comunidad de Madrid 5.224.946 94%
Barcelona 253.795 3%
Guadalajarn 65.413 1%
Tatal 5.544.154 106%

Como se muestra en la tabla anterior, el Grupo localiza ia mayor parte de la actividad en la
Comunidad de Madrid (94% en 2014}

7. Combinacion de negocios

Con fecha 6 de noviembre de 2014 la Sociedad adquirié el control de la sociedad Egicam Plan
Joven, S.L. {Sociedad Unipersonal) (Nota 3.2} que se dedica al arrendamiento de viviendas,
mediante la adquisicién del 100% de las pariicipaciones sociales. Ei valor razonable de fa
contraprestacion transferida en la combinacién de negocios ha ascendido a 2.666.667 euros.

Asimismo con fecha 2 de diciembre de 2014 la Sociedad adquirié el control de la sociedad
Fidere Vivienda 2, S.L. (Sociedad Unipersonal) {Nota 3.2) que se dedica al arrendamiento de.
viviendas, mediante la adquisicion del 100% de las participaciones sociales. El valor razonable
de la contraprestacién transferida en la combinacidn de negecios ha ascendido a 1.312 euros.

Activos adquiridos y pasivos asumidos en la fecha de adquisicion

Los activos y pasivos de las sociedades Egicam Plan Joven, S.L.U. y Fidere Vivienda 2, S.L.L.
reconocidos en la fecha de adquisicién han sido los siguientes:

Euros
Egicam Plan Joven, | Fidere Vivienda 2,
S.L.HL SL..
Activo corriente:
Deudores comerciales 230,190 -
Efeclive y otros aclives liquidos equivaleates 119,427 2.291
Activo no corriente:
Inversioncs inmobiliarias (*) 43,170.305 -
Otros activos financieros a largo plazo 78.461 -
Pasivo ne corrientoe;
Deudas con entidades de crédile a largo plazo (40.187.960) -
Otros pasivos financieros a largs plazo {683.096) -
Pasivo corriente:
Deudas con entidades de crédite a carte plazo {1.876.95% -
Acreedores comercizles y otras cugntas a pagar {183.101) (979}
Total valor razonable de actives netos identificables adquiridos 2.666.667 1.312

("} Este imporie corresponde al valor del active inmobiliario a Iz fecha de adquisicidn de la sociedad dependiente por
importe de 42.779.000 euros asl como un importe de 2.391.305 euros correspondiente a !a diferencia entre el cosie de
adquisicion y el valor de los fondos propios de dicha sociedad dependiente en la consolidacion por integracian global
de la misma.
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La diferencia entre ia contraprestacion transferida en esta combinacion de negocios y el valor
razonable de los activos netos adquiridos es ta siguiente:

Luros
Egicam Plan Fidere Yivienda
Joven, S.L.LL 2, S.L.LL
Conlraprestacion transferida 2.666.667 1312
Mcnos- Valor razonable de los activos netos adquiridos (2.6066.667) {1.312)

Diferencia

Impacto de la combinacién en los resultados del Grupo

1.os ingresos y el resultado imputables a la combinacion desde la fecha de adguisicion hasta la

fecha de cierre del gjercicio 2014 son los siguientes:

Eures

Egicam Plan Fidere Yivienda

Joven, S.L.1. 2, 8L,
Importe neto de la ¢ifra de negocios 118479 -
Ouwros Ingresos de explotacion 39.987 -
Otros gastos de explotacidn (27.972) (8.123)
Amortizacion del inmovilizado {60.331) -
Otros resultados 16.681 -
Resultado de explatacidn 86.844 {8.123)
Ingrcsos financieros 3.507.892 -
Gaslos financieros {106.488) (118.446)
Resultado financicre 3.401.404 {118.440)
Resnliado del ejereicio 3.488.248 (1260.569)

8. Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en este capitule def balance consolidade, asi como la informacion mas
significativa que afecta a este epigrafe, durante los ejercicios 2014 y 2013, han sido los

siguientes:
Ejercicio 2014;
Euros
Salde al Adiciones/ | Adiciones al perimetro Saldo al
31/12/2013 | Dotaciones de consolidacion 3171272014

Coste;
Terrenos 40.635.010 27.341.638 8.242.236 76.218.883
Construcciones 33.426.705 55.870.812 38.228.148] 129.325.666
Taotal coste 76.061.715 83.212.450 46.478.384 | 205.744.549
Amortizacion acumuplada:
Construcciones (118.089) {939.103) {1.300.0793 | (2.357.271)
Total amortizacion acumulada {118.089) {9239.103) (1.300.079) | €2.357.271)
Inversiones inmobiliarias netas 75.943.620 203.387.278
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Ejercicio 2013:

Euros
Saldo al . Saldo al
317122012 Adiciones 31/12/2013

Coste:

Terrenos - 40.635.010 40.635.010
Construcciones - 33.426.705 35.426.705
Total coste - 76.061.715 76.001.715
Amortizacién acumiada:

Construcciones - (118.08%) {118.08%)
Total amortizacion acumulada - {118.089) {118.089)
Inversiones inmobhiliarias neias - 75.943.626

El epigrafe de “lnversiones inmobiliarias” recoge e coste neto de los inmuebles que se
encuentran en condicionss de uso y funcichamiento y esian alquilados a través de unc o mas
arrendamientos operativos, o aquellos que estando desocupados tienen como objeto el alguiler
a través de uno o mas arrendamientos operativos.

Al 31 de diciembre de 2013 el Grupo registraba la compraventa realizada en fecha 31 de
octubre de 2013 de 12 promociones inmobiliarias compuestas por 1.275 inmuebles sitos en la
Comunidad de Madrid (principalmente en las poblaciones de Carabanchel y Vallecas) a la
EMPRESA MUNICIPAL DE LA VIVIENDA Y SUELO DE MADRID, S.A. Dichos inmuebles se
detallan como siguen: 1.208 viviendas de proteccion oficial (con 1.145 garajes vy 923 trasteros
vinculados), 44 garajes, 2 trasteros y 21 locales ne vinculados. El precic de la compraventa
ascendio a 75.662.634 euros. El Grupo procedio a activar los gastos de notarios e impuestos
asociados a dicha compraventa que ascendieron a 399.081 euros.

Las altas registradas en este epigrafe durante el ejercicio 2014 corresponden a las siguientes
operaciories:

- La compraventa realizada el S de febrero de 2014 de 6 promociones inmobiliarias sitas

en la Comunidad de Madrid {(en ias poblaciones de Rivas, Alcorcén y Valdemoro),
Barcelona y Guadalajara compuestas por 436 inmuebles a la SOCIEDAD DE
GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA,
S.A. (SAREB). Dichos inmuebles se detallan como siguen: 415 viviendas de proteccion
oficial {con 358 garajes y 170 trasteros vinculados), 14 garajes y 7 locales no
vinculados. El precio de fa compraventa ascendié a 24.074.300 euros.
El grupo procedid a activar los gastos de notarios e impuestos asociados a dicha
compraventa que ascendieron a 412.100 euros. Asimismo, el Grupo ha procedido a
activar la provision a largo plazo descrita en la Nota 14 por imporie de 443.722 euros
asociada con uno de los inmuebles.

- La compraventa realizada el 29 de diciembre de 2014 de 4 promociones inmobiliarias
sitas en la Comunidad de Madrid {en las poblacicnes de Paracuellos del Jarama vy
Torrejdn de Ardozy compuestas por 660 inmuebles que se detallan como siguen; 557
viviendas de proteccion oficial (con 557 garajes y 557 trasteros vinculados), 83 garajes
y 20 lecales no vinculados. El precio de la compraventa ascendid a 57.500.000 euros.
El grupe procedi¢ a activar los gastos de notarios e impuestos asociados a dicha
compraventa que ascendieron a 782.329 euros.

Las adicienes al perimetro de consolidacion se corresponden con los activos inmobiliarios
asociados a la adguisicion de la sociedad Egicam Plan Joven, S.L.U. descrita en la Nota 3.2 y
se compone de 2 promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de Madrid (en las
poblaciones de Mostoles y Getafe) compuestas por 508 viviendas de proteccion oficial (con 730
garajes y 508 trasteros vinculados). El coste de los activos inmabiliarios adquiridos ha
ascendido a 45.170.305 euros (véase Nota 7).
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Adicionalmente, vy tal v como establece la norma, el Grupo ha procedido a valorar a cierre del
gjercicio 2014 la totalidad de sus inmuebles. Dichas valoraciones, que han sido realizadas por
el experto independiente Gesvali Sociedad de Tasacidn S.A. no arrojan en ninguno de los
activos un valor razonable inferior al valor neto contable de las mismas, por o gue el Grupo no
ha registrado ningtin deteriore al 31 de diciembre de 2014.

Asimismo, de acuerdo con las valoraciones efectuadas, el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias pone de manifiesto una plusvalia latente no registrada (por comparacion entre el
valor razonable bruto actualizado de mercado y el valor neto en libros) de 100.912.722 eurcs.

El valor de mercado (GAV) de las inversiones inmobiliarias al cierre del! ejercicio 2014
(comparado con el valor neto en libros), desglosado por inmuebie, es el siguienie:

p .. Euras
romocion AV YNC
Cargbanchel 3 13.200.600 6.565.451
Carabanchel 9 18.070.000 9.530.859
Carabanchel 12 11,190,000 3.280.629
Carabanchel 13 0.600.000 5.066,397
Carabanchel 18 [1.080.000 6.042.713
Carabanchel 19 11,180.000 5.635.917
Carabanchel 20- 9.630.000 5.095.613
Lope de Vega 10 3.000.000 1.419.689
San Cristobal de los Angeles 5430000 3.5397.107
Vallecas 2 17.220.060 0471714
Vallecas 3 16.000.060 5.256.868
Vullecas 3 14.420.000 8.272.134
Getalz 22.520.000) 21.608.216
Mostoles 26.580.000 23.498 481
Guadalajara 7.250.000 3.299.000
Rivas 5.3350.000 2.018.652
Alcorcon 8.780.060 3.996.649
Barcclona 18.000.000 13,232,531
Valdemoro 2.950.000 2.226.329
Torrejon de Ardoz 58.530.060 32.074.292
Paracucllos del Jarama 15.320.000 5.608.037
Total 304.300.800 203.387.278
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El detalle de los metros cuadrados sobre rasante {viviendas vy locales no vinculados) de ias
inversiones inmakiliarias propiedad det Grupo es el siguiente:

.. Metros cundrados
Promocion 2014

Carabanchel 3 0.870
Carabanchei 9 10.185
Carabanchet 12 5.456
Carabanchel 15 5.261
Carabanchel 18 5.873
Carabanchel 19 5.654
Carabanchel 20 5.160
Lope de Vega 10 716
San Cristobal de los Angeles 3.661
Vallecas 2 9333
Vallecas 3 0.469
Vallecas 5 8.382
Getale 1£.392
Mostoles 15.749
Guadalajora 5.608
Rivas 3.998
Alcorcon 3.380
Barcelona 7.811
Valdemoro 2. 148
Torrején de Ardox 33.044
Paracuelles del Jarama 6.578
Total 160.478

Al 31 diciembre de 2014, el grado de ocupacién medio de los activos del Grupo destinados al
arrendamiento es del 68% eh base a los metros cuadrados arrendados.

Las inversiones inmobiliarias descritas anteriormente se encuentran localizas, principalmente,
en la Comunidad de Madrid.

En el gjercicio 2014 los ingresos derivados de las rentas provenientes de las inversiones
inmobiliarias propiedad del Grupo ascienden a 5.544.154 euros (véase Nota 6 y Nota 20.1).

Al cierre del gjercicio 2014, no existia ningin tipe de restriccidn para la realizacion de nuevas
inversiones inmohiliarias ni para el cobro de los ingresos derivados de las mismas asi como
tampaco en relacion con los recursos obtenidos de una posible enajenacion.

Al cierre de los gjercicios 2014 y 2013 no hay ningun elemento de las inversiones inmobiliarias
completamente amortizado.

No existen compromisos de compra de inversiones inmobiliarias ni elementos fuera del
territoric nacional al 31 de diciembre de 2014,

Tal y como se indica en la Nota 15, ciertos activos inmabiliarios se encuentran hipotecados al
31 de diciembre de 2014.

La politica del Grupe es formalizar pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesges a que

estan sujetos las inversiones inmobiliarias. Al 31 de diciembre de 2014, los administradores
estiman que la cobertura de estas pdlizas es suficiente.
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9. Arrendamientos operalivos

Al cierre del ejercicio 2014, ef Grupo tiene firmados con los arrendatarios contratos de
arrendamiento por vencimientos anuales sin restricciones a la cancelacion de dichos conifratos
de arrendamiento en cualquier momento para los inquilinos, per lo que no se puede estimar las
cuotas de arrendamiento minimas. Tedos los contratos de arrendamiento tienen las mismas
caracteristicas y se derivan de coniratos de arrendamientos de activos inmuebles destinados a
la vivienda, en base al desarrolio de la actividad de la Sociedad.

Asimismo, existen determinados contratos que son de arrendamiento con opcidn a comprg, lo
fjue supone para el arrendatario que tras un periode minimo de arrendamiento de 5 a 7 afios
tendra el derecho a adquirir la vivienda ejercitando la opcidn de compra que sera a valor de
mercado.

No existe ninglin contrato con caracteristicas especiales ¢ relevanies digno de mencidn,

10. Inversiones financieras a largo y corio plazo

Los saldos incluidos bajo estos epigrafes al cierre del ejercicio 2014 v 2013 son los siguientes:

Eures
317122014 31/12/2013
A largo plazo:
Otros actives financicros 723.189 336370
A corto plazo:
Otros activos financieros - 6,006,000
Fotal 723,189 6.330.370

El Grupo registra en el epfgrafe "Otros activos financieros a largo plazo” el 90% de las fianzas
recibidas de las viviendas arrerdadas y depositadas por la Scciedad ante la Comunidad de
Madrid mediante régimen especial cencertadao,

Al 31 de diciembre de 2013 el Grupo registraba en el epigrafe “Otros activos financieros a corto
plazo” un depésito de garantia por importe de 8.000.000 eurcs en relacién al acuerdo marco
firmado para la adquisicion de una cartera de viviendas de proteccidn oficial con la Sociedad de
Gestidn de Activos Procedentes de la Restructuracidon Bancaria, S.A. (SAREB). En dicho
acuerdo se establecia gque dicho depdsiio permaneceria vigente hasta la extincion total de las
obligaciones garantizadas, y hasta el ctorgamiento de las escrituras de compra-venta de dichos
inmuebles.

Con fecha & de febrero de 2014 fue ejecutada la compra de los inmuebles con el SAREB, por
parte del Grupo por o que en dicha fecha fue devuleto un importe de 2.000.000 de euros del
depodsito en garantia. El importe restante de 4.000.00C de euros fue devuelto en fecha 6 de
agosto de 2014 cuando se produjo la transmision de una de las promociches que se
encontraba sometida a condicidn suspensiva.

11. Informacién sobre la naturaleza y nivel de riesgo de fos instrumentos financieros
l.a gestidn de los riesgos financieros del Grupo esta centralizada en |la Direccién Financiera del
mismo, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para confrolar la exposicién a las
variaciones en los tipos de cambio, asi como a fos riesgos de crédito y liquidez. A continuacién
se indican los principales riesgos financieros que impactan al Grupo:

a) Riesgo de crédito
Los principales activos financieros de! Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores

comerciales y ofras cuentas a cobrar en inversiones. Estas representan la exposicion méxima
del Grupao al riesgo de crédito en relacién con los activos financieros.
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El riesgo de crédito del Grupc es atribuible, principalmente, a sus deudas comerciales, las
cuales se muesiran netas de provisiones para insolvencias, estimadas en funcion de la
experiencia de ejercicios anteriores y de su valoracion del enterno econdmico actual. Los
recibos a jos arrendatarics se emiten con una periodicidad mensual y no hay concentracidn
relevante de riesgo con terceros. El Grupe presta su exceso de liquidez a empresas vinculadas,
que mantienen una alta solvencia que garantiza la devolucion de los fondos prestados.

El Grupo evalda al cierre del gjercicio mediante una estimacion individualizada del riesgo de los
créditos impagados cuando ha franscuerido el plazo de seis meses desde el vencimiento del
crédito, la necesidad de dotar provisién por deterioro de créditos comerciales. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 el Grupo fiene constituida una provision por este concepto por
importe de 56.388 euros en ambos gjercicios.

b} Riesgo de jiquidez

Teniendo en cuenta la situacion actual del mercado financiero y las estimaciones de les
administradores de la Sociedad Dominante sobre la capacidad generadora de efective del
Grupo, esie esfima que tiene suficiente capacidad para obtener financiacion de terceros si
fuese. necesario realizar nuevas inversiones. Por consiguiente, en ef medio plazo, no hay
indicios suficientes de gue el Grupo tenga problemas de liquidez. La liquidez esta asegurada
por la naturaleza de las inversiones realizadas, la alia calidad crediticia de los arrendatarios y
las garantfas de cobro existentes en los acuerdos en vigor.

Segun se desprende del balance consolidado adjunto, al 31 de diciembre de 2014 el Grupo
presenta un fondo de maniobra negativo por importe de 24.028.416 euros principaimente como
consecuencia de las deudas con el Accionista Unico de la Sociedad Dominanie registradas a
corto plazo. No obstante, tal y como se desprende de la Nota 23, con fecha posterior 2l cierra
del ejercicio, el Grupe ha procedido a capitalizar dichos préstamos por lo que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el Grupo dispondra de capacidad
suficiente para realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y con la clasificacion
por los gue figuran en el balance consolidado adjunto.

c) Riesgo de tipo de cambio

Respecto al riesge de tipo de cambio, el Grupe, al 31 de diciembre de 2014, no tiene activos ni
pasivos significativos en moneda extranjera, por lo que no existe rigsgo en este sentido.

d} Riesgo de tipo de interés

Ef Grupo tiene préstamos a largo plazo con entidades de crédito gue financian actives a largo
plazo. El riesgo de fluctuacion de tipos de interés es muy bajo dade que el Grupo no tiene una
alta exposicion a la deuda. La politica del Grupo respecto a los tipos de interés es la de no
tomar coberturas de tipos mediante instrumentos financieros de cobertura, swaps, etc... dado
que cualquier variacion en los tipos de interés tendria un efecto inmaierial en fos resultados del
Grupo habida cuenta de los bajos niveles de deuda de la misma y de los tipos de interés tan
bajos existentes en el momento.

e} Riesgos del negocic inmobilario

Los cambios en ia situacion econdmica, tanto a nivel nacional como internacional, las tasas de
crecimiento de los indices de ocupacion y empleo, de los tipos de interés, la legislacion fiscal y
la confianza del consumidor tienen un impacto significativo en los mercados inmobiliarios.
Cualguier cambio desfavorable en éstas o en otras variables economicas, demograficas o
sociales en Europa, v en Espafia en particular, podrian fraducirse en una disminucion de la
actividad inmobifiaria en estos paises.

La naturaleza ciclica de la economia ha sido probada estadisticamente, asi-como la existencia
de aspectos tanfo micre como macroecondmicos que, directa o indirectamente, afectan al
comportamiento del mercado inmobiliario, y en particular al de los alquileres que conforman la
actividad inversora principal del Grupo.
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f} Riesgo fiscal

Tanto la Sociedad Dominante como las sociedades dependientes esian acogidas al régimen
fiscal especial de la Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Ismobiliario
{SOCIMI). Segin lo esiablecido en el arliculo 6 de 1a Ley 1172008, de 26 de octubre de 2009,
modificada por Iz Ley 18/2012, de 27 de diciembre las SOCIMI, fas sociedades que han optado
por dicho régimen estan obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una
vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el
gjerciclo, debiéndose acordar su distribucién dentro de los seis meses siguientes a la
conclusion de cada ejercicio y pagarse denfro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de
distribucion (véase Nota 12).

En el caso que la Junta de Accionistas de dichas Sociedades no aprobase la distribucion de
dividendos propuesta por el Consegjo de Administracion, que ha sido calculada siguiendo los
requisitos expuestos en {a citada ley, no estarian cumpliendo con la misma, y por tanfo deberan
tributar bajo €l régimen fiscal general y no el aplicable a las SOCIMIs.

12. Patrimonio Neto y Fondos Propios
a) Capital escriturado

La Sociedad Dominante se constituyd el 268 de ociubre de 2012 con un capital social de
60.000 euros, representados por 60.000 acciones de un euro de valor nominal cada una,
numeradas correlativamente del 1 al 60.000, ambos inclusive, que son suscritas vy
desembolsadas por el Accionista Unico, Auxadi Servicios de Mediacién, S.L. {Sociedad
Unipersonal), en un importe correspondiente al 25% del valor nominal de cada una de dichas
acciones, en concreto un importe de 15.000 euros.

Con fecha 21 de junio de 2013, el Accionista Unico de la Sociedad Dominante transmite la
totalidad de las acciones de la Sociedad a Tethys Investment, S.a.r.], sociedad domiciliada en
Luxemburgo, pasando a ser dicha entidad el nueve Accienista Unico de la Sociedad
Dominanie.

Con fecha 17 de julic de 2013 [a sociedad luxemburguesa Spanish Residential (REIT) Holdco,
5.a.1.l domiciliada en 2-4, Rue Eugene Ruperi, L-2453 de Luxemburgo adquirié por titulo de
compraverta las acciones que representan el 100% del capital social a la sociedad Tethys
[nvestment, S.a.r.l.

El 25 de julio de 2013 dicho Accionista Unico decide desemboisar el capital pendiente de
desembelso al memento de fa constitucidn por importe de 45.000 euros. Asimismo, procede a
aumentar el capital social de la Sociedad en 4.940.000 euros, mediante la emision de
4.940.000 nuevas acciones a un euro de valor nominal cada una de ellas, aumento de capital
inscrito en el Registro Mercantil de Madrid.

Con fecha 4 de febrero de 2014 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante decidio
aumentar el capital social de la misma en 1 euro mediante la emision de 1 accion a un euro de
valor nominal, la £.000.001. Dicha ampliacidon de capital se realizd con una prima de emisidn de
1.450.072 euros por la nueva accidn.

Asimismo, con fecha 5 de agosto de 2014 & Accionista Unico de la Scciedad Dominante
realizé una segunda ampliacion de capital de la misma en 1 euro mediante lz2 emision de 1
accion a un euro de valor nominal, la 5.000.002. Dicha ampliacién se realizd con una prima de
emision de 1.438.999 eurcs por la nueva accidn. Ambas ampliaciones de capital fueron
inscritas en el Registro Mercantil de Madrid.
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Al 31 de diciembre de 2014, el capital suscrito de la Sociedad Dominante se compone de
5.000.002 acciones nominativas de 1 euro de valor nominal cada una, iodas ellas
pertenecientes a una unica clase y serie, estando iotalmente suscritas y desembolsadas, lo que
supcone un capital social escriturado de 5.600.002 euros. Dichas acciones han sido emitidas
con una prima de emision de 2.883.071 euros.

Al 31 de diciembre de 2014 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante es Spanish
Residential (REIT), Holdce, §.a.r.]., sociedad luxemburguesa.

Las acclones de la Sociedad Dominante no cetizan en bofsa. Sin embargo, v al objeto de
cumplir con los reguerimientos legales de ta SOCIMI, la Sociedad DBominante tiene intencion de
solicitar a la autoridad del Mercado Alternative Bursatil fa admisién a negociacion de sus
acciones en dicho mercado durante el presente ejercicio 2015.

b} Reservas

Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una
cifra iguaft al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos
el 20% del capital social, La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital en |z parte
de su saldec que exceda del 10% del capitat ya aumentado.

Salve para la finalidad mencienada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de perdidas y siempre que no
existan ofras reservas disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2014, la reserva legal de la Scciedad Dominante no esia totalmente
constituida,

Reservas en sociedades consolidadas por integracion global

El desgicse de la cifra de Reservas en scciedades consolidadas por integracién global es el
siguiente:

Euros
2014
Reservas en Saciedades Consolidas por integracién global:
Fidere Comunidad, S.L.U. {17.899)
Total (17.89%}

¢} Distribuciones de resultados

Las SOCIMI se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en la Ley 11/2008,
de 26 de octubre, medificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por 1a que se regulan las
sociedades andnimas cotizadas de inversidn en el mercado inmobiliario, Estarén obligadas a
distribuir en forma de dividendos a sus Accionistas, una vez cumplidas las cbligaciones
mercantiles que correspondan, el beneficio obtenide en el ejercicio, debiéndose acordar su
distribucidn dentro de los seis meses posteriores a la conclusion de eada ejercicio, en la forma
siguiente:

a) El 100 por 100 de los beneficios procedentes de dividendos o patticipacicnes an
beneficios distribuidos por las entidades a {as que se refiere el apartado 1 del articulo 2
de esta Lay.

b} Al menos el 50 por ciento de los beneficios derivados de [a transmisién de inmuebles vy
acciones o participaciones a las 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 articuto 3
de esta Ley, afectos al cumplimiento de su objeto social principal.
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£l resio de estos beneficios debera reinvertirse en ofros inmuebles o participaciones
afectos at cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afios postericres a la
fecha de transmision. En su defecto, dichos beneficios deberan distribuirse en su
totatidad conjuntamente con los beneficios, en su case, que procedan del ejercicic en
que finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversion se
transmiten antes del plazo de mantenimiento, aguellos beneficios deberan distribuirse
en sy totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan de!
gjercicio en ef que se han fransmitido. La obligacién de distribuir, no alcanza, en su
caso, a la parte de estos beneficies imputables a ejercicios en los que la Sociedad no
tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.

c) Al menos el 80 por ciento del resto de los beneficlos obtenidos.

Cuando la distribucidn de dividendos se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios
de un ejercicic en el que haya side aplicado el régimen fiscal especial, su distribucién se
adoptara obligatoriamente con ef acuerdo al que se refiere el apartado anterior.

La reserva legal de las sociedades gue hayan optado por la aplicacidon del régimen fiscal
especial establecido en esta Ley no podra exceder del 20 por ciento del capital social. Los
estatutos de estas sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de caracter
indisponible distinta de la anterior.

Gestidn del capital

El Grupo se financia, fundamentalmente, con fondos de su accionista Gnico. El Grupo puede
acudir & los mercados crediticios para, mediante la formalizacién de préstamos con garantia
hipotecaria, financiar la adguisicidon de Jas inversionas inmobiliarias o bien obtener financiacion
de sociedades vinculadas. Parte de la financiacion recibida del Grupo puede entrar a formar
parte del capital segun as necesidades del Grupo,

Las sociedades del Grupo, al estar bajo el régimen fiscal de las Socimi, tienen el compromiso
de distribuir al menos el 80% de sus beneficios distribuibles en forma de dividendos a sus
accionistas de acuerdo con la obligacién legal existente por aplicacion de la Ley 16/2012.

Consistentemente con ofros grupos en &l sector, el Grupo controta Ia estructura de capitat en
base al ratio de endeudamienio con terceros. Este ratio es calculado por el Grupo como el
endeudamientc neto dividido entre el total del capital. Ef endeudamienio neto se determina por
la suma de las deudas financieras con terceros, menos efectivo y otros medios liquidos
equivalentes. El total del capital se calcula por la suma del endeudamiento neto mas las
deudas financieras con &l Grupo mas patrimonio neto,

Miles de euros

Total endeudamiente financiero 86.261
Menos- Efectivo y otros medics equivalentes 4.534
Deuda neta 81.727
Patrimanio neto 7.891
Deuda con accionisia (nico 112.627
Total capital empleadao 202.245
Ratio de endeudamiento con terceros 40,4%
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13. Subvenciones de capital

En el epigrafe “Otros pasivos financieros” del pasivo financiero a largo y corto plazo del balance
consolidade adjunto, el Grupo registra el imperte a largo y corto plaze de las subvenciones
recibidas por el Ministerio de Fomento para la financiacian de la adquisicidn de los activos
inmobiliarios compuestos por 12 promociones inmeobiliarias sitas en la Comunidad de Madrid
{principalmente en las poblaciones de Carabanchel y Vallecas) adquiridos en el gjercicio 2013
(véase Nota 8). Dichas subvenciones estén asociadas a los préstamos bancarios cualificados
concedidos per las entidades financieras BBVA, Bankia e Ibercaja (véase Nota 15). El
movimienio de esie epigrafe durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Euros
3171272013 Altas Traspases Aplicaciones 31/12/2014
Subvenciones de capital & largo plazo (Nota 15) 7.939.681 874.766 {82.881}) - B.731.566
Subvenciones de capital a corto plazo (Nota 15) 82.8%1 - §2.881 (82.881) 82,881
Total 8.022.562 874.766 - (82.881) 8.814.447

En este sentido, durante el ejercicio 2614 se ha imputado come ingreso un importe de 82.881
euros (28.833 en el ejercicio 2013) en el epigrafe de “Imputacion de subvenciones de
inmovilizado no financierc y otras”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunia.
El importe de la subvencion de capital estd asignado proporcionalmente a fos tefrenos y
construccicnes adquiridos en 2013 por importe de 76.061.715 euros {véase Nota 8), v la
imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se realiza en funcion de la
amaortizacién de las construcciones durante 50 afics. La subvencion asociada a los terrenos se
imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada cuando se produzca fa venta del
terreno asociado a la subvencion.

At cierre del ejercicio 2014 vy 2013 el Grupo habia cumplido con fodos Jos requisitos necesarios
para la percepcidn y disfrute de las subvenciones detalladas anteriormente.

14, Provisiones a largo plazo

El Grupo registra al 31 de diciembre de 2014 una provision a largo piazo por impore de
443.722 euros, que refleja el valor actual de las cantidades entregadas por algunos inquitinos
titulares de contraios de arrendamiento con opcidén a compra. Dichas cantidades seran
descontadas del precio de las respectivas compraventas en el supuesto de que al vencimienta
de los contratos, en el afio 2027, los fitulares de los mismos decidan ejercitar las referidas
opciones.

18. Pasivos financieros corrientes y no corrientes

Los saldos de las cuentas de estos epigrafes, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, son los
siguientes:

Eurps
3141212014 31/12/2013

Dewdas con entidades de crédito a largo plazo 59.404.824 23.427.853
Subvencienes de capilal (Nota 13) 8.731.566 7.939.681
Otros pasivas financieros 11.697.326 408.551
Taotal Dendas a largo plazo 79.833.716 31.776.085
Deudas con entidades de erédito a corto plazo 6.335.351 6.879.968
Subvenciones de capital {Nota 13) 82.881 B2.881
Otros pasivos financieros .84 -

Total Deudas a corio plazo 6.428.073 6.962.840
Total Deudas financieras a corto y largoe plazo 86.261.78% 38.738.934

Ef valor razonable de la deuda financiera no difiere de su valor contable al 31 de diciembre de

2014.

B
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Los epigrafes "Deudas con entidades de crédito a largo plazo” v “Deudas con entidades de
crédifc a corto plazo® corresponden a los préstamos bancarios cualificados con garantia
hipotecaria contratados con las entidades BBVA, Bankia e lbercaja durante el ejercicio 2013 y
el préstamo bancaric otorgado por la entidad financiera Banco Popular por importe de
43.125.000 euros en 2014,

l.os préstamos hipotecarios cualificados contratados en 2013 hacen referencia a unos creditos
para hacer frente a la inversién en loes inmuebles adquiridos en 2013 compuestos por 12
promociones inmaobiliarias sitas eh la Comunidad de Madrid (principalmente en las poblaciones
de Carabanchel y Vallecas), y e préstamo bancario contratado durante el gjercicio 2014 se
firma para la financiacion de la adguisicidn de los inmuebles adquiridos en 2014 en relacion a la
endrada en el perimefro de consolidacion de Fidere Vivienda 2, S.L. compuestos por 4
promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de Madrid (en las poblaciones de Paracuelios
del Jarama y Torrejon de Ardoz} {(véase nota 5).

Los gastos financieros derivados de las deudas con entidades de crédito ascienden a 971.302
euros en el ejercicio 2014 (147.479 euros en el ejercicio 2013}, vy se encuentran registrados en
el epigrafe “Gastos financieros por deudas con terceros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

Los tipos de interés de los préstamos bancarios cualificados se establecen legalmente todos
los afios por el Estado. Con respecio al préstamo con el Banco Popular, el tipo de interés se
estabiece en términos de mercado mas un diferencial variable.

El epigrafe “"Otros pasives financieros a largo plazo® recoge por una parte un importe de
897.341 euros en relacién a las fianzas recibidas de clientes relacionadas con los alquileres
indicadoes en la Nota 9; asi como un imperte de 10.7992.985 eurcs en relacion al page aplazado
hasta el 5 de febrero del ejercicio 2016 del precio de la compraventa de los inmuebles

adquiridos en febrerc de 2014 en relacidn a las § promociones inmobiliarias sitas en la

Comunidad de Macdrid, Barcelona y Guadalajara.

El detalle por vencimientos al 31 de diciembre de 2014 de los pasivos financieros es el
siguiente:

Euros
2019
2015 2016 2017 2018 y siguicnfes | No determinadae Total
Deudas con entidades de erédito 6.335.351 6.915.171 | 7.143.065| 6.106.277 39.240.311 - 65.740.175
Subvencoines de capital 82.881 82.881 82.881 82.881 8.482.923 - 8.814.447
Ofros pasivos {inancieros 9.841 [0.799.983 - - - 897.341 1£.707.167
Total 6.428.073 17.798.037 7225946 6.189.158 47.723.234 §97.341 86.261.78Y
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16. Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

En relacion con la informacion requerida por la Disposicion adicional iercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio, al 31 de diciembre de 2014, al igual que ocurria al cierre del ejercicic 2013, el
salde pendiente de pago a los proveedores acumula un ligero aplazamiento superior al plazo
legalmente establecido. La informacion de aplazamiento de pago a proveedores de los
ejercicios 2014 y 2013 es la siguiente:

Pagos realizados y pendientes de pago
(Euros)
2014 2013

Importe o Importe Yo
Realizados dentro del plazo méaximo lcgal 5462,112 98% 53.384 100%
Resto 118.127 2% - -
Tatal pagos del ejercicio 5.580.239 100% 33.384 100%
PMPE 89.71 - - -

El plazo maximo aplicable a las sociedades de! Grupo en el ejercicio 2014 y 2013, segun la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en
tas operaciones comerciales es de 60 dias. Dicha ley fue modificada por la Ley 11/2013 de 26
de julio, que establece desde su fecha de aplicacidn, un plazo maximo legal de 30 dias excepto
que exista un acuerdo entre las paries con un plazo maximo de 60 dias.

La informacién indicada anteriormente hace referencia a los proveedores y acreederes que por
su naturaleza soh acreedores comerciales por deudas con suminisiradores de bienes vy
servicios, de modo que incluye los datos relativos a las partidas “Proveedores” del pasivo
corriente del balance consolidade al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

El plazo medic ponderado excedido {PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente
formado en el numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a
proveedores realizados en el gjercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal
de page y el nimero de dias de aplazamienic excedido del respectivo plazo, y en el
denominador por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio con un aplazamienio
superior al plazo legal de pago.

17. Garantias comprometidas con terceros

El Grupo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no tiene avales otorgados a favor de terceros.

18. Administraciornes Publicas y Situacion fiscal

18.1 Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Pablicas es la siguienie:

Euros
2014 2013

Saldos deudores:

Hacienda Piblica deudora por IVA 44.766 1.368
Total 44,766 1.368
Saldos aercedores:

Hacienda Piblica screedora por IVA 9475 134.371
Facicnda Piblica acreedora por 1RPF 4,816 E.424
Total 14,291 135.795
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18.2 Conciliacién del resultado contable y fa base imponible fiscal

L.a conciliacion entra el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
del Grupo de los gjercicios 2014 y 2013 es la siguiente {en euros):

Euros
2014 2013
Resultado contable antes de impuestos 1.688.608 (1.685.610)
Diferencias Temporakes
Ee;séo)s financicros derivados de deudas con eniidades del grupo (art. 14.1.h} 7.022.708 797.393
30% importe gasios de amortiz. condable 479.836 35427
Base imponible fiscal 9.191.144 {852.790)

Al 31 de diciembre de 2014, no existen ni Bases Imponibles Negativas ni deducciones fiscales
pendientes de aplicar.

18.3 Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segin establece la legislacidn 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 afos. Al cierre del
ejercicio 2014, las Sociedades del Grupo tienen, en general abiertos a inspeccion todos los
impuestos desde su constitucion. Los administradores de la Seciedad Dominante consideran
que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencichados impuestos, por lo
que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el
tratamiento fiscal otorgade a las operaciones, los eveniuales pasivos resuitantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a fas cuentas anuales consolidadas
adjuntas.

19. Exigencias informativas derivadas de la condicion de SOCIMI, Ley 1172009,
modificada con 1a Ley 16/2012-

Esta informacidn, tanto de la Sociedad Dominante como de las Sociedades Dependientes esta
contenida en los Anexos 1y 2 adjunios.
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20. ingresos y gastos

20.1 importe neto de fa cifra de negocios

En este epigrafe el Grupo registra el ingreso derivado de las rentas de arrendamiento de los
actives inmobiliarios descritos en la Nota 8. El detalle de este epigrafe, por promocién, at 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

., LEuras
Promociton 3014 2013
Carabanchel 3 378.966 82.245
Cuarabanchel & 579785 110.886
Carabanchel 12 368.596 62.956
Carabanche! 13 377,790 §1.763
Carabanchel 18 324.653 35.6077
Carabanchel 19 453,727 77.520
Carabanchel 20 370.437 69.747
Lope de Vega 10 52.896 7.248
San Cristobal de los Angeles 154.338 31.614
Vallecas 2 512,303 08.203
Vallecas 3 5375.133 10.379
Vallceas 5 531.525 102,154
(etale 81.420 -
Mostoles 37.059 -
Guadalajara 65.413 -
Rivas 173.5140 -
Alcorcon 186.363 -
Barcelona 253.77195 -
Valdemoro 66.443 -
T'otal ingresos 5.544.154 875.454

La facturacidn del Grupo, durante el ejercicio 2014 y 2013, se efectud en su totalidad en el
territorio nacional, principalmente en la Comunidad de Madrid.

20.2 Servicios exteriores y tributos

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

LEurgs
2014 2813
Reparaciones y eonservacion 556,472 33.981
Servicios de profesionales independicnies 740.293 332.575
Servicios profesionales con entidades vinculadas {Nota 21) 673.500 170.588
Primas de seguros 178.90¢ -
Servicios bancarios y similares 1.648 1.129
Suministiros 235.692 11.086
Otros Servicios 254,490 31.472
Tributos 916.590 -
Total 3.557.594 780.831

Dentro del epigrafe de Servicios Exteriores el Grupo registra determinados gastos que por su
naturaleza son refacturados a los arrendatarios, tales como gastos de comunidad, suminisiros
directamente repercutibles y, en algunos casos, el Impuesto sobre Bienes Inmuebles. Dichos
ingresos refacturados han sido registrados segun su naturaleza minorando el gasto,
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Dentro del epigrafe de Servicios profesionales independientes, el Grupo regisira los gastos de
auditoria. Durante el gjercicio 2014, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de
cuentas y otros servicios fuercn prestados por Deloitte, S.L. (PriceWaterhouseCoopers
Auditores, S.L. en el gjercicio 2013), fueron los siguientes:

Euros
2014 2013
Scrvicios de Auditoria 85.000 20.600
Totat Servicios de Auditoria y Relacionados 35.000 20.000

Durante e ejercicic 2014, el auditor Delvitte, S.L. no ha prestado al Grupo ningun otro servicio
diferenie a los descritos en el cuadro anterior.

20.3 Aportacion al resultado consolidado

La aportacidn al resultado conselidade por Sociedades es el siguiente:

Euros
2014 2013
Fidere Patrimonio Soeimi, S5.A.1. 2.776.719 {327.588)
Fidere Comunidad, S.L.U. (921.703) {20.809)
Fidere Vivienda, S.L.U. (3.528.093) 1 (1.337.123)
FEgicam Plan Jeven, 8...U. 3.488.248 -
Fidere Vivienda 2, S.L.U. (126.569) -
Total 1.688.600 | (1.685.610}

20.4 Beneficio por accidn

Las ganancias por accién basicas se calculan dividiendo el beneficio del ejercicio atribuible a
los accionistas ordinarios de ia Socisdad Dominante entre el nimere medio ponderado de
acciones ordinarias en circulacion durante el pericdo, excluidas las acciones propias.

El detalle del calculo de las ganancias (pérdidas} por accidn basicas es como sigue:

Miles de Curos
31 de diciembre dec 2014

Beneficio (Pérdida) del ejercicio atribuible a [os tenedores de 1.689
instrumenlos de patrimonio ncto de 1a Sociedad Dominante (en miles de

CUrQs)

N medio ponderade de acciones ordinarias en circulacion (en titulos) 3.000.001,34
Ganancias (Pérdidas) por-aceién basicas {en miles de eurns) 0.0003377199

El nlimero medio de acciones ordinarias en circulacion se calcula come sigue:

3t de diciembre de 2014

Accioncs ordinarias {al inicio del ejercicio) 5.000.000
Ampliacion de Capital Social 2
Electo promedio de las acciones propias 3.000.002
Nitmere medio ponderado de acciones ordinarias

en circidacidn al 31 de diciembre (en titulos) 5.000.001,34
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20.5 Ingresos financieros

El desglose de los ingfesos financieros al 31 de diciembre de 2014 es el siguiente:

21.

El Grupo registra un ingreso financiero derivado de la condonacion parcial de la deuda
bancaria otorgada por la Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la
Reestructuracién Bancaria, S.A. {(SAREB) a la Sociedad Dependiente Egicam Plan
Joven S.L.U. otorgada con fecha 15 de diciembre de 2014 por importe de 3.200.000
euros.

Asimismo, con fecha 6 de noviembre de 2014, las scciedades Inmobiliaria Egido, S.A. y
Construciora de Pinto, S.A. procediercn a la condonacion de los créditos gue tenian
con la scciedad dependiente Egicam Plan Joven, S.L., por importes de 200.631 euros y
107.611 euros respectivamente, que han sido registrados como ingreso financiero en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Con fecha 15 de diciembre de 2014 |la Scciedad Dominante firmd un contrato de cesién
de deudas con la Sociedad de Gestidn de Aclivos procedentes de la Reestructuracian
Bancaria, 5.A. (SAREB) mediante el cual SAREB cedib a la Sociedad Dominante dos
préstamos que tenia frente a la sociedad dependiente Egicam Plan Joven, S.L. por
importe nominal total de 39.130.036 euros. El precic de la cesion asciendié a
34.400.000 euros que fueron abonados por la Sociedad Dominante mediante cheque
bancario en el momento de fa firma de ia escritura pdblica. En la eliminacion de los
saldos intercompafiias, con motive de la consolidacién contable ha surgido un ingreso
financiero por importe de 4.730.036 eurcs originade por la diferencia entre el valor
razonable del préstamo adquirido por parte de la Sociedad Dominante y el valor
contable del mismo en la sociedad dependiente.

El resto de los ingresos financieros registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias
consclidada adjunta por importe de 31.704 euros corresponden a ofros ingresos
financieros derivados de la remunéracion de las cuentas corrientes.

Operaciones y saldos con partes vinculadas

El detalle de los saldos mantenidos con empresas vinculadas durante los ejercicios 2014 y
2013 asi como el detalle de las principales {ransacciones realizadas con dichas sociedades se
indica a continuacion;

Ejercicio 2014:
Euros
Saldos Transacciones
Acreedores Servicios

Largo Plazo Corto Plaza Recibidos Gastos

Financierns | Financieros | Comerciales {Nota 20.2} financieros
Spanish Residential (REIT) Heldeo, S.a.r.l 91.513.386 | 20.714.498 - - 7.033.341
Tethys Investments, S.a.r.l. - 2.064.108 - -
Fiders Gestitn de Vivienda 2, 5.1..U. - 23.448 - - -
Fidere (Gestion de Vivienda, S.L.U. - 3.960 - - -
Fidere Residencial, S.L.4U. - - 202,253 673.500 -
Total 91.913.386 22.806.614 202.255 673.500 7.033.341
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Ejercicio 2013:

Euros
Saldos Transacciones
Acreedores Servicios

Largoe Plazo Corto Plazo Recibidos Gasltos

Financicros | Financieres | Comercigles {Nota 20.2) financieros
Spanish Residential (REIT) Holdeo, S.a.r.l. 17.206.182 12.804.444 - - 769.692
Tethys Investments, S.a.r.l. 10.000.000 1.106.375 - - 776.712
Fidere Residencial, 8.1L.U, - - 116.910 170.588 -
Total 27.286.182 13.910.819 146.910 170.588 1.545.804

El Grupo regisira al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los siguientes importes de contratos
firmados con empreas vinculadas en el epigrafe “Deudas a large plazo con empresas
vinculadas”;

Con fecha 20 de diciembre de 2013 la Sociedad Dependiente Fidere Vivienda, S.L.U.
recibid dos préstamos de las sociedades vinculadas Spanish Residential (REIT) Holdco,
S. arl y Tethys Invesiments, S.ar.) por impories de 17.206.182 euros v 10.000.000
euros respectivamente. Con fecha 1 de enero de 2014 la sociedad vinculada Tethys
Investments, S.a.rl, cedié su posicidn acreedora a la sociedad vinculada Spanish
Residential (RE{T) Holdco, S. a.r.l. de forma que al 31 de diciembre de 2014 el total del
importe de 27.206.182 euros corresponden a deuda con Spanish Residential (REIT)
Holdco, S, ar.l. El tipo de interés aplicable es un interés fijo det 15% anual calculado
sobre e! principal pendiente. El vencimiento de dicho préstamo esta fiado en 10 afos.

Con fecha 10 de octubre de 2014 [a Sociedad Dependiente Fidere Comunidad, S.L.U.
recibio un préstamo por importe de 10.089.000 euros de la sociedad vinculada Spanish
Residential {REIT) Holdco, S. a.r.l. El tipo de interés aplicable es un interés fijo del 15%
anual calculado sobre el principal pendiente. El vencimiento de dicho préstamo esta
fifado en 10 afics.

Con fecha 22 de diciembre de 2014 la Sociedad Dependiente Fidere Vivienda 2, S.L.U.
recibid un préstame por importe de 2.875.000 euros de la sociedad vinculada Spanish
Residential (REIT) Holdeo, S. a.r.l. El tipo de interés aplicable es un interés fijo del 15%
anual calculado sobre el principal pendiente. Et vencimiento de dicho préstamo esta
fijado en 10 afios.

l.a Sociedad Dominante registra dos importes correspondientes a los desembolsos
realizados por el Accionista Unico de la misma, la sociedad Spanish Residential (REIT)
Holdeo, S.4.rl, recibidos con fecha 15 de diciembre de 2014 y 22 de diciembre de 2014
por importes de 37.493.204 y 13.250.000 eurcs, respeciivamente, con el fin de ampliaz el
capital sacial de la misma. Al 31 de diciembre de 2014 dichas ampliaciones de capital se
encuentran pendientes de suscripcion e inscripcidn en el Registro Mercantil.

Asimismo, el Grupo registra al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los siguientes importes con
empresas vinculfadas en el epigrafe “Deudas a corto plaze con empresas vinculadas™

Los intereses devengados y pendientes de pago de los préstamos anteriormente
descritos y registrados a largo plazo otorgados por la sociedad vinculada Spanish
Residential (REIT) Holdco, S. a.rl. a las sociedades dependientes mencionadas, por
importe de 6.281.845 euros en el gjercicio 2014 (1.558.821 euros en el gjercicio 2013 de
los cuales 1.106.375 euros correspondian a intereses pendientes de pago con Tethys
Investments, §.a.r.l. antes de la cesidn del crédito a Spanish Residential (REIT) Heldco,
5. arl}.
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Los intereses devengados durante e ejercicio 2014 y registrados en el epigrafe *Gastos
financieros con empresas vinculadas” de [a cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada
adjunta han ascendido a 5.152.586 euros (1.229.258 euros en el ejercicio 2013, de los
cuales 776.712 euros correspondian a gastos devengados del préstamo con Tethys
investments, S.a.r.l. antes de la cesion del crédito a Spanish Residential (REIT) Holdeo,
S.arl)

- Con fecha 28 de octubre de 2013 la Scciedad Dominante recibid un préstamo por
importe de 12.035.352 euros de la sociedad Spanish Residential (REIT) Holdeo, S.ar.l
El tipo de interés aplicable es un interés fijo del 15% anual calculado sobre el principat
pendiente. El vencimienta del préstamo se establecid el 28 de octubre de 2014 pero €l
mismo podra ser renovado automaticamente, por un afic contado a partir de la fecha de
vencimiento hasta un méxime de 5 afies si ninguna de las parles realiza una
manifestacion escrita con un mes de anticipacién de querer terminar dicho contrato de
préstamo entre ambas partes.

Con fecha 18 de diciembre de 2014 la Sociedad Dominante recibié una ampliacién de
dicho préstamo por importe de 100.000 euros, por lo que al 31 de diciembre de 2014 el
total del principal del préstamo asciende a 12.135.352 euros {12.035.352 euros al 31 de
diciembre de 2013},

Los intereses devengados y pendientes de pago en relacion al préstamo descrito en el
parrafo anterior ascienden a 2.197.301 euros al 31 de diciembre de 2014 (316.546 euros
al 31 de diciembre de 2013). Los inlereses devengados en el gjercicic y registrados en el
epigrafe "Gastos financieros con empresas vinculadas® de la cuenta de pérdidas y
ganancias consclidada adjunta, ascendieron a 1.880.755 euros (316.548 euros en el
gjercicio 2013).

- Por glitimo, la Sociedad Dominante regisira al 31 de diciembre de 2014 una cuenta
corriente con la sociedad vinculada Spanish Residential (REIT) Holdco, S. arl por
importe-de 100.000 euros.

En cuanic a las deudas comerciales con empresas vinculadas y los servicios recibidos par las
mismas cabe destacar que las sociedades dependientes Fidere Comunidad, S.L.U. y Fidere
Vivienda, S.L.U. al 31 de diciembre de 2014 tenian firmado un contrato de prestacion de
servicios con la sociedad vingulada Fidere Residencial, S.L.U. por la cual esta ditima presta
servicios de administracion y gestion de los activos a dichas saciedades. Dicho contrato fue
firmado con un vencimiento inicial de dos afios prorrogable tacitamente por periodos anuales,
estableciéndose en el contrato que para [a facturacion se antendera a los gastos incurridos
ma&s un margen porcentual.

Durante el sjercicio 2014 la sociedad vinculada Fidere Residencial, S.L.U. ha prestado
servicios a estas dos sociedades dependientes por importe de 673.500 euros (170.588 auros
en el gjercicio 2014 sglamente a la sociedad dependiente Fidere Vivienda, S.L.U.) de los cuales
se encuentra pendienie de pago al 31 de diciembre de 2014 un importe de 202.255 euros
{116.910 euros al 31 de diciembre de 2013).

21.1 Retribuciones a los Administradores y a la Alta Direccién

Durante los gjercicios 2014 y 2013, los Administradores de la Sociedad Dominante no han
percibido ninguna remuneracién u otra retribucidén en concepto de dietas o remuneraciones
por parlicipacion en beneficios o primas de emisidn. Tampoco han recibido acciones ni
opciones sobre acciones durante el ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones
pendientes de ejercitar.

De la misma forma, no se ha realizado ninguna aportacion en concepto de fondos o planes de
pensiones a favor de los Administradores de la Sociedad DBominante.

La Sociedad Dominante no tiena suscrito ningln contrato de alta direccion y adicionalmente
durante los ejercicios 2014 y 2013 no ha tenido personal,
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21.2  Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares y realizacién
por cuenia propia o ajena de actividades similares por parte de los
Administradores de la Sociedad Dominante.

De acuerdo con ef articuio 228 de [a Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la
Sociedad Dominante deberéan comunicar cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto,
que pudiera tener con el interés del Grupo. Asimismo, Jos Administradores de Iz Sociedad
Dominante deberan comunicar la participacién direcia o indirecta que, tanto ellos como las
personas vinculadas a los mismos a las que se refiere el articulo 231 de la Ley de Sociedades
de Capital, tuviera en el capital de una sociedad con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituya el objeto sccial de la Sociedad, v comunicara
iguaimente los cargos o las funciones que en elia gjerza.

Los Adminisiradores de la Sociedad Dominante han comunicade debidamenie su
participacion directa o indirecta que, tanto eiflos como {as personas vinculadas a las que se
refiere ef articulo 231 de la Ley de Sociedades de Capital, tuviera en el capital de una
sociedad con el mismo, analego o complementario género de actividad al que constituya el
objeto sacial y comunicado igualmente los cargos o las funciones que en elia ejercen sin que
de las mismas se haya puesto de manifiesio ninguna situacién de conflicto de interés.

22. Informacion Medioambhiental

Dada la actividad a la que se dedica &l Grupo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con patrimoenio, la situacion financiera v los resultados de la misma.
Por este motive no se incluyen desgloses especificos en fa presente memoria de las cuenias
anuales abreviadas respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

23. Hechos posteriores af cierre

Con fecha 11 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante ha procedido a
aprobar las ampliaciongs de capital pendientes de suscripcion al 31 de diciembre de 2014
(descritas en la Nota 21 de esta memoria consolidada) por importe de 50,743.204 euros segin
el siguiente defalle:

- Ampliacidn de capital por imporie de 3.749.320 euros, mediante la emision de 3.749.320
acciones de un euro de valer nominal cada una de ellas, con una prima de eriision de
33.743.884 euros.

- Ampliacion de capital por imperte de 132.500 euros, mediante la emision de 132.500
acciones de un eurc de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
1.192.500 euros.

- Ampliacién de capital por importe de 1.192.500 euros, mediante la emisién de 1.192.500
acciones de un euro de valor nominal cada una de elias, con una prima de emisién de
10.732.500 euros.

De esta forma, el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 10.074.322 euros,
representado por 10.074.322 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la
misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, con una prima de emisién de 48.557.955
euros.

Asimismo, con fecha 11 de febrero de 2015, Ia Sociedad Dominante ha procedido a aprobar
una ampliacién de capital en la scciedad dependiente Fidere Vivienda 2, S.L. por importe de
13.250.000 mediante la creacién de 1.325.000 participaciones sccizles, de un eurc de valor
naminal, con una prima de asuncién de 11.925.000 euros por cada nueva participacion.
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Con fecha 20 de febrero de 2015 la Sociedad Dominante ha decidido ampliar el capital social
de Iz sociedad dependiente Egicam Plan Joven, S.L. mediante compensacion de créditos. La
ampliacion de capital se ha realizado por importe de 2 euros mediante la creacidn de 2 nuevas
participaciones socizles de un euro de valor nominal cada una. La ampliacion de capital se
realiza con unz prima de asuncién de 34.399.998 euros por las nuevas paricipaciones.

Con fecha 20 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante ha procedido a
realizar una cesién de. créditos a favor de ta Sociedad Dominante por importe de 49,435.704
euros gue se desglosa de la siguiente manera:

- Un crédite frente a la sociedad Fidere Comunidad, S.L.U. por imporie de 12.282.43%9
euros, de los cuales 11.089.000 euros corresponden a principal y 1.193.439 euros a
intereses devengados y pendientes de pago al 20 de febrero de 2015 {véase Nota 21).

- Un crédito frente a ta sociedad Fidere Vivienda, S.L.U. por importe de 34.207.375 suros,
de los cuales 28.306.182 euros corresponden a principal y 5.901.193 euros a intereses
devengados y pendientes de pago al 20 de febrero de 2015 (véase Nota 21).

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Vivienda 2, S.L.U. por importe de 2.945.890 euros,
de los cuales 2.875.000 euros corresponden a principal y 70.890 euros a intereses
devengados y pendientes de page a! 20 de febrero de 2015 (véase Nota 21).

Asimismo, en esa misma fecha, y con posterioridad a la cesidon de deudas recibida del
Accionista Unico, la Sociedad Dominante ha firmado condonaciones de deuda con fag
soctiedades dependientes en funcidn de los siguientes acuerdos:

- Acuerde con Fidere Vivienda, S.L.U. por el cual la Sociedad Dominante declara su
voluntad manifesta, irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de
febrero de 2015 tanto el importe del principal como de [os infereses devengados hasta la
fecha por importe de 34.207.375 euros.

- Acuerdo con Fidere Comunidad, S.L.U. por el cual la Sociedad Dominante declara su
voluntad manifesta, irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de
febrero de 2015 tanto el importe del principal como de los intereses devengados hasia la
fecha por importe de 12.282.439 euros.

- Acuerdo con Fidere Vivienda 2, S.L.U. por el cual la Sociedad Dominante declara su
voluntad manifesta, irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de
febrero de 2015 tante e imporie del principal como de los intereses devengados hasta la
fecha por importe de 2.945.890 euros.

Por ultimo, con fecha 26 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad Deminante
decidid aumentar el capital social de la misma mediante compensacion de crédifos en 2 euros
mediante la emisién de 2 acciones a un euro de valor nominal cada una. Dicha ampliacién de
capital se realizé con una prima de emisién de 63.947.740 euros por las nuevas acciones. El
contravalor del aumento de capital consiste en la compensacion fotal de los créditos de los que
es titular a la fecha del acuerdo el Accionista Unico frente a Ia Sociedad Dominante, de acuerdo
con el siguiente detalle:

- Préstamo suscrito entre el Accionista Unico y la Sociedad Dominante el 28 de octubre de
2013 por importe de 12.135.352 euros (descrito en la Nota 21 de esta memoria abreviada)
més los intereses devengados y pendientes de pago & la fecha de este acuerdo por
importe de 2.376.686 euros, compensandose integramente tanto el principal coma los
intereses por importe total de 14,512,038 euros.

- Derecho de crédito ariginado a favor del Accionisia Unico frente a 1a Sociedad Dominante
por importe de 49435704 euros como contraprestacidn debida por la Sociedad
Dominante al Accionista Unico por la cesién relizada con fecha 20 de febrero ds 2015 y
descrita antericrmente.
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De esta forma, el capital social de la Sociedad Dominantie asciende a 10.074.324 euros,
represeniado por 10.074.324 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la
misma clase, totaimente suscritas y desembolsadas, con una prima de emisidn de 112.505.695
2uros.
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Anexo 1

Informacion relativa a la Sociedad Dominante Fidere Patrimonio Socimi, S.A. (Sociedad
Unipersonal)}

Descripcion

Ejercicio 2014

a}

Reservas procedentes de gjercicios anteriores a la
apticacion del régimen fiscal establecido en la Ley
11/2008, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de

diciembre.

NiA

b)

Reservas de cada ejercicio en que ha resultado
aplicable el régimen fiscal especial establecido en
dicha ley
« Beneficios procedentes de rentas sujetas at
gravamen del tipo general
« Beneficios procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo det 18%
= Beneficios procedentes de rentas sujetas al
gravamen del fipo del 0%

NIA

c)

Dividendos distribuidos con cargo a beneficics de
cada gjercicio en que ha resultado aplicable el
régimen fiscal establecido en esta Ley
» Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipe general
» Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 18% (2009) vy 19% (2010
a2i12)
s  Dividendos procedantes de rentas sujetas al
gravamen detl tipo del 0%

NIA

d)

Dividendos distribuidos con cargo a reservas,
=« Dis¥ribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen de! tipo general.
= Distribucion con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 18%
« Distribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 0%

N/A

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

N/A

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

N/A

Fecha de adquisicion de las pariicipaciones en gl
capital de entidades a que se refiere el apartado 1
def artfeulo 2 de esta Ley.

Fidere Comunidad, S.L.U.: 21 de junio de 2013.
Fidere Vivienda, S.L.U.: 21 de junio de 2013.

Fidere Vivienda 2, 8.L.U.: 2 de diciembre de 2014.

h)

ldentificacion del activo que computa dentro del 80
por ciento a que se reflere ef apartado 1 det articulo
3de esta Ley

Fidere Comunidad, S.L.U. Imporie de la paricipacion:
2.882.073 euros.

Fidere Vivienda, S.L.U. Importe de la participacian:
16.958.352 euros.

Fidere Vivienda 2, 5.L.U. Importe de Ia paficipacion:
13.251.312 eurps.

Reservas procedentes de ejercicios en gue ha
resultado aplicable el régimen fiscal especial
establecido en esta Ley, que se hayan dispuesto en
el perfodo impositivo, gue no sea para su distribucion
0 para compensar pérdidas. Deberd identificarse €}
ejercicio del que proceden dichas reservas.

NiA
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Anexo 2

Informacion relativa a las Sociedades Dependientes

Descripcion

Ejercicic 2014

a) Reservas procedentes de gjercicios anteriores a la
aplicacion del régimen fiscal establecido en la Ley

1172009, madificado por la Ley 16/2012, de 27 de NIA
diciembre.
b) Reservas de cads ejercicio en que ha resultado
aplicable el régimen fiscal especial establecido en N/A
dicha ley
« Beneficios procedenies de rentas sujetas al
gravamen del tipo general
= Beneficios procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo dei 18%
+  Beneficios procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 0%
c) Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de
cada ejercicio en que ha resultado aplicable el N/A
régimen fiscal establecido en esta Ley
« Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen dal tipo generat
a  Dividendos procedentes de rentas sujetas at
gravamen del tipo del 18% (2009} y 19% (2010
a2012)
« Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 0%
d) Dividendos distribuidos con cargo a reservas,
= Distribucidn con cargo a reservas sujetas al N/A
gravamen del tipo general.
» Distribucién con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 19%
« Distribucién con cargo a reservas sujeias at
gravamen dei tipo del 0%
g) Fecha de acuerda de distribucion de los dividendos a N/A

que se refieren las letras c) y d) anteriores

fy Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al
arrendamiento gue producen rentas acogidas a este
regimen especial

El 31 de octubre de 2013: 12 promociones
inmobiliarias compuestas por 1.275 inmuebles sitos
en la Comunidad de Madrid (principalments
Carabanchel y Vallecas).

El 5 de febrero de 2014 6 promaciones inmobifiarias
compuestas por 436 inmuebles sitos en Ia
Comunidad de Madrid, Barcelona y Guadalajara.

El 29 de diciembre de 2014: 4 promociones
inmobiliarias compuestas por 660 inmuebles sitos en
la Cemunida de Madrid {Paracuellos del Jarama y
Torrgjén de Ardoz).

g) Fecha de adquisicion de las participaciones en el
capital de entidades a que se refiere el apartado 1
del articuio 2 de esia Ley.

N/A




h) ldentificacion del activo que computa dentro del 80

por ciento a gue se reftere el apartado 1 del articulo
3 de esta Ley

Valor Neto Contable de las 12 promocicnes
inmobiliarias compuestas por 1.275 inmusbles sitos
en la Comunidad de Madrid {principalmente
Carabanchel y Vallecas): 75.235.092 euros.

Valor MNeto Comtable de las & promociones
inmobiliatias compuestas por 436 inmuebles sitos en
ta Comunidad de Madrid, Barcelona y Guadalagjara:
24.763.161 suros.

Vaior Neto Contable de ias 4 promociones
inmobiliarias compuestas por 660 inmuebles sitos en
la Comunida de Madrid (Paracuellos def Jarama y
Torrejon de Ardoz): 58.282.329 euros.

Total Activo computable: 158.280.582 euros.

Reservas procedentes de ejercicios en que ha
resultado aplicable el régimen fiscal especial
establecido en esta Ley, que se hayan dispuesto en
el periodo impositivo, gue no sea para su distribucion
o para compensar perdidas. Debera identificarse el
ejercicio del que proceden dichas reservas.,

N/A
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL} Y SOCIEDADES
DEPENBDIENTES

Informe de Gestion Consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014

Este Informe de Gestion Consolidado correspendiente al ejercicio 2014 se presenta por los
Administradores de la Sociedad Dominante, en cumplimiento de lo previsto en los articulos 253
y 262 del Texic Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, para su aprobacién por parte
del Accionista Unico.

1 Situacion del Grupo
11 Situacion def mercado

En un contexio de ralentizacién del crecimiento en la mayoria de paises europeos, la eccnomia
espafiola crece a un fitmo sensiblemente superior, con buenos datos en practicamente todos
los indicadores macro. El PIB aumentd en el tercer trimestre de 2014 un 1,6% &n tasa
interanual (0,5% trimestral, al igual que lo hizo tres meses atrds); encadena asf ya cinco
trimestres consecutives de crecimiento, aumentando progresivamente, y se espera que [a
dinamica continde en los préximos trimestres.

El consumo privado &5 en buena medida responsable de esta expansién del PIB, si bien ya
algunos indicadores (ventas minoristas, confianza del consumidor} dan sefiales de una
paulatina normalizacidn tras una mejora fulgurante durante 2014. Las exportaciones, a su vez,
vuelven a registrar cifras notables, contrarrestadas esta vez por el considerable volumen de ias
importaciones. Por ¢! lado de ia oferta, los indicadores industriales y de servicios muestran
cifras positivas, incluyendo fa construccion. El emplec ha aumentado en todos los trimestres de
2014 en la practica totalidad de ramas de actividad y los datos de afifiacion a la Seguridad
Sociat apuntan a que esta ténica tendra continuidad en 2015.

Por su parte, los precios siguen estando presionades a la baja por e descenso de los
productos energéticos; la expansion de la demanda v las previsiones de crecimiento no hacen
temer por una deflacion continuada, previéndose gque aumenten progresivamente a medio
plaza. Asi pues, tras varios afios de crisis pronunciada y pobres expectativas a corto plazo, las
previsiones de crecimiento han ido revisandose sucesivamente at alza durante todo 2014. Hay
pocas dudas de que en 2015 se continuard la senda alcista con mayor intensidad, sin obviar
por ello las amenazas y fuertes desequilibrios que adn adolece la economia espafiola. El
cuantioso empleo destruido, asi como la caida de la riqgueza de las familias por los fuertes
ajusies en el tejido empresarial deberan ir perdiendo terreno, para [0 que ayudara la mejora
previsible de la coyuntura en los proximos trimestres.

1.2 Estructura organizativa y funcionamiento

Fidere Patrimeonio Socimi, S.A. (Sociedad Unipersonal) {en adelante, la Sociedad Dominante)
se constituyd el 26 de octubre de 2012 en Espafia de conformidad con la Ley de Sociedades
de Capital mediante la emisién de 80.000 acciones nominativas de 1 euro de valor nominal.

Al 31 de diciembre de 2014, el capital suscrito de la Sociedad Dominante se compone de
5.000.002 acciones nominativas de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas
pertenecientes a una Unica clase y serie, estando totalmente suscritas y desembolsadas, 1o que
supcne un capital social escriturado de 5.000.002 euros. Dichas acciones han sido emitidas
con una prima de emision de 2.889.071 euwyos.



Con fecha 25 de julio de 2013 se elevd a publico el acuerdo del Accionista Unico por ef que se
aprobd el acogimiento de la Sociedad Dominante al régimen especial de las Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario {"SOCIMI"), regulade por la Ley
11/2009, de 26 de octubre.

Posteriormente, con fecha 9 de agosio de 2013, comunicd formalmente a ia Agencia Estatal de
fa Administracién Tributaria la opcion por la aplicacion del citado régimen especial de las
SOCIML.

De esta forma, la Scciedad Dominante y las Sociedades Dependientes listadas a continuacién
se encuentran reguladas por la Ley 11/2009, de 26 de cociubre, modificada por la Ley 16/2012,
de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en
el Mercado Inmobiliario. En concreto, las Sociedades Dependientes que, a2 31 de ensro de
2014 se habian acogido a dicho regimen especial eran:

— Fidere Vivienda, S.L.U. (acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2013),
— Fidere Camunidad, S.L.U. {(acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2013).
— Fidere Vivienda 2, S.L.U. (acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2014).

Dichas entidades {en adelante, las "Sub-SOCIMIs") opiaron por el régimen de SOCIMI en su
condicion de entidades de las citadas en el apartado 1 del articulo 2 (letra ¢) de la Ley 11/2009.
En consecuencia, y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3 de la citada Ley 11/2008,
lz2 Sociedad Dominante y las Sub-SOCIMis forman un Grupo SOCIME.

La Sociedad Dependiente Egicam Plan Javen, S.L.U. tiene previsto acogerse al régimen de
SQOCIMI en 2015, en cuyo caso pasara a integrar el Grupo SOCIMI con efectos a partir de 1 de
enero de 2015,

Durante el presente gjercicio, el Grupo ha realizado su actividad en un Gnico segmenic de
actividad, el de arrendamiento de viviendas en ef Secior Residencial en tres zonas geograficas:
Comunidad de Madrid, Barcelona y Castilla La Mancha.

Las inversiones realizadas por el Grupo durante los ejercicios 2014 y 2013 son las siguientes:

- Compraventa realizada en fecha 31 de octubre de 2013 de 12 promociones
inmobiliarias compuestas por 1.275 inmuebles sitos en 1a Comunidad de Madrid
{principalmente en las poblaciones de Carabanchel y Vallecas) a la EMPRESA
MUNICIPAL DE LA VIVIENDA Y SUELO DE MADRID, S.A. Dichos inmuebles se
detaltan como siguen: 1.208 viviendas de proteccion oficial {con 1,145 garajes y 823
trasteros vinculados), 44 garajes, 2 trasteros v 21 locales no vinculados.

- Compraventa realizada el 5 de febrero de 2014 de 6 promociones inmobiliarias sitas en
la Comunidad de Madrid {(en las poblaciones de Rivas, Alcorcan y Valdemoro),
Barcelona y Guadalajara compuestas por 436 inmuebles a la SOCIEDAD DE
GESTION DE ACTIVOS PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA,
S.A. (SAREB). Dichos inmuebles se detallan como siguen: 415 viviendas de proteccion
oficial (con 358 garajes y 170 trasteros vinculados), 14 garajes y 7 locales no
vinculados.

- Compraventa realizada ! 29 de diciembre de 2014 de 4 promociones inmobiliarias
sitas en la Comunidad de Madrid (en las poblaciones de Paracuellos dei Jarama vy
Torrejon de Ardoz) compuastas por 680 inmuebles gue se detallan como siguen: 557
viviendas de proteccion oficial (con 557 garajes y 557 trasteros vinculados), 83 garajes
y 20 locales no vinculados.



- Activos inmohiliarios asociados a la adguisicion de la sociedad Egicam Plan Joven,
S.L.U. que se compong de 2 promaciones inmobiliarias sifas en la Comunidad de
Madrid (en las poblaciones de Mdstcles y Getafe) compuestas por 508 viviendas de
proteccidon oficial {(con 730 garajes y 508 trasteros vinculados).

£l valor nefo contable de los actives inmobifiarios adquiridos por el Grupo asciende al 31 de
diciembre de 2014 a 203.387 miles de euros.

2 Evolucion y resuitado de los negocios
21 Evolucién y resultados de los negocios durante el ejercicio 2014

El valor neto contable de los activos inmobiliarios adquiridos por el Grupo asciende al 31 de
diciembre de 2014 a 203.387 miles de euros.

Al 31 diciembre de 2014, el grado de ocupacion medio de los activos del Grupo destinados al
arrendamiento es def 68% en base a los metros cuadrades arrendados.

En el gjercicio 2014 los ingresos derivados de las rentas provenientes de las inversiones
inmobiliarias propiedad del Grupe ascienden a 5.544 miles de euros.

Las Ventas, el Resuitado Neto y las principales magnitudes de la cuenta de pérdidas vy
ganancias consolidada del ejercicio 2014 han sido las siguientes (en miles de euros):

2014

Ingresos por arrendamiento 5.544.154
Costes Indirectos 3.557.594
Margen Neto 35,83%
Ebitda 1.986.560

Yo s/ ingresos 33,83%
Amortizaciones (939103}
Subvenciones 82881
Otros resultados 283.600
Resultade financiero 264.662
Ebt 1.688.60G0
Resultado neta 1.688.600

% s ingresos 30,46%

2.2 Expectativas para 2015

Durante el gjercicio 2015 la politica del Grupo se centrard en incluir en ef perimeiro de
consolidacion nuevos activos inmobitiarios con la finalidad de fortalecer el portfolio, aumentar ef
importe neto de la cifra de negocios y continuar con su politica de crecimiento.

Asimismo, el Grupo tiene por objelivo aumentar los porcentajes de ocupacion durante el
gjercicio 2015 y por lo tanto aumentar los ingresos de arrendamiento derivados de una mayor
ocupacian de sus activos inmobiliarios.

3. Cuestiones relativas al medioambiente

Dada la aclividad a ia que se dedica el Grupo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medicambiental gue pudieran ser
significativos en relacion con patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mistmo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas
anuzles consolidadas respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Y



4 Liquidez y recursos de capital

El Grupo se financia, fundamentalmente, con fondos de su accignista Gnico. El Grupo puede
acudir a los mercados crediticios para, mediante la formalizacion de préstamos con garantia
hipotecaria, financiar la adquisicién de fas mismas o bien obtener financiacion de sociedades

vinculadas.

L.as sociedades del Grupo, al estar bajo el régimen fiscal de las Socimi, tienen el compromiso
de distribuir al menos el 80% de sus beneficios distribuibles en forma de dividendos a sus
accionistas de acuerdo con [a obligacién legal existenie por aplicacion de la Ley 18/2012.

Consistenternente con otros grupos en e sector, ef Grupe controla ta estructura de capital en
base al ratio de endeudamiento con terceros. Este ratio es calculadoe por el Grupo como el
endsudamiente neto dividido entre el total del capital. El endeudamiento neto se determina por
la suma de las deudas financieras con terceros, menos efectivo y otros medios liquidos
equivalentes. El fotal del capital se calcula por la suma del endeudamiento neto mas las
deudas financieras con el Grupo mas patrimonio nefo.

Miles de enros

Total endeudamiento financiero 86.261
Menos- Efeclive y otros medios equivalentes 4.534
Denda neta 81.727
Patrimonio neto 7.891
Deuda con accionista tnico 112.627
Total capital empleado 202.245
Ralio de endendamiente con terceros 40.4%

5 Circunistancias importantes ocurridas tras et cierre del ejercicio
Véase Notfa 23 de la memoria consolidada.
e Actividades de [+D+i

El Grupo no ha incurride en ninguin gasto en materia de investigacion y desarrollo durante el
gjercicio 2014.

7 Adquisicidn y enajenacién de acciones propias

Durante el ejercicio 2014 el Grupe no ha realizado ninguna gperaciéon que haya supuesto
adquisicidn o enajenacion de acciones propias.



8 Otra informacion relevante
8.1 Informacion bursatil

Las acciones de la Sociedad Dominante no c¢otizan en hoisa. Sin embargo, v ai objeto de
cumplir con los requerimientos legales de la SOCIMI, la Sociedad Dominante tiene intencion de
solicitar a la autoridad del Mercade Alternativo Bursatii ia admisidn a negociacién de sus
acciones en dicho mercado durante e presente ejercicio 2015,

8.2 Politica de pago de dividendos

|.as SOCIMI se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en la Ley 11/2008,
de 26 de octubre, modificada por la Ley 18/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las
sociedades andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobitiario, Estaran obligadas a
distribuir en forma de dividendos a sus Accionistas, una vez cumplidas las cbligaciones
mercantiles que correspondan, el beneficio abtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su
distribucidn dentre de los seis meses posteriores a la conclusion de cada ejercicio, en la forma
siguiente:

a) El 100 por 100 de ios beneficios procedentes de dividendos o participaciones en
beneficios distribuidos por las entidades a las que se refiere el apartado 1 del articulo 2
de esta Ley.

b} Al menos el 50 por ciento de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y
acciones o participaciones a las 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 articufo 3
de esta Ley, afectos al cumplimiento de su objeto social principal. El resto de esios
beneficios deberd reinvertirse en otros inmuebles o participaciones afecios al
cumplimiento de dicho obieto, en el plazo de los tres afios posteriores a la fecha de
transmisién, En su defecto, dichos beneficios deberan disiribuirse en su totalidad
conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del gjercicic en que
finaliza el plazo de reinversién, Si los elementos objeto de reinversion se transmiten
antes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberén distribuirse en su
totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del gjercicio en el
que se han transmitido. La obligacidn de distribuir, no alcanza, en su caso, a la parte de
estos beneficios imputables a ejercicios en los que la Sociedad no tributard por el
régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.

¢) Al menos el 80 por ciento del resto de los beneficios abtenidos.

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 distribucion se
adoptara obligatoriamente con el acuerdo al que se refiere el apartado anterior.

La reserva legal de las sociedades gue hayan optado por la aplicacion de! régimen fiscal
especial esiablecido en esta Ley no pedra exceder del 20 per ciento del capital social. Los
estatuios de estas sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de caracter
indisponibie distinta de la anterior.

8.3 Periodo medio de pago a proveedores

El periodo medio de pago a proveedores del Grupo es de 38 dias.



Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Los Administradores de la Sociedad Dominante FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad
Unipersonal), con fecha 27 de febrero de 2015 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en
los articulos 253 de la Ley de Sociedades de Capital y del articulo 37 del Cédigo de Comercio,
proceden a formular las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014. Las cuentas vienen
constiluidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

Madrid, 27 de febrero de 2015

K

Fdo. Jean Frangois Bossy
Presidente




ANEXO III Estados Financieros Anuales individuales e informe del auditor
para el ejercicio 2013
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

Al Socio Unico de Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal) por encargo del Consejo de
Administracién:

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de Fidere Patrimonio SOCIMI, 5.A.U., que
comprenden el balance abreviado al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias
abreviada, el estado abreviado de cambios en el patrimonio netoy la memoria abreviada
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de la
formulacion de las cuentas anuales abreviadas de la sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad (que se identifica en 1a nota 2 de la memoria abreviada
adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en €] mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales abreviadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de 1a actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, dela
evidencia justificativa de las cuentas anuales abreviadas y la evaluacién de si su presentacién, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Fidere Patrimonio
SOCIMI, S.A.U. al 31 de diciembre de 2013, asf como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Las cifras correspondientes al ejercicio comprendido entre el 26 de octubre de 2012y el 3g1de
diciembre de 2012, que se incluyen a efectos comparativos en cada uno de Jos estados de las cuentas
anuales del ejercicio anterior, no han sido auditadas.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

QY

Miembro ejerciente:

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L, !

David Calzada Criado

Socio — Auditor de Cuentas Ao 2014 2 7144478
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

24 de septiembre de 2014 " e e St

artivuie 44
de Auditerfa

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 M adrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwe.com/es

R. M. Maditid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita en ¢ R.O.A.C. con el niimero S0242 - CIF: B-78 031290
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A (Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales Abreviadas
correspondientes al ejercicio anuai terminado el
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A (Sociedad Unipersonal)

BALANCE ABREVIADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Expresadas en Euros)

31.12.2012
Nota 31.12.2013 No auditado

Activo Nc Corriente 15.621.229,18 0,00
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a lfp 15.621.229,18 0,00

Instrumentos de pattimonio 5 15.621.229,18 0,00
Activo Corriente 74.187,51
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 5 1.368,21 151,85

Otros créditos con las Administraciones Publicas 1.368,21 151,85
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 72.819,30 15.000,00

Tesorerfa 72.819,30 15.000,00
Total Activo 15.695.416,69 15.151,85
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FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A {Socie

BALANCE ABREVIADO AL 31 DE DICIEMBRE"
{Expresadas en Euros)

 BY9093166

31.12.2012
Nota | 31.12.2013 No auditado
Patrimonio Neto 3.331.453,27 14.163,92
Fondos Propios 3.331.453,27 14.163,92
Capital 6 5.000.000,00 15.000,00
Capital escriturado 5.000.000,00 15.000,00
Resultado del ejercicio 3 |{1.667.710,65) (836,08)
Resultados de ejercicios anteriores 6 (836,08) 0,00
Pasivo Corriente 12.363.963,42 987,93
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 7 12.351.898,35 903,39
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 7 12.065,07 84,54
Proveedores 11.279,34
Otras deudas con las Administraciones Publicas 785,73 84,54
15.695.416,69 15.151,85

Total Patrimonio Neto y Pasivo

»




FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A (Sociedad Unipersonal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADA TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE

2013 Y 2012
(Expresada en Euros)

2012
Nota 2013 No auditado
Otros gastos de explotacion 10 (11.041,48) (836,08)
Servicios exteriores (11.041,48) -{836,08)
Resultado de Explotacion {11.041,48) {836,08)
Gastos financieros 10 (316.546,25) 0,00
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (316.546,25) 0,00
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 5 (1.340.122,92) 0,00
Cartera de negociacion y otros (1.340.122,92) 0,00
Resultado Financiero (1.656.669,17) 0,00
Resultado Antes de Impuestos 3 (1.667.710,65) 0,00
Impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
Resultado del Ejercicio 3 {1.667.710,65) {836,08)
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1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal), en adelante la Sociedad, es una
sociedad espafiola con CIF nimero A-86577996, constituida, por tiempo indefinido, mediante
escritura otorgada ante notario de Madrid el 26 de octubre de 2012, nimero 1.658 de protocolo;
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 30.413, folio 112, seccién 87, hoja M-554989,

inscripcién 19.

Con fecha 12 de julio de 2013 la Sociedad cambi6 su domicilio social a Paseo de la Castellana, 110
28046, Madrid mediante escritura otorgada ante notario Fernando Fernandez Medina e inscrita en el

Registro Mercantil de Madrid.

Con fecha 25 de julioc de 2013 la Sociedad cambio su denominacién social de RUTAR
INVESTMENTS, S.A.U. a la actual, mediante escritura otorgada ante notario Fernando Fernandez
Medina e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, acogiéndose ese mismo dia al régimen
regulado por al Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (*SOCIMI"}, con efectos a partir del 1 de enero de

2013,

Adicionalmente, el dia 19 de de diciembre de 2013 Fidere Patrimonio Socimi, S.A. cambié
nuevamente su domicilio social a calle Acanto, 22 28045, Madrid. Mediante escritura elevada a
publico n° 1906 ante el Notario Maria del Rosario de Miguel Roses y debidamente inscrita en €l
Registro Mercantil de Madrid.

La Sociedad tiene por objeto social:

a. Laadquisicién y promacion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.

b. Latenencia de participaciones en el capital social de Sociedades Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”) o en el de ofras entidades no residentes en territorio espafiol
que tengan el mismo objeto social que aquélias 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.

c. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes ¢ no en territorio
espafiol, que tengan como objeto social principal la adquisicion de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen
establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversion a que se refiere el articulo 3 de
la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario.

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

La Sociedad pertenece en un 100% a la sociedad luxemburguesa SPANISH RESIDENTIAL {(REIT)
HOLDCO, S.A.R.L domiciliada en 2-4, rue Eugene Ruppert, 1-2453, Luxemburgo. Debidamente
inscrita en el registro de comercio de Luxemburgo bajo el numero B 172.931.

La Sociedad es cabecera de un grupo de sociedades, pero no ha formulado cuentas anuales
consolidades por estar dispensada de esta obligacién, de acuerdo a la normativa vigente, en razén a
la reducida dimensién del grupo {art. 43.1 del Codigo de Comercio).

La Sociedad al 31 de diciembre de 2013 no tiene personal empleado. jmﬁ




2, BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS
21 Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales abreviadas se han formulado por el Administrador Unico de la Sociedad de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, siguiendo los
principios contables y las normas de registro y valoracién establecidos en el Cédigo de Comercio, de
acuerdo con la legislacién mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 151 4/2007, las modificaciones incorporadas a éste
mediante el Real Decreto 1159/2010, asf como el resto de la normativa contable espafiola que resulte

de aplicacion,
22 Imagen fiel

Las cuentas anuales abreviadas del gjercicio 2013 han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta
de aplicacién y en particular con los principios y criterios contables en él conienidos de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad

habidos durante el gjercicio.

Estas cuentas anuales abreviadas, que han sido formuladas por el Administrador Unico de la
Sociedad, se someterdn a la aprobacion del Accionista Unico, estiméndose gue seran aprobadas sin

modificacién alguna.
2.3 Principios contables no obligatorios

El Administrador Unico de la Sociedad ha formulado estas cuentas anuales abreviadas en
consideracion de la totalidad de los principios y normas contables de aplicacién obligatorios que
tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales abreviadas. No hay ningun principio contable,
que siendo obligatorio, haya dsjado de aplicarse.

24  Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

En la elaboracion de estas cuentas anuales abreviadas se han utilizado estimaciones realizadas por el
Administrador Unico de la Sociedad. Todas las estimaciones se han efectuado sobre la base de la mejor
informacién disponible ai cierre del ejercicio 2013 y 2012, sin embargo, es posible que acontecimientos
que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en los préximos ejercicios, lo que se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

La Sociedad analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los activos financieros
mediante fa realizacion de los andlisis de deterioro de valor cuando asf 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 determinacién de flujos de efectivo futuros y la
asuncién 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 fa experiencia histdrica y en otros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarrollada por la Sociedad.

La valoracién de los activos no cotrientes, distintos de los financieros, requiere la realizacion de
estimaciones con el fin de determinar su valor razenable, a los efectos de evaluar un posibie 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
vaforacion de las inversiones inmobiliarias en funcién de una estimacién de los flujos de efectivo futuros
esperados de dicho activo y utilizando una tasa de descuento apropiada para calcular el vaior actual de

es50s flujos de efectivo.

et




! PADEL BRTLUS

~ BY9093163

L i
0172014 25 Comparacién de la informacién

Las cuentas anuales abreviadas presentan a parativos, con cada una de las partidas del
balance abreviado, de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada, del estado abreviado de cambios
en el patrimonio neto y de la memoria abreviada, ademés de las cifras del gjercicio 2013, las
correspondientes al ejercicio anterior, si bien las mismas no son comparables como consecuencia de
que las actividades de la Sociedad como matriz de un grupo de sociedades comenzé en el ejercicio
2013. Las cifras del gjercicio 2012 no han sido sometidas a auditorfa.

2.6 Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprensién del balance abreviado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
abreviada y del estado abreviado de cambios en el patrimonio neto, estos estados se presentan de
forma agrupada, recogiéndose los andlisis requeridos en las notas correspondientes de la presente

memoria abreviada.
2.7 Principio de empresa en funcionamiento

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad presenta un fondo de maniobra negativo de 12.289.775,91
euros, como consecuencia de las deudas con empresas del grupo. No obstante el Administrador
Unico ha formulado estas cuentas anuales abreviadas de acuerdo al principio de empresa en
funcionamiento por haber sido comunicado con fecha 27 de febrero de 2014 por Spanish Residential
(REIT) Holdco, S.a.rl., Socio Unico de Sociedad, su compromiso de prestar el apoyo financiero
necesario a la Sociedad hasta que ésta reequilibre su situacion financiera. Asimismo el 28 de febrero
de 2014 la Sociedad y su Accionista Gnico acordarén la cancelacidn del prestamo referido
anteriormente en los términos referidos en la nota 16 de la presente memoria abreviada.

3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

El Administrador Unico de la Sociedad propondra al Accionista Unico la distribucién de las pérdidas
del ejercicio 2013 a la cuenta de “Resultados negativos de ejercicios anteriores”, para su

compensacién en ejercicios futuros, tal como sigue:

2013 2012
Resultado del ejercicio {1.667.710,65) {836,08)
Distribucidn:
Resuitado de ejercicios anteriores {1.667.710,65) {836,08)
LY Limitaciones para la distribucidn de dividendos

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucién de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, Esta reserva, mientras no
supers el limite del 20% del capital social, no es distribuible al Accionista Unico.

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

%




3.2 Reparto obligatorio de dividendos

Dada su condicién de SOCIMI, y tal y como esté recogido en el articulo 20 de sus estatutos sociales,
la Sociedad estara obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas
las obligaciones mercantiles que correspondan, 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 gue se regulan las
Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en e Mercado inmobiliario (SOCIMI).

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
cuentas anuales abreviadas de los sjercicios 2013 y 2012, de acuerdo con las establecidas por el
Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

4.1 Activos financieros

Clasificacion

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la
prestacion de servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo un
origen comercial, no son instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de
cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado activo,

b) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo: se consideran
empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y
empresas asociadas aquellas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa.
Adicionalmente, dentro de la categorfa de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre
las, en virtud de un acuerdo, se sjerce un control conjunto con uno © Mas socios.

Valoracién inicial

Los activos financieros se registran, en términos generales, inicialmente al valor razonable de Ja
contraprestacion entregada més los costes de la transaceién que sean directamente atribuibles.

Valoracién posterior

Los préstamos, partidas a cobrar e inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su
coste amortizado.

Las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado,
en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas
correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de Ia inversién. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, se toma en consideracién el patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las
plusvalfas tacitas existentes en la fecha de la valoracién {incluyendo el Fondo de Comerecio, si lo

hubiera).

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros
que no estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro
si el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el
registro de este deterioro se registra en la cuenia de perdidas y ganancias.

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

e
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Por el contrario, la Sociedad no da de baja los aclj
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4.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquelios débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han
originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de tréfico de la empresa, o aqueltos que
sin tener un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.
Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion
recibida, ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibles. Con postericridad, dichos

pasivos se valoran de acuerdo con su coste amortizado.

Los instrumentos financieros derivados de pasivo se valoran a su valor razonable, siguiendo los
mismos criterios que los correspondientes a los activos financieros mantenidos para negociar

desctitos en el apartado antetfor.

Por Gitimo, un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la
Sociedad, una vez deducidos todos sus pasivos.

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

4.3 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

En este eplgrafe del balance abreviado se incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias
y los depésitos y adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes

requisitos;

*  Son convertibles en efectivo.

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

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

4.4 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en
otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran
segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda exiranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance abreviado. Los beneficios o perdidas
puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada del

gjercicio en que se producen.
4.5 Impuesto sobre beneficios

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 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.

Ei 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

D




diferencias entre los importes en libros de los activos ¥ 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 gue
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liguidarlos.

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 operacién 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 considera
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.

Con fecha 25 de julio de 2013, y con efectos a partir del 1 de enero 'de 2013 la Scciedad comunict a
la Delegaci6n de la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria de su domicilio fiscal la opcion
adoptada por su Accionista Unico 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 aplicacién del
régimen fiscal especial previsto en dicha Ley tributaran a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto
de Sociedades. En el caso de generarse bases imponibles negativas, no sera de aplicacion el
articulo 25 del Texto Refundido de ia Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por sl Real
Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo. Asimismo, no resultara de aplicacién el régimen de
deducciones y bonificaciones establecidas en los Capitulos Il Il y IV de dicha norma. En todo lo
demas no previsto en la Ley 11/2009, ser4 de aplicacién supletoriamente lo establecido en el Texto
Refundido de Ley del Impuesto sobre Sociedades.

La entidad estard sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los
dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital
social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios,
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 SOCIM! anteriormente descrito se efectuars durante el ejercicio 2013 sin
perjuicio de que, durante el mismo, la Sociedad no cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos
por la norma para su aplicacién, ya que, en virtud de la Disposicion Transitoria Primera de la Ley
11/2009 del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un petiodo de dos afios desde la fecha de la
opcion por la aplicacidn del régimen para cumplir con [a totalidad de los requisitos exigidos por la

notrma.
4.6 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la

corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en
el gue se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por alquileres

se reconocen linealmente durante el periodo de duracién del contrato.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipe 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 momenio de la
adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos por dividendos se reconacen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se establece el derecho a recibir el cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos
distribuidos procedan de resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicién no se
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4.7 Provisiones'y contingencias

El Administrador Unico de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales abreviadas diferencia
entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacion futura esta condicionada a que ocura, © no, uno ¢ mas
eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

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

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

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

4.8 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Los gastos relativos a las actividades de descontaminacién y restauracién de {ugares contaminados,
eliminacién de residuos y otros gastos derivados del cumplimiento de la legislacién medioambiental
se registran como gastos del ejercicio en que se producen, salvo que correspondan al coste de
compra de elementos que se incorporen al patrimonio de la Sociedad. No hay gastos ni inversiones

de importes significativos por estos concepios.
4.9 Clasificacién de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance abreviado clasificados entre corrientes y no
corrientes. A estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando estan
vinculados al ciclo normal de explotacién de la Sociedad y se esperan vender, consumir, realizar o
liquidar en el transcurso del mismo; son diferentes a los anteriores y su vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en el plazo maximo de un afio. Se mantienen con fines de
negociacion o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion no esta

restringida por un periodo superior a un afio.
4.10 Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se contabilizan de acuerdo con las normas de valoracion
detalladas anteriormente. La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de

mercado.
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5. INVERSIONES FINANCIERAS

5.1 Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Instrumentos de patrimgonio

El defalle y movimiento de este epigrafe del balance abreviado dura

el siguiente (en euros):

Ejercicio 2013:

nte los ejercicios 2013 y 2012 es

31.12.2012

Altas

Bajas

31.12.2013

instrumentos de patrimonio:
Coste
Deterioro

16.961.352,10
(1.340.122,92)

16.961.352,10
(1.340.122,92)

Total

15.621.229,18

15.621.229,18

Durante el jercicio 2013 la Sociedad ha realizado las siguientes operaciones:

Altas:

- Con fecha 21 de junio de 2013 la Sociedad procedi6 a adquirir el 100%

sociedad Fidere Vivienda, S.L.U (antes Wetest Investments, S.L.U) compuesta por 3.000

de participacicnes de ia

participaciones sociales, nlimeros del 1 al 3.000, ambos inclusive, a un euro de valor nominal
cada una, por un total de 3.000 euros.

Asimismo, con la misma fecha 21 de junio de 2013 adquirié el 100% de participaciones de la

sociedad Fidere Comunidad, S.L.U (antes Rofilia investments, 8.L.U) compuesta por 3.000
participaciones sociales, nimeros del 1 al 3.000, ambos inclusive, a un euro de valor nominal
cada una, por un total de 3.000 euros.

Con fecha 29 de octubre de 2013 decidié aumentar el capital de la sociedad Fidere Vivienda,

S.L.U en 1 euro, mediante la creacién de una participacidn social, de un euro de valor nominal,
la numero 3.001. Dicho aurnento se realizé con una prima de asuncién de 12.035.351,10 euros
por la nueva participacién. Sumando en su conjunto capital mas prima la cifra de 12.035.352,10
euros. Dicho aumento ha sido inscrito en el registro mercantil de madrid con fecha 21 de febrero
de 2014 bajo el tomo 30748, folio 102, seccién 82 hoja M553284 asiento 8.

Posteriormente, con fecha 19 de noviembre de 2013 procedic a realizar un segundo aumento
de capital de la sociedad Fidere Vivienda, S.L.U en 1 euro, mediante la creacién de una
pariicipacion social, de un euro de valor nominal, la numero 3.002. Dicho aumento se realizé
con una prima de asuncién de 4.919.999 euros por la nueva participacién. Sumando en su
conjunto capital més prima la cifra de 4.920.000 euros. Dicho aumento ha sido inscrito en el
registro mercantil de madrid con fecha 21 de febrero de 2014 bajo el tomo 307486, folio 102,
seccion 8% hoja M553284 asiento 9, '

La informacién mds significativa relacionada con las empresas del grupo al cierre de los ejercicios
2013 y 2012 es la siguiente:
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5.2 Otras deudas a cobrar

En el epigrafe de otras deudas a cobrar se encuentra el importe de hacienda publica deudora por IVA
que para el 31 de diciembre de 2013 alcanzé 1.368,21 euros (151,85 euros para el 31 de diciembre

de 2012).
5.3 Efectivo y otros equivalentes

El saldo de tesoreria al 31 de diciembre de 2013 era 72.81 9,30 Euros y se corresponde a una cuenta
que mantenia la Sociedad con el banco BBVA.

6. PATRIMONIO NETO Y FONDOS PROPIOS

La Sociedad se constituyé el 26 de octubre de 2012 con un capital social de 60.000 euros,
representados por 60.000 acciones de un euro de valor nominal cada una, numeradas
correlativamente del 1 al 60.000, ambos inclusive, que son suscritas y desembelsadas por el
Accionista Unico, Auxadi Servicios de Mediacién, S.L. (Sociedad Unipersonal), en un importe
correspondiente al 25% del valor nominal de cada una de dichas acciones, en concreto un importe

de 15.000 euros.

Con fecha 21 de junio de 2013, el Accionista Unico de la Sociedad transmite la totalidad de las
acciones de la Sociedad a Tethys Investfnent, S.4.r.], sociedad domiciliada en Luxemburgo, pasando
a ser dicha entidad el nuevo Accionista Unico de la Sociedad.

Con fecha 17 de julio de 2013 la sociedad luxemburguesa Spanish Residential (REIT) Holdco, S.4.r.l
domiciliada en 2-4, Rue Eugene Rupert, L-2453 de Luxemburgo adquirié por titulo de compraventa
las acciones que representan el 100% del capital social de la sociedad Fidere Patrimonio Socimi,
S.A a la sociedad Tethys Investment, S.a.r.] mediante contrato privado de esta misma fecha.

EI 25 de julio de 2013 dicho Accionista Unico decide desembolsar el capital pendiente de desembolso
al momento de la constitucion por importe de 45.000 euros, asimismo, procede a aumentar el capital
social de la Sociedad en 4.940.000 euros, mediante la emision de 4.940.000 nuevas acciones a un
euro de valor nominal cada una de ellas, y humeradas correlativamente de la 60.001 a ia 5.000.000
ambos inclusive. Quedando el capital social de la sociedad fijado en 5.000.000 euros dividido en
5.000.000 acciones nominativas de un euro de vaior nominal cada una.

De esta forma, al 31 de diciembre de 2013 el Accionista Unico de la Sociedad es Spanish Residential
(REIT), Holdco, S.a.r.l., sociedad luxemburguesa, que ostenta el 100% del capital social de la
Sociedad que asciende a 5.000.000 euros, representado por 5.000.000 acciones de 1 euro de valor
nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad no cotizan en bolsa.

6.1 Reserva legal

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

Al 31 de diciembre de 2013 la reserva iegal de la Sociedad no se encuentra constituida,
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PASIVOS FINANCIEROS
7.1 Paswosfmancleros

Fl desglose de estos epigrafes del balance abreviado al 31 de diciembre de 2013 y 2012 atendiendo
a las diferentes categorias de los pasivos financieros es el siguiente:

Euros
A corto plazo
2013 2012
Deudas con empresas del grupo 12.351.898,35 903,39
Total 12.351.898,35 903,39

En el epigrafe “Deudas con empresas del grupo” al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad registra un
préstamo que posee con su Accionista Unico Spanish Residential (REIT), Holdco, S.a.r.l. con las

siguientes caracteristicas:

Con fecha 28 de octubre de 2013 la sociedad recibié un préstamo pot importe de 12.035.352,10
de la sociedad Spanish Residential (REIT) Holdco, S.A.r.l con el propésito de que esta
procediera a aumentar el capital y asumir la prima de asuncién de su participada Fidere
Vivienda, S.L.U en un 1 euro y 12.035.351,10 euros respectivamente.

El tipo de interés aplicable es un interés fijo del 15% anual calculado sobre el principal
pendiente.

El vencimiento del prestamé es ef 28 de octubre de 2014 pero el mismo podra ser renovado
automdticamente, por un afio contado a partir de la fecha de vencimiento hasta un méximo de 5
afos si ninguna de las partes realiza una manifestacion escrita con un mes de anticipacion de
querer terminar dicho contrato de préstamo entre ambas partes.

El intereses devengado al 31 de diciembre de 2013 alcanz6 316.546,25 euros.
El prestamo reflejado a corto plazo en este epigrafe ai 31 de diciembre de 2012 por importe de
903,39 euros, correspondia con un prestamé que poseia la sociedad con el accionista dnico Auxadi

contable y consultores que poseia la sociedad antes de la compra-venta de las partipaciones sociales
por parte de Spanish Residential (REIT}, Holdco, S.a.r.l y antes de la compraventa de la Sociedad fue

cancelado en su totalidad.

7.1 Acreedores comerciales y otras deudas a pagar a Corto Plazo

El detalle de “Acreedores comerciales y otras deudas a pagar’ a 31 de diciembre:

Euros
2013 2012
Proveedores 6.279,34 -
Facturas pendientes de recibir 5.000,00 -
Hacienda Publica IRPF por pagar 785,73 84,54
Total 12.065,07 84,54




7.2 Informacidén sobre aplazamiento del pago realizado a proveedores

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 15/2010 por la que se establecen medidas de lucha contra
la morosidad en las operaciones comerciales, la informacién sobre los aplazamientos de pago
efectuados a proveedores es la siguiente:

Pagos realizados y pendientes de pago
(Euros)
2013 2012

Importe % importe %o
Realizados dentro del plazo maximo legal 852,16 100% 903,39 100%
Resto - - - -
Total pagos del ejercicio 952,16 100% 903,39 100%
PMPE (dfas) de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre 209,67 - - -
sobrepasan el plazo méximo legal

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

balance abreviado,

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en
el numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados
en el gjercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el nimero de dias de
aplazamiento excedido del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos
realizados en el gjercicio con un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El plazo maximo fegal 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
en el ejercicio 2013 y 75 para el ejercicio 2012.
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ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y
8.1

Saldos corrientes con Jas Administraciones Piblicas- -

La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de

2013 y 2012 es la siguiente:

Euros

2013 2012
Saldos deudores:
Hacienda Publica deudora por IVA 1.368,21 151,85
Total 1.368,21 151,85
Saldos acreedores:
Hacienda Piblica acreedora por IRPF 785,73 B4,54
Total 785,73 84,54
8.2 Calculo del Impuesto de Sociedades

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

Sociedades es la siguiente:

Euros
2013 2012
Resultado contable antes de impuestos -1.667.710,65 -836,08
Diferencias Permanentes (Provisiones de cartera) 1.340.122,92 -
Base imponible negativa -327.587,73 -836,08

8.3

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Seglin 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 de! ejercicio 2013 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los ejercicios desde su constitucion. El Administrador
Unico de la Sociedad considera que se han practicado adecuadamente las fiquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, aln 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 afectarfan de manera significativa a las cuentas anuales

adjuntas.
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9. EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICION DE SOCIMI. LEY

11/2009

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2008 por la que se regulan las Sociedades Andnimas
cotizadas de inversién en el mercado inmobiliario, se detalla a continuacion la siguiente informacitn:

- Al 31 de diciembre de 2013 no existen reservas procedentes de ejercicios anteriores de la
Sociedad ni de sus participadas. Por lo tanto, no corresopnde el desglose de las mismas. Por
el mismo motivo, tampoco se han distribuido dividendos con cargo a reservas.

- Asimismo, dado que durante el ejercicio 2013 la Sociedad no ha generado beneficio contable

susceptible de distribucién mediante el reparto de dividendos y no se han distribuido

dividendos con cargo a beneficios.

- Respecto a los requisitos de inversion regulados en el articulo 3 de la Ley de SOCIMI, se pone
de manifiesto que la Sociedad tiene invertido, al menos el 80% del valor del activo en
participaciones en el capital de entidades de las reguladas en el articulo 2.1.c de la Ley de

SOCIMIs.

En este sentido cabe mencionar lo siguiente:

o Lafecha de adquisicidn y detalle de las participaciones en el capital de entidades de
las reguladas en el articulo 2.1.c de la Ley de SOCIMIs (esto es, residentes o no en
territorio espafiol que tengan el mismo objeto social Y que estén sometidas al mismo
régimen en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de
dividendos) se encuentran detallados en la Nota 5.1 de esta memoria abreviada.

10. INGRESOS Y GASTOS

10.1  Otros gastos de explotacién

El detaile de este epigrafe de la cuenta abreviada de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de

2013 y 2012 es el siguiente:

Euros
2013 2012
Servicios legales 3.787,06 836,08
Servicios de Contahilidad 2.062,25 -
Servicios de auditoria 5.000,00 -
Servicios bancarios 192,17 -
Total 11.041,48 836,08

l.os honorarios relativos a los servicios de auditoria de cue

auditor de la Sociedad corresponden a PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L

10.2 Gastos financieros

ntas y otros servicios prestados por el

Los gastos financieros se corresponden con los intereses devengados al 31 de diciembre de 2013
del préstamo que posee la sociedad con su Accionista Unico Spanish Residential (REIT), Holdco,

S.a.r.l. por importe de 316.546,25 euros (ver nota 5.1)

s
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OPERACIONES Y SALDOS CON PARTE
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El detalle de los saidos mantenidos con empresas del Grupo y-asogiadas durante el ejercicio 2013 asi
como el detalle de las principales transacciones realizadas con dichas sociedades se indica a
continuacién:

Euros
Acreedores Gastos
Corto Plazo Gastos
" - financieros
Financieros (Nota (Nota 10.2)
7.1)
Spanish Residential (REIT), Holdco S.a.r.l. 12.351.898,35 316.546,25
Fidere Vivienda, S.L.U.
Fidere Comunidad, S.L.U.
Total 12.351.898,35 316.546,25

Asimismo, los administradores de la Sociedad consideran que las operaciones con vinculadas se
realizan segtn condiciones de mercado.

14.1 Retribuciones al Administrador Unico y a la Alta Direccion

Durante los gjercicios 2013 y 2012, el Administrador Unico de la Sociedad no ha percibido

retribucién alguna en concepto de sueldos, dietas o remuneraciones por participacion en beneficios
o primas. Tampoco han recibido acciones ni opciones sobre acciones durante el ejercicio, ni han
ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

De la misma forma, no se ha realizado ninguna aportacién en concepto de fondos o planes de
pensiones a favor del Administrador Unico.

La Sociedad no tiene firmados contratos de Alta Direccidn,

14.2 Detalle de participaciones en sociedades con actividades similares y realizacion por
cuenta propia o ajena de actividades similares por parte de Administradores

De acuerdo con el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, el Administrador Unico ha
comunicado gue no se encuentran en hinguna situacién de conflicto directo o indirecto, en relacion

con el interés de la Sociedad.

Asimismo, el Administrador Unico ha comunicado debidamente su participacién directa o indirecta
que, tanto ellos como las personas vinculadas a que se refiere el articulo 231 de la Ley de
Sociedades de Capital, tuviera en el capital de una sociedad con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituya el objeto social y comunicado igualmente los
cargos o fas funciones que en ella ejercen sin que de las mismas se haya puesto de manifiesto

ninguna situacién de conflicto de interes.
15. INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medicambientai que pudieran ser significativos
en relacidn con patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motive no

se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales abreviadas ,@

respecto a informacion de cuestiones medicambientales.




16. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 28 de febrero de 2014 la sociedad acordé Ia cancelacién del préstamo que esta posee con
su Accionista Unico Spanish Residential (REIT), Holdco, S.a.r.l. por importe de 12.035.352,10 euros
de principal més los correspondientes intereses devengados hasta 28 de febrero de 2014 los cuales
ascendian a 608.362,32 euros, ya que ambas partes declararon vencido dicho prestamo. Todo esto
con el fin de llevar a cabo una ejecucién de ampliacion de capital por compensacién de créditos, la
cual a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales se encuentra en curso, no

habiéndose ejecutado aun dicha compensacién.

Adicionalmente, al hecho plasmado en el parrafo anterior no han existide otros hechos que a juicio del
Adminstrador Unico tenga un efecto relevante en las presentes cuentas anuales abreviadas.

18. HONGCRARIOS DE AUDITORIA

Los honorarios devengados durante el ejetcicio por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los
servicios de auditoria de cuenias y por otros servicios de verificacién ascendieron a 5.000 euros; a 31

de diciembre de 2013,
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Formulacion de ales Ab‘ré'Viadés_-\ '
correspondientes g g-anual terminado el
31 de diciembre de 2013 =

El Consejo de Administracion de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, 8.A. (Sociedad Unipersonal), con
focha 31 de marzo de 2014 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en los artfeulos 253 de
la Ley de Sociedades de Capital y del articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las
cuentas anuales del ejercicio 2013. Las cuentas vienen constituidas por los documentos anexos que

preceden a este escrito,

Madrid, 31 de marzo de 2014

Fdo. Farhad Mawji-Karim

Presidente Consejero

Fdo. Diani Hoffmann Solveig
Consejer

"En su condicion de No Consejero,
D. Alfonso Benavides, firma las
presentes cuentas a los meros y
exclusivos efectos de verificar si \
las mismas se encuentran suscritas
por los consejeros de la sociedad".
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o 31 de diciembre de 2013
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El Consejo de Administracion de FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, 8.A. (Sociedad Unipersonal), con
fecha 31 de marzo de 2014 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en los articulos 253 de
la Ley de Sociedades de Capital y del articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las
cuentas anuales del ejercicio 2013. Las cuentas vienen constituidas por los documentos anexos que

preceden a este escrito.

Madrid, 31 de marzo de 2014

Fdo. Farhad Mawiji-Karim

Fdo: Jean-Francois Bossy
Consejerc

Presidents

Fdo. Diana HoffmamSolveig

i e
Fdo: Alfgnso Benavides Grases
Conssjero

"gSecretg io no consejero

"En su condicion de No Consejero,
D. Alfonso Benavides, firma las
presentes cuentas a los meros y
c éxclusivos efectos de verificar si |
\las mismas se encuentran suscritas
’jgjor los conseferos de la sociedad",
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Exclusivo para Documentos Notariales, de la seric BY, ntmeros el presente y los doce
siguientes en orden correlativo, quedando anotada 1a presente en mi Libro Indicador del

afto 2014, seccidn 22, con el nimero % % % de asiento. ——-------

Madrid a dieciocho de septiembre de dos mil catorce.
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Acanto, 22, 28045 Madrid
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Madrid, 13 de Marzo de 2015

Siguiendo sus instrucciones, acordadas a través de la propuesta realizada con fecha 17 de febrero
de 2015, GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A. (gesvalt) ha procedido al andlisis del valor
razonable de la sociedad FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A., de acuerdo al contexto de integracion

que la propia sociedad esta desarrollando para su integracion en el Mercado Alternativo Bursatil.
En base a ello, la finalidad del presente informe es la de la aportacion de nuestra opinion como
experto independiente de acuerdo al requisito exigido por parte de Bolsas y Mercados Espanoles,

Sistemas de Negociacion, S.A., en su circular 2/2013, en su apartado 2.6.5.

A continuacion les presentamos el resultado del estudio y analisis que hemos realizado.
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1. OBJETO Y ALCANCE

1.1. Objeto

El objeto del presente informe es aportar un informe como experto independiente relativo al
valor razonable de la sociedad FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A., en relacion con su situacion
actual, y asumiendo tanto la informacion contable mas reciente con la que se cuenta como con

los hechos posteriores a dicha informacion que han podido ser conocidos.

A su vez, el presente escrito intenta servir como herramienta de opinion de valor externa e
independiente que cumpla el requisito exigido por la Circular 2/2013, relativa al régimen
aplicable a las sociedades andénimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (SOCIMI)

cuyos valores se incorporen al mercado alternativo bursatil, en su apartado 2.6.5.

De esta manera, el presente informe incorpora una valoracion que se considera realizada de
acuerdo a criterios internacionalmente reconocidos, entendiendo como fin UGltimo la
determinacion del valor razonable de la sociedad, entendiendo por este “el precio que seria
recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccion ordenada

entre participantes de mercado en la fecha de la medicion”.

En base a lo anterior, para la valoracion de la citada explotacion han sido analizadas la
informacion contable y patrimonial aportada directamente por el peticionario, y se tienen en
cuenta las directrices marcadas por la NIIF 13 de Medicion del Valor Razonable, asi como
aquellas que dentro del Red Book de RICS® (Royal Institution of Chartered Surveyors) le son de

aplicacion?.

Por tanto, el valor razonable es una medicion basada en el mercado, no una medicion especifica
de la entidad. Para algunos activos y pasivos, pueden estar disponibles transacciones de mercado
observables o informacion de mercado, pero para otros, pueden no estar disponibles
transacciones de mercado observables e informacion de mercado. Sin embargo, el objetivo de
una medicion del valor razonable en ambos casos es el mismo, estimar el precio al que tendria
lugar una transaccion ordenada para vender el activo o transferir el pasivo entre participantes de
mercado en la fecha de la medicion en condiciones de mercado presentes (es decir, un precio de
salida en la fecha de la medicion desde la perspectiva de un participante de mercado que

mantiene el activo o debe el pasivo).

A su vez, es necesario destacar que una valoracion de empresa se un procedimiento

fundamentado en una metodologia y un proceso objetivos y generalmente aceptados, con el

L NIIF 13 Medicién del valor razonable
2 En base al cumplimiento de las NP1 Y NP2 asi como a la OBPVA3 y sus extensiones sobre las Normas internacionales
de valoracion (NIV).
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conocimiento de que se trata de un valor teorico, aproximado al precio de mercado, que no
considera los componentes subjetivos, de sinergia, logisticos, de oportunidad o especulativos que

intervienen en la composicion del precio de cierre de cualquier operacion de compraventa.

El valor es explicitamente “estimado” o posible, obtenido bajo el principio de independencia y
mediante el empleo de asunciones y calculos libres de influencias, con la finalidad de ayuda a la

toma de decisiones, y con este objeto se pretendera aportar nuestras conclusiones al respecto.

1.2. Alcance - Informacion dispuesta

En el transcurso del estudio hemos tenido acceso a la siguiente informacion:
Informacion aportada por el peticionario:

e Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la sociedad FIDERE PATRIMONIO SOCIMI,
S.A., correspondientes al ejercicio 2014, individuales y consolidados.

e Memoria a incorporar en las cuentas anuales de la sociedad objeto de valoracion
correspondiente al ejercicio 2014, tanto de la sociedad individual como del consolidado.

e Balances y cuentas de pérdidas y ganancias de las sociedades filiales de FIDERE
PATRIMONIO SOCIMI, S.A., correspondientes a la fecha de cierre 2014.

e Listado de los principales activos inmobiliarios residenciales comerciales y terciarios que
posee la sociedad.

e Informacion complementaria de los activos propiedad de la sociedad, tal como la
direccion superficies, datos catastrales y registrales de los distintos elementos.

e Informacion verbal sobre el soporte de los saldos contables de la sociedad.

e Informacion especifica relativa a determinados hechos posteriores acaecidos en el mes
de febrero de 2015, sobre el capital de la sociedad sometida analisis y el de sus filiales,
asi como operaciones con los préstamos vinculados con el accionista reflejados en las
cuentas de 2014.

Otra informacion:

e Informes de valoracion realizados por Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A. sobre los
activos propiedad de las filiales de la compahia.

e Bases de datos e informes recientes de valoracién de GESVALT SOCIEDAD DE TASACION,
S.A.

e Informaciones publicas de entidades oficiales: Instituto Nacional de Estadistica, Banco de

Espana, Ministerio de Economia y Hacienda, etc.

La informacion utilizada procede de las fuentes indicadas y la consideramos como fiable,

empleandola para realizar nuestra opinion de valor.
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A su vez, vemos necesario destacar que la labor del presente informe no es fiscalizar el origen de

las partidas recogidas en la contabilidad aportada, las cuales son asumidas como dato para el

presente trabajo. Por esta razon, las conclusiones adoptadas se encuentran intimamente ligadas

a la veracidad de la informacion aportada.

1.3. Normativa

Para su valoracion se tiene en cuenta fundamentalmente la siguiente normativa:

Circular 2/2013, relativa al régimen aplicable a las sociedades andnimas cotizadas de
inversion en el mercado inmobiliario (SOCIMI)

NIIF 13 de Medicion de Valor Razonable

IVS (Normas Internacionales de Valoracion) emitidas por el IVSC.

Red Book emitido por RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors).

A su vez, cabe destacar las siguientes disposiciones:

Jerarquia de valor: En base a la NIF 13. Y para incrementar la coherencia y
comparabilidad de las mediciones del valor razonable realizadas, se han tenido en
cuenta las disposiciones de la norma relativas a la aplicacion de variables de niveles 1, 2

o 3 segun el caso.

Metodologia de valoracion: Se recogen los métodos ubicados en los siguientes apartados
de la norma;

o NIF 13: Técnicas de valoracion recogidas en los parrafos 61 a 66 de la norma.

o IVS 200: Métodos de aproximacion recogidos en los apartados C13 - C30

o Red Book (RICS): OBPVA 3, sobre valoraciones de empresas e intereses de empresas,

apartado 7.

Acogimiento de la sociedad al régimen especial de las SOCIMI: Se asume la regulacion de
la sociedad a través de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012,
de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario, gracias a la cual se entiende que el funcionamiento
actual y futuro de la sociedad cumplira con la obligaciones requeridas por dicha ley en
materia de:

o Objeto Social

o Obligacion de inversion

o Obligacién de negociacion en mercado regulado

o Obligacion de distribucion de resultado

o Obligacién de informacion

o Capital minimo
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2. INFORMACION DE LA SOCIEDAD “FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A.”

2.1. Informacion general

Nombre:

Datos principales:

Objeto social:

Situacion actual:

gesvalt’

FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A.

CIF: A-86577996.
Calle Acanto, 22, 28045 Madrid

Se concreta en los siguientes apartados:

La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento.

La tenencia de participaciones en el capital social de Sociedades
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”) o en el
de otras entidades no residentes en territorio espanol 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 o no en territorio espanol, que tengan como objeto social
principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen
establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos de
inversion a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario.

La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion
Colectiva Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de

noviembre, de Institucion de Inversion Colectiva.

Se trata de un grupo de sociedades claramente definidas en el marco de

las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion Inmobiliaria. El grupo lo
compone la sociedad matriz FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A., y las filiales
FIDERE VIVIENDA, S.L., FIDERE VIVIENDA 2, S.L., FIDERE COMUNIDAD, S.L.

Y EGICAM PLAN JOVEN, S.L.

A su vez, a fecha actual el Accionista Unico de la Sociedad Dominante es

la sociedad luxemburguesa Spanish Residential (Reit) Holdco, S.a.r.l.

domiciliada en 2-4, rue Eugene Ruppert, L-2453, Luxemburgo.

Expte. n® 2015-06569/99
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2.2. Informacién general Régimen SOCIMI

La Sociedad valorada bajo consolidacion (y por tanto, también sus sociedades dependientes) se

encuentran reguladas por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de

27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el

Mercado Inmobiliario. El articulo 3 de dicha Ley, modificado por la nueva Ley, establece los

requisitos de inversion de este tipo de Sociedades, a saber:

2.

Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en
bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la
promocion de bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha finalidad siempre que la

promocion se inicie dentro de los tres afnos siguientes a su adquisicion.

El valor del activo se determinara segin la media de los balances individuales
trimestrales del ejercicio, pudiendo optar la Sociedad, para calcular dicho valor por
sustituir el valor contable por el de mercado de los elementos integrantes de tales
balances, el cual se aplicaria en todos los balances del ejercicio. A estos efectos no se
computaran, en su caso, el dinero o derechos de crédito procedente de la transmision de
dichos inmuebles o participaciones que se haya realizado en el mismo ejercicio o
anteriores siempre que, en este Ultimo caso, no haya transcurrido el plazo de reinversion

a que se refiere el articulo 6 de esta Ley.

Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo
correspondientes a cada ejercicio, excluidas las derivadas de la transmision de las
participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos al cumplimiento de su objeto
social principal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento a que se refiere el
apartado siguiente, debera provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y de

dividendos o participaciones en beneficios procedentes de dichas participaciones.

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que la sociedad
sea dominante de un grupo segln los criterios establecidos en el articulo 42 del Cddigo
de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacion de formular cuentas
anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las SOCIMI y el

resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.
Los bienes inmuebles que integren el activo de la sociedad deberan permanecer
arrendados durante al menos tres anos. A efectos del computo se sumara el tiempo que

los inmuebles hayan estado ofrecidos en arrendamiento, con un maximo de un afo.

El plazo se computara:
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a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la sociedad antes
del momento de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo
impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establecido en esta Ley,
siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u ofrecido en

arrendamiento. De lo contrario, se estara a lo dispuesto en la letra siguiente.

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

por primera vez.

En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo
2 de la Ley, deberan mantenerse en el activo de la sociedad al menos durante tres afnos desde su
adquisicion o, en su caso, desde el inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el

régimen fiscal especial establecido en esta Ley.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre,
modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades
Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, podra optarse por la aplicacion del
régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no
se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicion de que tales requisitos se cumplan

dentro de los dos anos siguientes a la fecha de la opcion por aplicar dicho régimen.

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que el

Grupo cumple con todos los requisitos establecidos por la citada Ley.

El incumplimiento de tal condicion supondra que la Sociedad pase a tributar por el régimen
general del Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se
manifieste dicho incumplimiento, salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la
Sociedad estara obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia
entre la cuota que por dicho impuesto resulte de aplicar el régimen general y la cuota ingresada
que resultdé de aplicar el régimen fiscal especial en los periodos impositivos anteriores, sin
perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones que, en su caso, resulten

procedentes.

Adicionalmente a lo anterior, la modificacion de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, con

la16/2012, de 27 de diciembre de 2012 establece las siguientes modificaciones especificas:

a) Flexibilizacion de los criterios de entrada y mantenimiento de inmuebles: no hay limite

inferior en cuanto a nimero de inmuebles a aportar en la constitucion de la SOCIMI salvo
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en el caso de viviendas, cuya aportacion minima seran 8. Los inmuebles ya no deberan

permanecer en balance de la sociedad durante 7 afos, sino s6lo un minimo de 3.

b) Disminucion de necesidades de capital y libertad de apalancamiento: el capital minimo

exigido se reduce de 15 a 5 millones de euros, eliminandose la restriccion en cuanto al

endeudamiento maximo del vehiculo de inversion inmobiliaria.

c) Disminucién de reparto de dividendos: hasta la entrada en vigor de esta Ley, la

distribucion del beneficio obligatoria era del 90%, pasando a ser esta obligacion desde el

1 de enero de 2013 al 80%.

El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante,

cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participacion

superior al 5% estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estara sometida a un

gravamen especial del 19%, que tendra la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades,

sobre el importe del dividendo distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen

especial debera ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de

distribucion del dividendo.

2.3. Informacion financiera

El balance actual consolidado, sobre el que se establece la base de la valoracion (a diciembre de

2014), recoge las siguientes partidas:

BALANCE

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones inmobiliarias

Terrenos

Construcciones

Inversiones financieras a largo plazo
Otros activos financieros

ACTIVO CORRIENTE

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Deudores varios

Otros créditos con las Administraciones Publicas
Inversiones financieras a corto plazo

Otros activos financieros

Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

2014

204.110.467,00 €
203.387.278,00 €
76.218.883,00 €
127.168.395,00 €
723.189,00 €
723.189,00 €

6.249.025,00 €
1.706.677,00 €
863.425,00 €
798.486,00 €
44.766,00 €
0,00 €

0,00 €
8.196,00 €
4.534.152,00 €
4.534.152,00 €
210.359.492,00 €

2013

76.273.996,00 €
75.943.626,00 €
40.635.010,00 €
35.308.616,00 €
330.370,00 €
330.370,00 €

12.180.612,00 €
747.097,00 €
119.723,00 €
626.006,00 €
1.368,00 €
6.000.000,00 €
6.000.000,00 €
0,00 €
5.433.515,00 €
5.433.515,00 €
88.454.608,00 €

gesvalt’
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BALANCE

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

PATRIMONIO NETO

FONDOS PROPIOS

Capital

Prima de emision

Reservas en sociedades consolidadas por integracién global
Otras reservas de la Sociedad Dominante

Resultado del ejercicio

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo

Otras provisiones

Deudas a largo plazo

Deudas con entidades de crédito

Otros pasivos financieros

Deudas con empresas vinculadas a largo plazo
PASIVO CORRIENTE

Deudas a corto plazo

Deudas con entidades de crédito

Otros pasivos financieros

Deudas con empresas vinculadas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Proveedores

Proveedores, empresas del grupo y asociadas
Otras deudas con las Administraciones Publicas
Anticipos de clientes

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

2014

7.891.227,00 €
7.891.227,00 €
5.000.002,00 €
2.889.071,00 €
-17.899,00 €
-1.668.547,00 €
1.688.600,00 €

172.190.824,00 €
443.722,00 €
443.722,00 €
79.833.716,00 €
59.404.824,00 €
20.428.892,00 €
91.913.386,00 €
30.277.441,00 €
6.428.073,00 €
6.335.351,00 €
92.722,00 €
22.806.014,00 €
1.043.354,00 €
808.097,00 €
202.255,00 €
14.291,00 €
18.711,00 €
210.359.492,00 €

2013

3.313.554,00 €
3.313.554,00 €
5.000.000,00 €
0,00 €

0,00 €

-836,00 €
-1.685.610,00 €

58.982.267,00 €
0,00 €

0,00 €
31.776.085,00 €
23.427.853,00 €
8.348.232,00 €
27.206.182,00 €
26.158.787,00 €
6.962.849,00 €
6.879.968,00 €
82.881,00 €
13.910.819,00 €
5.285.119,00 €
5.032.414,00 €
116.910,00 €
135.795,00 €
0,00 €
88.454.608,00 €

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios
Ventas
Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores
Tributos
Amortizacién del inmovilizado
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras
Otros resultados
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
De valores negociables y otros instrumentos financieros
En terceros
Gastos financieros
Por deudas con empresas vinculadas
Por deudas con terceros
Diferencias de cambio
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIB. A LA SOCIEDAD DOMINANTE

5.544.154,00 €
5.544.154,00 €
-3.557.594,00 €
-2.641.004,00 €
-916.590,00 €
-939.103,00 €
82.881,00 €
293.600,00 €
1.423.938,00 €
8.269.982,00 €
0,00 €
8.269.982,00 €
-8.004.643,00 €
-7.033.341,00 €
-971.302,00 €
-677,00 €
264.662,00 €
1.688.600,00 €
1.688.600,00 €
1.688.600,00 €

875.454,00 €
875.454,00 €
-780.831,00 €
-780.831,00 €
0,00 €
-118.089,00 €
26.833,00 €
4.306,00 €
7.673,00 €

0,00 €

0,00 €

0,00 €
-1.693.283,00 €
-1.545.804,00 €
-147.479,00 €
0,00 €
-1.693.283,00 €
-1.685.610,00 €
-1.685.610,00 €
-1.685.610,00 €

gesvalt’
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Como puede comprobarse en el balance de referencia, el peso predominante del activo se
corresponde con las inversiones inmobiliarias, aunque complementariamente, existan partidas de
inversiones financieras a largo, partidas en efectivo y el saldo con clientes, pero se trata
complementariamente de saldos que surgen en su mayoria por la actividad de arrendamiento de

los elementos que posee el grupo.

A su vez, dicha estructura se soporta en un pasivo financiado en su mayor parte por
endeudamiento con el accionista Unico y actual (55%), complementariamente por financiacion
bancaria (a través de los préstamos hipotecarios sobre los elementos adquiridos (31%) y en tercer
lugar por aportaciones derivadas de subvenciones, quedando en ultimo lugar los fondos propios.
No obstante, esta estructura cambia radicalmente en los hechos posteriores, sobre los que se

pasara a describir sus consecuencias en la estructura en el apartado correspondiente.

Analizando la actividad del consolidado a través de la cuenta de pérdidas y ganancias, la
estructura de la explotacion actualmente no parece claramente definida debido a la inmediatez
pasada de la adquisicion de las inversiones, pero se ve como poco a poco se identifica con la de
la explotacion de sus inversiones a través de su arrendamiento, destacando en Ultimo término la
falta de gastos de personal (lo que determina la subcontratacion de la gestion del grupo a un

tercero).

Se trata por tanto de una sociedad en la que destaca la potencial generacion de utilidad a través
de sus inversiones inmobiliarias, y, visto desde el punto de vista de la sociedad individual, desde
el aprovechamiento de su participacion en sociedades filiales cuya utilidad radica en la

explotacion a través del alquiler de las inversiones inmobiliarias.

2.4. Analisis de la gestion de la sociedad

El grupo de ha definido como estrategia la inversion inmobiliaria intensiva en el territorio
nacional. Asi, en un contexto de ralentizacion del crecimiento en la mayoria de paises europeos,
se apuesta por un pais que crece a un ritmo sensiblemente superior a los de su entorno, con

buenos datos en practicamente todos los indicadores macro.

Estructura organizativa

Historicamente hablando, los principales hitos de esta sociedad de reciente creacion vienen
marcados por su constitucion y el acogimiento al régimen de las SOCIMI, tanto de ella como de

sus sociedades filiales.

Asi, inicialmente Fidere Patrimonio Socimi, S.A. se constituyo el 26 de octubre de 2012 en

Espana de conformidad con la Ley de Sociedades de Capital.

gesvalt’
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Mas adelante, dicho hito es seguido el 25 de julio de 2013 por la elevacién a publico del acuerdo
del Accionista Unico por el que se aprobd el acogimiento de la Sociedad Dominante al régimen
especial de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversiébn en el Mercado Inmobiliario
("SOCIMI"), lo que, con caracter complementario, se tradujo en la comunicacion formal a la

Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de dicha opcion el 9 de agosto de 2013.

En lo que respecta al resto de sociedades del grupo, se han acogido o van a hacerlo como
sociedades citadas e el apartado 1 del articulo 2 (letra c) de la Ley 11/2009 en las siguientes

fechas:

e Fidere Vivienda, S.L.U. acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2013.
e Fidere Comunidad, S.L.U. acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2013.
e Fidere Vivienda 2, S.L.U. acogimiento con efectos a partir de 1 de enero de 2014.

e Egicam Plan Joven, S.L.U. tiene previsto acogerse al régimen de SOCIMI en 2015.
Funcionamiento

Durante el presente ejercicio, el Grupo ha realizado su actividad en un Unico segmento de
actividad, el de arrendamiento de viviendas en el Sector Residencial en tres zonas geograficas:

Comunidad de Madrid, Barcelona y Castilla La Mancha.
Las inversiones realizadas por el Grupo durante los ejercicios 2014 y 2013 son las siguientes:

e Compraventa realizada en fecha 31 de octubre de 2013 de 12 promociones inmobiliarias
compuestas por 1.275 inmuebles sitos en la Comunidad de Madrid (principalmente en las
poblaciones de Carabanchel y Vallecas) a la EMPRESA MUNICIPAL DE LA VIVIENDA Y SUELO
DE MADRID, S.A. Dichos inmuebles se detallan como siguen: 1.208 viviendas de
proteccion oficial (con 1.145 garajes y 923 trasteros vinculados), 44 garajes, 2 trasteros y

21 locales no vinculados.

e Compraventa realizada el 5 de febrero de 2014 de 6 promociones inmobiliarias sitas en la
Comunidad de Madrid (en las poblaciones de Rivas, Alcorcon y Valdemoro), Barcelona y
Guadalajara compuestas por 436 inmuebles a la SOCIEDAD DE GESTION DE ACTIVOS
PROCEDENTES DE LA REESTRUCTURACION BANCARIA, S.A. (SAREB). Dichos inmuebles se
detallan como siguen: 415 viviendas de proteccion oficial (con 358 garajes y 170

trasteros vinculados), 14 garajes y 7 locales no vinculados.
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e Compraventa realizada el 29 de diciembre de 2014 de 4 promociones inmobiliarias sitas
en la Comunidad de Madrid (en las poblaciones de Paracuellos del Jarama y Torrejon de
Ardoz) compuestas por 660 inmuebles que se detallan como siguen: 557 viviendas de
proteccion oficial (con 557 garajes y 557 trasteros vinculados), 83 garajes y 20 locales no

vinculados.

e Activos inmobiliarios asociados a la adquisicion de la sociedad Egicam Plan Joven, S.L.U.
que se compone de 2 promociones inmobiliarias sitas en la Comunidad de Madrid (en las
poblaciones de Mostoles y Getafe) compuestas por 508 viviendas de proteccion oficial

(con 730 garajes y 508 trasteros vinculados).

Datos de actividad 2014

Tras la adquisicion realizada por el grupo hasta la fecha, resulta apropiado resaltar las siguientes

cifras:

e El valor neto contable de los activos inmobiliarios adquiridos por el Grupo asciende al 31
de diciembre de 2014 a 203.387 miles de euros.

e El grado de ocupacion medio de los activos del Grupo destinados al arrendamiento es del
68% en base a los metros cuadrados arrendados a cierre de 2014, pero se trata de n

porcentaje que semanalmente va creciendo en términos absolutos.

e En el ejercicio 2014 los ingresos derivados de las rentas provenientes de las inversiones
inmobiliarias propiedad del Grupo ascienden a 5.544 miles de euros, los cuales

determinan la siguiente estructura de actividad:

Concepto Importe 2014

Ingresos por arrendamiento  5.544.154,00 € Estructura de negocio - Resultado neto

Costes Indirectos
Margen Neto
Ebitda

% s/ ingresos
Amortizaciones
Subvenciones
Otros resultados
Resultado financiero
Ebt

Resultado neto
% s/ ingresos

gesvalt

3.557.594,00 €
35,83%
1.986.560,00 €
35,83%
-939.103,00 €
82.881,00 €
293.600,00 €
264.662,00 €
1.688.600,00 €
1.688.600,00 €
30,46%

Margen

Ingresos por

arrendamiento

Costes
Indirectos

Expte. n® 2015-06569/99



FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. - Opinion de valor para integracion en MAB Pag. 12

Expectativas 2015

Segln se confirma con la informacion aportada, la politica del Grupo en 2015 tiene como
objetivo centrarse en incluir en el perimetro de consolidacion nuevos activos inmobiliarios con la
finalidad de fortalecer el portfolio, con una mision adicional, y es la de incrementar tanto los
ingresos por el aprovechamiento de nuevas inversiones como la de incrementarlos a través de

una mayor ocupacion.

3. TEORIA SOBRE VALORACION DE EMPRESAS

3.1. Introduccién

Segln la NIIF 13 de Medicion de valor razonable las principales técnicas de valoracion de todo
activo parten de tres enfoques generales, coste, mercado e ingresos (apéndices B5 a B30), la
cuales estan en sintonia con las Normas Internacionales de Valoracion emitidas por el IVSC
(International Valuation Standards Committee). En su traslacion sobre valoraciones de empresa,
estos enfoques se concretan en la practica en varios métodos de valoracion, destacando como

generalmente utilizados los siguientes:
— Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow) (enfoque ingresos)
— Analisis de multiplos de compahias similares (enfoque mercado)
— Analisis de multiplos de transacciones similares (enfoque mercado)

— Valor neto patrimonial ajustado por plusvalias latentes (enfoque mercado y coste)
A continuacion se describe brevemente cada uno de estos métodos.

3.1.1. Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow)

Se trata sin duda del método mas utilizado para la valoracion de empresas por su rigor y

capacidad analitica.

Desde este enfoque, el valor de la empresa se corresponde con la actualizacion de los flujos de
caja netos de los que la explotacion puede disponer para retribuir a los capitales propios y
ajenos, una vez pagados los impuestos y efectuadas las inversiones de capital que se requieren
para el mantenimiento de la explotacion. Sus principales ventajas son posibilitar el examen de
los factores que crean valor para la explotacion y reconocer de forma explicita el valor temporal

del flujo de fondos que genera el negocio.
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3.1.2. Analisis de multiplos de negocios similares

Esta técnica de valoracion resulta atractiva por su aparente sencillez y facilidad de aplicacion.
Parte del supuesto de que los mercados de valores son, de alguna forma, eficientes y recogen en

sus precios de mercado toda la informacion disponible sobre los negocios.

Por lo tanto, la mayor parte del trabajo de valoracion ya ha sido efectuada por el mercado y el
Unico problema es seleccionar un grupo de compaiias comparables a la que se pretende valorar

y que, ademas, coticen en bolsa.

3.1.3. Analisis de multiplos de transacciones similares

El analisis de los precios a los que se hayan cerrado operaciones de compraventa de negocios
pertenecientes a la misma industria o sector, puede proporcionar informacion sobre el rango de

valores en el cual se establecera la valoracion del negocio.

3.1.4. Valor neto patrimonial ajustado por plusvalias latentes

Se considera el valor que un comprador estaria dispuesto a pagar por todos los activos que la
sociedad posee a valor de mercado, o que el comprador obtendria vendiendo los activos de la

empresa también a valor de mercado.

Este valor de mercado de los activos, junto con los ajustes contables realizables ante el
patrimonio real de la empresa, nos daria el valor econdmico de la sociedad. Dicho método se
utiliza frecuentemente en sociedades con importantes activos fijos (carteras de valores o bienes
inmobiliarios) de las que la prevision de flujos futuros se hace bastante menos previsible y

ajustable en tiempo.

3.2. Metodologia utilizada

La sociedad objeto de analisis es una SOCIMI, y como tal concreta su actividad en el
aprovechamiento de la rentabilidad de su activos inmobiliarios. En base a ello, resulta como
procedimiento mas adecuado la aplicacion del neto patrimonial ajustado por el valor de
mercado de las inversiones que se posee, en su mayoria identificable a través de una valoracion
independiente de cada elemento (neta en su caso de su efecto fiscal), ya que la elaboracion de
un plan de desarrollo global, con enajenaciones y reinversiones sobre elementos no conocidos en
la actualidad no parece realizable, al menos en el corto plazo y la incertidumbre de cara a un

calendario de desarrollo posterior puede incorporar mas incertidumbre al calculo.
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Asi, podemos determinar el valor de la empresa como el valor del conjunto de activos
pertenecientes a la misma menos las deudas ajenas contraidas para su consecucion. Mas
concretamente, su calculo viene dado por diferencia entre el Activo Total Real (ATr) de la
empresa y el pasivo exigible o recursos ajenos (RA) existentes en el momento de la valoracion,

de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados, o sea:

VNC = AT, —RA

Tal valor coincide con el patrimonio neto ajustado (PN') y, por tanto, puede ser calculado
directamente por suma de los distintos componentes que constituyen los fondos propios segin
balance, ajustados por ingresos diferidos, acciones propias de activo, dividendos aprobados y
desembolsos pendientes sobre acciones, asi como detrayendo todo tipo de activos ficticios y la
asuncion de determinados costes como los de estructura de mantenimiento, siempre que éstos

no se encuentren vinculados en las valoraciones intrinsecas de cada uno de los inmuebles.

4. VALORACION

La valoracion se determina en base a la siguiente secuencia:

e |dentificacion de los elementos susceptibles de tener valoracion distinta a la contable.

e Ajustes a valores de mercado en base a informacion directa

e Otros elementos (idoneidad sobre la aplicacion de costes de estructura).

e Determinacion de las plusvalias tacitas detectadas, junto con el posible efecto fiscal
derivado de ellas.

e Analisis de los hechos posteriores y su repercusion sobre el patrimonio de la sociedad.

e Aplicacion de la valoracion, balance resultante.

4.1. ldentificacion de los activos relevantes

Dentro del activo de la sociedad destacan los siguientes elementos:

A. Inmovilizado intangible y material (no inmobiliario)

No existen partidas en la sociedad cuya naturaleza obedezca a tal epigrafe.

B. Inmovilizado material (inmobiliario) e inversiones inmobiliarias
Se trata del apartado donde se encuentran todos los activos susceptibles de valoracion
independiente, los cuales seran analizados en un apartado mas especifico (enlazado con

los informes de valoracion de cada elemento).
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C. Inversiones financieras a largo plazo
A la fecha de analisis, el importe total de las mismas se concreta en el deposito de las
fianzas vinculadas con los alquileres de los elementos que explota, con lo que,
asumiendo como veraz la informacion de las cuentas anuales, su saldo contable puede

equipararse a su valor razonable.

D. Resto de partidas del activo.
Aparte de las partidas comentadas anteriormente, existen saldos en deudores, créditos

con las administraciones publicas, periodificaciones y tesoreria.

E. Partidas del pasivo.
Salvo las partidas que van a ser afectadas por los hechos posteriores y que seran objeto
de analisis en el epigrafe correspondiente, se considera como la medida mejor
aproximada a su valor razonable la determinacion del saldo en el balance consolidado.
De esta manera, partidas como las deudas con entidades financieras, otros pasivos
financieros y las partidas corrientes derivadas de la realizacion de la actividad, se

mantendran por su valor contable.

Con todo ello, proponemos analizar la valoracion de los elementos recogidos en inversiones
inmobiliarias y complementariamente el analisis de su tedrico impacto fiscal, el estudio de los
costes de estructura, y el analisis de los hechos posteriores, para determinar el valor de

compahiia.

4.2. Ajustes a valor de mercado de inversiones inmobiliarias

Como se ha dicho anteriormente, solo se procede a analizar la valoracion de los elementos
recogidos en inversiones inmobiliarias. Atendiendo a la NIIF 13 de medicion de Valor razonable,
se pretende la maximizacion de variables observables relevantes, intentando asi cumplir con el
objetivo de una medicion del valor razonable, que es estimar el precio al que tendria lugar una
transaccion ordenada para transferir el pasivo o instrumento de patrimonio entre participantes

de mercado en la fecha de la medicion en condiciones de mercado presentes.

A este respecto, se han realizado valoraciones independientes, las cuales determinan el valor de
mercado a considerar para el analisis. Estas valoraciones se ha realizado de acuerdo con el Red
Book “Valoracion RICS - Estandares Profesionales” 92 Edicion, publicado en enero de 2014.

El objeto de estos informes de valoracion, es la obtencion del Valor de Mercado de los inmuebles

incluidos en el perimetro de este informe de valoracion.

La definicion de esta base de valoracion se establece en la VPS 4 Valuation Practice Statement:
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Valor de Mercado “El importe estimado por la que un activo u obligacion deberia intercambiarse
en la fecha de valoracién, entre un comprador y un vendedor dispuestos a vender, en una
transaccion libre tras una comercializacion adecuada en la que las partes hayan actuado con

conocimiento, prudencia y sin coaccion.” (IVS 2013).

4.2.1. Cartera de activos

La cartera de activos esta compuesta es su totalidad por inmuebles residenciales destinados al

alquiler.
Mas concretamente, se trata de promociones de vivienda protegida en régimen de alquiler, bajo
distintas categorias de proteccidon, de estructura de financiacion (con y sin financiacion

cualificada), al amparo de distintos planes de vivienda y de distintos Decretos de Proteccion.

En total, son 23 promociones de vivienda, de las que 1 se encuentra en Barcelona capital, 1 en

Guadalajara capital y 21 en la Comunidad de Madrid.

A continuacion, se describe la distribucion geografica de los inmuebles.

Donde:
Espafia - Provincia N° Viviendas
Barcelona 181 6,73%
Guadalajara 64 2,38%
B Madrid 2.443 90,89%
TOTAL 2.688
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Por tanto, atendiendo al nimero de viviendas, la cartera se concentra en la Comunidad de
Madrid en un 91% del total.

Si analizamos mas en detalle la distribucion en la Comunidad de Madrid, podemos observar lo

siguiente:

Dond
Madrid - Municipio N° Viviend
Madrid capital 1.208 49,45%
Rivas V. madrid 62 2,54%

Getaf 240 9,82%
Mostoles 268 10,97%
B Acorcon 82 3,36%
Torrejon de Ardoz 441 18,05%
- Paracuellos del Jarama 116 4,75%
TOTAL 2.443
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Centrandonos en la Comunidad de Madrid, destaca la concentracién en el término municipal de
Madrid (practicamente el 50% de las viviendas), situandose el resto en 7 municipios, destacando

Getafe, Mostoles y Torrejon de Ardoz.

Por Gltimo, centrandonos en el término municipal de Madrid, la distribucion por distritos es la

siguiente:
Donde:
Madrid capital - Distrito N° Viviendas

Ensanche de Carabanchel 691 57,20%
Villaverde / San Cristobal de los Angeles 52 4,30%
Villa de Vallecas / Ensanche de Vallecas 454 37,58%
Centro 11 0,91%
TOTAL 1.208

Destaca la concentracion en dos nuevos desarrollos (PAU de Carabanchel y PAU de Vallecas) en

los que se ubican -entre ambos- casi el 95% de las viviendas en el término municipal de Madrid.
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4.2.2. Metodologia de valoracion

En lo que respecta a la metodologia empleada, se ha utilizado el método de Descuento de
Flujos de Caja, habitualmente empleado para las valoraciones del tipo de inmuebles

considerados como método general, dado que se trata de inmuebles destinados al alquiler.

En determinados inmuebles existen elementos no vinculados (plazas de garaje y locales

comerciales).

Para la valoracion de los elementos no vinculados, hemos optado por el Método de Comparacion
para estimar su Valor de Mercado, mediante una seleccion de comparables de la zona concreta

y, debidamente ponderados, se ha obtenido un valor unitario, aplicado a cada unidad.

A continuacion se describe brevemente las metodologias empleadas.

DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA

El método del Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow), es el mas utilizado para la
valoracion de activos en rentabilidad por su rigor y capacidad analitica, siendo sus principales
ventajas posibilitar el examen de los factores que crean valor y reconocer de forma explicita el
valor temporal del flujo de fondos que genera la explotacion en si.

Nos han solicitado determinar el Valor de Mercado del inmueble;

El calculo del Valor de Mercado (VM) se realiza mediante la aplicacion de la siguiente formula

matematica:
it Fq Fﬂ’.’.&
= _+
T+ d+"
Donde:
FC; = Importe de los flujos de caja libres en el afno “i”
r = Tasa de descuento para la actualizacion
n = NUmero de afos del periodo de proyeccion de previsiones explicitas

VM, = Valor Terminal del Inmueble en el ano “n”

A menos que las caracteristicas de la inversion sugieran lo contrario, lo normal es llevar a cabo
un analisis de descuento de flujos de caja que consideren un horizonte de inversion de 10 afos,
que esta en linea con la practica en el mercado. Los ingresos de caja se reciben en periodos
anuales y tienen en cuenta incrementos por IPC, posibles revisiones de la renta, termino de

contratos, etc.
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No obstante, y en aras de proceder a la descripcion de las principales variables utilizadas,

mostramos a continuacion el desarrollo de las disposiciones empleadas:

a) Horizonte de proyeccion: para cada inmueble éste varia en funcion del periodo de
proteccion. Para aquellos casos en los que se ha considerado un periodo de proteccion
diferente para el uso arrendamiento protegido y para venta protegida, se han realizado
dos escenarios de descuento de flujos de caja, eligiendo el escenario que arrojara un

mayor valor como Valor de mercado del activo inmobiliario.

b) El Valor Terminal (VM): es el valor atribuido a la explotacion en funcionamiento a partir
del Ultimo periodo de proyeccion o previsiones explicitas, y su calculo se basa, en el caso
que nos ocupa, dada la naturaleza del activo, en el precio estimado de venta una vez
finalizado el periodo de proteccion, con la incorporacion de los costes de venta

vinculados a él.

c) Alquiler con opcién a compra: Se trata de una figura que si bien no es la mas frecuente
dentro de la cartera analizada, si se ha detectado con cierta asiduidad. Con ello, y
asumiendo los distintos escenarios que pueden darse para la estimacion del Valor
Terminal, se ha pretendido aplicar una figura lo mas restrictiva posible, en base al

siguiente procedimiento:

- Si, una vez llegados a final de contrato de arrendamiento y periodo de proteccion,
nuestra estimacion de valor de mercado de la vivienda para ese momento es superior
al que arroja el calculo de la opcion de compra, logicamente tomamos como Valor
Terminal el que resulta del ejercicio de la Opcion.

- Si, por el contrario, nuestra estimacion de valor de mercado, llegados a ese punto,
fuera inferior al precio de ejercicio de la Opcion de Compra, hemos optado por
sustituir el precio de adquisicion que deriva de la Opcion de Compra por nuestra
estimacion del valor de mercado para ese momento. Esto se debe a que, incluso en
el caso de que el inquilino deseara adquirir la vivienda, lo mas sensato es pensar que
no ofreciera un precio por la vivienda mas allda de su valor de mercado en ese

momento.

Como conclusion, llegados al momento de ejercicio de la Opcion de Compra, hemos
optado por elegir el menor valor entre nuestra estimacion de Valor de Mercado y precio
de ejercicio de la Opcién de Compra, como referencia para el Valor Terminal, de esta
manera incorporamos la prudencia que entendemos necesaria a la hora de establecer los

distintos escenarios de desarrollo.
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d) Costes de gestion: hemos tenido en cuenta para la valoracion de los activos la existencia
de costes de gestion de los inmuebles, partida de costes que se ha incluido en el flujo de
caja de cada uno. Este concepto pretende reflejar la existencia de un equipo gestor,
cuya mision -entre otras- es velar por una ocupacion elevada, optimizar los costes de
mantenimiento y conseguir que un funcionamiento eficiente en costes no colisione con

un nivel de servicio adecuado que, a su vez, redunde en un alto nivel de ocupacion.

e) Grado de ocupacion: Como parametro imprescindible para realizar el modelo financiero
de valoracion, la Tasa de Ocupacion de los inmuebles se ha estimado teniendo en cuenta

los siguientes factores principales:

- Modelo de gestion: la sociedad que gestiona los inmuebles plantea un modelo de
gestion eficiente, basado en una adecuada seleccion de los inquilinos, respetando el
marco legal y el objeto de las viviendas que nos ocupan, en un planteamiento
equilibrado entre deberes de los inquilinos (pago de la renta y deber de
conservacion) y obligaciones del propietario (adecuado mantenimiento del conjunto,

gestion de servicios adecuada)

Por este motivo, se ha producido una evolucion hacia un perfil de inquilino fiable en
el cumplimiento de sus obligaciones contractuales y, por tanto, desde un punto de

vista de negocio, mas fiable.

- Nivel de rentas alquiler: lo consideramos adecuado a mercado aunque, ateniéndonos
a los mddulos de proteccion y las reglas para construir el nivel de rentas protegidas,
éstas superan a las de mercado. Para evitar que la asuncion de un nivel de rentas
protegidas pudiera derivar en un grado de ocupacion bajo, se ha optado por estimar
que la renta de mercado sea quien prime sobre la renta maxima de proteccion,

constatando que esa es la realidad actual de los inmuebles valorados.

Por otra parte, si nos fijamos en el comportamiento de mercado de este tipo de
inmuebles, promociones de vivienda en alquiler, gestionadas por companias de
similares principios de gestion a las que nos ocupa, estan alcanzando niveles de
ocupacion minimamente por debajo del 100%, es decir, practicamente el 100% de
ocupacion. El 100% no se alcanza debido a motivos de stock técnico por renovaciones

de contratos y la posible alternancia de inquilinos.

En los inmuebles valorados, se ha optado por estimar el objetivo de tasa de
ocupacion, teniendo en cuenta diversos factores:
e Tasa de ocupacion actual

e Modelo de gestion de la propiedad

ge Sva lt Expte. n® 2015-06569/99



FIDERE PATRIMONIO SOCIMI, S.A. - Opinion de valor para integracion en MAB Pag. 22

e Periodo de tiempo hasta fin de proteccion

¢ Nivel de competencia en cada zona

e Rentas de mercado para cada producto concreto, con la asunciéon de los gastos
necesarios para el adecuado mantenimiento del inmueble, asumidos por el gestor

y en favor del agrado del inquilino actual y el futuro demandante.

- Determinacion de la ocupacion: el maximo nivel de ocupacion que se ha utilizado (no
en todos los casos) es el 95%, con un vacio estructural del 5%, que consideramos en

linea con mercado, tomando en consideracion los razonamientos expuestos.

Por otra parte, conviene destacar que los inmuebles estan situados, como se
especifica en la descripcion de la cartera inmobiliaria, en su mayoria, en Madrid y
Barcelona. Ambos son mercados maduros para vivienda en alquiler, con una

evolucion creciente de la demanda de vivienda en alquiler.

Asimismo, se espera que la vivienda en alquiler gane cuota frente a la vivienda en
venta, no solamente por la situacion econdmica, sino por una evolucion cultural de
la poblacion, aunque tratandose de Espafia no se alcancen niveles de Centroeuropa,

pero si superiores a los actuales.

Finalmente, se ha realizado una comprobacion empirica de la evolucion real de la
ocupacion en los inmuebles que nos ocupan, constatandose una aumento en la firmas
de contratos de arrendamiento a un ritmo creciente y, por tanto, en linea con

nuestras estimaciones para realizar estas valoraciones.

f) Tasa de descuento: Otro parametro fundamental en el modelo financiero de valoracion
es la Tasa de Descuento utilizada. La Tasa de Descuento refleja el riesgo asociable un
producto de inversion y, por tanto, debe ser consistente con cada tipo de activo

valorado. Con ello, su estimacion obedece a los siguientes criterios:

e Ubicacion del activo

e Tamano del activo: niUmero de viviendas absoluto y relativo frente a la poblacion
y masa critica de demanda actual y potencial

e Grado de ocupacion actual y nivel de ocupacion estructural estimado

e Nivel de rentas de mercado y nivel de precios de mercado

¢ Nivel de competencia

e Estimacion de la evolucion del mercado residencial de alquiler
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Asi, construimos para cada inmueble la tasa de descuento a utilizar en el modelo financiero de

valoracion, la cual debe de tener a su vez las siguientes apreciaciones:

- Se trata de vivienda protegida en arrendamiento o vivienda protegida en
arrendamiento con opcién a compra. Desde este punto de vista, hay que tener en
cuenta que la vivienda en alquiler (considerado como un activo en rentabilidad)

genera valor para el inversor/propietario de una manera doble:

i. Generacion de rentas de alquiler como ingresos provenientes de los contratos
de alquiler
ii.  Valor Terminal, expresado como precio esperable de venta al final de su

explotacion.

Por tanto, el inversor recibe en el caso de las viviendas parte del valor de las mismas
como ingresos por rentas y una parte muy importante como plusvalia producida en el
momento de su futura venta. Asi, desde el punto de vista de una figura completa de
una inversion hasta el momento de salida de la misma, la rentabilidad final se
incorpora no solo por la capacidad de generar rentas de alquiler, sino por la plusvalia

tacita esperada al final de su horizonte de proyeccion.

- La rentabilidad exigible a este tipo de activos, es menor que la de otros activos
inmobiliarios en rentabilidad, tales como locales comercial, edificios de oficinas o
naves logisticas, cuyo valor se mide exclusivamente a partir de su capacidad de

generar rentas de alquiler.

- Como expertos en la valoracion de activos inmobiliarios, tenemos constancia del
comportamiento del mercado inmobiliario para cada tipo de activo y aplicamos
nuestro conocimiento y experiencia para poder realizar una estimacion realista de la

rentabilidad exigida a cada activo y su reflejo en el modelo de valoracion.

- De manera adicional, hemos analizado las estadisticas, publicadas por distintos
expertos, tanto privados como entidades publicas, y tienden a converger hacia una
rentabilidad media nacional del 6% para la vivienda en alquiler. Teniendo en cuenta
que las promociones analizadas estan ubicadas en zonas como Madrid y Barcelona,
claramente deben situarse, de media, por debajo de la media nacional, al tratarse
de localizaciones mas adecuadas para este tipo de mercado, con una mayor demanda

y un mayor grado de madurez.
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A continuacion, se recoge en la siguiente tabla el detalle de tasa de descuento utilizadas para

cada inmueble.

Identificacion Municipio Provincia N° Viviendas Tasa de
Descuento
Joan Miro, 7 Torrejon de Ardoz MADRID 200 6,25%
Juan Gris, 4 Torrejon de Ardoz MADRID 241 6,25%
Juan Pablo II, 23-25 Paracuellos del Jarama MADRID 60 6,00%
Hoyos, 8-10 Paracuellos del Jarama MADRID 56 6,00%
Salvador Allende, 16 Madrid MADRID 122 6,00%
Jacobeo, 68 Madrid MADRID 136 6,00%
Pinar de San José, 17 Madrid MADRID 78 5,75%
Arte Rupestre del Mediaterraneo, 2-12 Madrid MADRID 70 6,00%
Jacobeo, 28-34 Madrid MADRID 77 6,00%
Valle del Boi, 2 Madrid MADRID 106 5,50%
Valle del Boi, 8 Madrid MADRID 102 6,00%
Maria Droc, 13-15 Madrid MADRID 52 6,00%
Bulevar de la Naturaleza, 1 Madrid MADRID 132 6,00%
Almonte, 16 Madrid MADRID 156 6,00%
Honrubia, 9 Madrid MADRID 166 6,00%
Lope de Vega, 10 Madrid MADRID 11 4,00%
Rosa Luxemburgo,  2-10 Rivas Vaciamadrid MADRID 62 6,50%
Teresa de Calcuta, 2, 6, 8 Valdemoro MADRID 26 6,50%
Copenhague, 59 Alcorcon MADRID 82 6,00%
Ana Mariscal, 2 Guadalajara GUADALAJARA 64 6,50%
Diagonal, 75 Barcelona BARCELONA 181 5,00%
Segunda Republica, 15-19 Getafe MADRID 240 5,50%
Hiades, 2-4 Mostoles MADRID 268 6,00%
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METODO DE COMPARACION

El método de comparacion (o de mercado, descrito tanto en la Orden ECO 805-2003 en los
articulos 20-23 como en la NIIF 13 anteriormente mencionada, en sus parrafos 61 a 66, enfoque
de mercado), se basa en la comparacion de la propiedad objeto de valoraciéon con otra de
similares caracteristicas, recientemente vendidas o que se hallen en venta actualmente en el
mercado, haciendo un analisis comparativo de las mismas y teniendo en cuenta, naturalmente,
factores que pueden producir diferencias, como son la antigliedad, la situacion, ciertas

condiciones, etc.

El proceso de valoracion por el método comparativo supone un estudio de los precios y de las
transacciones u operaciones de compraventa realizadas recientemente en el mercado, partiendo
de una investigacion previa para conseguir la informacion necesaria que sirve de base a la

conclusion de valor.

Requisitos

Para que tanto el desarrollo del método como las conclusiones obtenidas sean razonables y

suficiente justificadas, es conveniente adoptar siguientes requisitos:
a. La existencia de un mercado representativo de los inmuebles comparables.

b. Disponer de suficientes datos sobre transacciones u ofertas que permitan, en la zona de
que se trate, identificar parametros adecuados para realizar la homogeneizacion de

comparables.

c. lgualmente, conocer la informacion suficiente de operaciones ofertas y cualesquiera

otras circunstancias que reflejen adecuadamente la situacion actual de dicho mercado.

d. Es conveniente conocer datos historicos para estimar precios de compraventa del
mercado local relativos a afos anteriores. De esta manera puede previsiblemente

conocer los aspectos que han podido afectar a variaciones existentes.

e. Disponer de informacion adecuada (datos propios, publicaciones oficiales o privadas,
indices sobre evolucion de precios, etc.) sobre el comportamiento historico de las
variables determinantes en la evolucion de los precios del mercado inmobiliario de los
inmuebles de usos analogos al que se valore y sobre el comportamiento de esos precios

en el ciclo relevante al efecto y sobre el estado actual de la coyuntura inmobiliaria.

f. Contar con procedimientos adecuados que, a través de la deteccidon de las ofertas o
transacciones con datos anormales en el mercado local, posibiliten la identificacion y

eliminacién de elementos especulativos.
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Procedimiento
El citado método se divide en las siguientes fases:
1. Establecer las cualidades y caracteristicas del inmueble que influyen en su valor.

2. Analizar el segmento del mercado inmobiliario de comparables y, basandose en
informaciones concretas sobre transacciones reales y ofertas firmes apropiadamente
corregidas en su caso, obtener precios actuales de compraventa al contado de dichos

inmuebles.

3. Seleccionar entre los precios obtenidos tras el analisis previsto en la letra anterior, una
muestra representativa de los que correspondan a los comparables, para proceder
posteriormente a aplicar el procedimiento de homogeneizacion necesario. A su vez se
debe, previamente, contrastar aquellos precios que resulten anormales a fin de
identificar y eliminar tanto los procedentes de transacciones y ofertas que no cumplan

las condiciones exigidas en la definicion de Valor de Mercado de los bienes afectados.

4. Realizar la homogeneizacion de comparables con los criterios, coeficientes y/o

ponderaciones que resulten adecuados para el inmueble de que se trate.

5. Asignar el valor del inmueble, neto de gastos de comercializacion, en funcion de los
precios homogeneizados, previa deduccion de las servidumbres y limitaciones del
dominio que recaigan sobre aquel y que no hayan sido tenidas en cuenta en la aplicacion

de las reglas precedentes.
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4.2.3. Valoracion

A continuacion se muestra el resumen de la valoracion inmobiliaria que Gesvalt Sociedad de

Tasacion, S.A. ha realizado, afirmando complementariamente las siguientes consideraciones:

e Se han aplicado variables de orden 2 (utilizando nomenclatura de la NIIF 13), ya que no
se trata de un producto que incorpore variables pertenecientes a un mercado cotizado,
pero si se trata de variables en su mayor parte observables, dentro del mercado
inmobiliario y agracias a informacion sectorial.

e Complementariamente el valorador ha aplicado variables no observables dentro del
mercado, pero que no resultan para el presente elemento un ajuste significativo sobre

las variables del nivel 2 anteriormente descrito.

A continuacion, incluimos el resumen de resultados de la valoracion de activos inmobiliarios, en
funcion de su ubicacion.

Donde:
Espafia - Provincia Valor de Mercado (€)
Barcelona 18.000.000 5,92%
Guadalajara 7.250.000 2,38%
B Madrid 279.050.000  91,70%
TOTAL 304.300.000

Por tanto, atendiendo al valor de los inmuebles, la cartera se concentra en la Comunidad de

Madrid, representando algo mas del 91% del valor total.
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Madrid - Municipio Valor de Mercado (€)

Madrid capital 139.020.000  49,82%
Rivas Vaciamadrid 5.350.000 1,92%

B vademoro 2.950.000 1,06%
Getafe 22.520.000 8,07%
Méstoles 26.580.000 9,53%

B Acorcon 8.780.000 3,15%
Torrejon de Ardoz 58.530.000 20,97%

B raracuetos det sarama 15.320.000 5,49%
TOTAL 279.050.000
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Centrandonos en la Comunidad de Madrid, destaca la concentracion en el término municipal de
Madrid (practicamente el 50% del valor), situandose el resto en 7 municipios, destacando Getafe,

Méstoles y Torrejon de Ardoz.

Por ultimo, centrandonos en el término municipal de Madrid, la distribucion por distritos es la

siguiente:
Donde:
Madrid capital - Distrito Valor de Mercado (€)
Ensanche de Carabanchel 82.950.000 59,67%
- Villaverde / San Cristébal de los Angeles 5.430.000 3,91%
I vita de Vallecas / Ensanche de Vallecas 47.640.000 34,27%
- Centro 3.000.000 2,16%
TOTAL 139.020.000

Destaca la concentracion en dos nuevos desarrollos (PAU de Carabanchel y PAU de Vallecas) en

los que se ubican -entre ambos- casi el 95% del valor en el término municipal de Madrid.
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A continuacién incluimos una tabla en la que se indica el valor de mercado agregado por

Sociedad.
Sociedad Valor (€) N° Viviendas
FIDERE VIVIENDA 2 73.850.000 557
FIDERE VIVIENDA 139.020.000 1.208
FIDERE COMUNIDAD 42.330.000 415
EGICAM PLAN JOVEN 49.100.000 508
TOTAL 304.300.000 2.688

4.3. Costes de estructura

Las sociedades inmobiliarias que aprovechan sus inversiones a través de arrendamiento, para la
gestion de su cartera cuentan en su estructura con una serie de gastos inherentes al propio
negocio, y que debe de ser tenido en consideracion a la hora de determinar la rentabilidad

agregada de la sociedad.

Con ello, es normal aprovechar la informacion financiera que registra tales gastos y en
consecuencia proceder a incorporar un procedimiento dinAmico para su obtencion. No obstante,
y como se detalla en el apartado de la valoracion inmobiliaria, se trata de costes que ya han sido
tenidos en cuenta en las inversiones inmobiliarias, y por este hecho no se recoge ajuste alguno

por esta partida.

4.4, Ajuste fiscal derivado de la plusvalia

La consideracion de toda plusvalia tacita en una operacion comercial, debe de acarrear
consecuentemente una tasa fiscal u obligacion tributaria por parte del titular de la operacion. En
este sentido, no deberia de tenerse en cuenta una plusvalia sin analizar su efecto en el impuesto
vinculado a la sociedad que la posee. No obstante, y como se ha descrito en el apartado 2.2. del
presente informe, el tipo de tributacion del régimen en el que se encuentra la sociedad da lugar

a diferentes interpretaciones, a saber:

e Con caracter general el tipo del impuesto de sociedades sera del 0% siempre y cuando
cumplan los siguientes requisitos:
1) Capital social minimo de 5 millones de euros
2) Al menos el 80% de valor de mercado consolidado de los activos deben de ser aptos

3) No existencia de restricciones sobre su endeudamiento
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4) Al menos el 80% de los rendimientos deben de derivarse de los activos considerados
como aptos.
5) Obligacion de reparto de dividendos
e Con caracter adicional, el tipo a aplicar sera del 19% sobre los dividendos y participaciones
en beneficios distribuidos a accionistas con una participacion significativa (mayor o igual al
5%) cuya tributacion sea a un tipo inferior al 10%, excepto si es otra sociedad acogida al
régimen o REIT.
e Con caracter excepcional, existe el régimen transitorio descrito por la Admisnitracion
General de Tributos, en el que se especifica que es posible la adaptacion de los requisitos
no esenciales (como los descritos para determinados tipos de tributacion) en un plazo de 2

anos.

Con ello, y asumiendo que el grupo cumple los requisitos establecidos en el tipo del 0%, que el
accionista mayoritario actual es una REIT, y que en todo caso la politica de tributacion de las
plusvalias deberia de llevarse desde el punto de vista de los dividendos y no desde el impuesto

de la sociedad, se ha optado por mistras la plsuvalia con un efecto fiscal nulo.

De esta manera, dicho efecto fiscal es considerado como derivado a una segunda etapa, y
medible en funcion de las condiciones particulares que afecten a cada inversor o accionista,
enumerando en su caso los supuestos extremos mas probables, de cara a generar con caracter

informativo las masas fiscales que podrian estar vinculadas a ese paso:

Concepto Importe Tipo ‘
Plusvalia bruta 100.912.722,00 €
Escenario aplicado 0,00 € 0%
Escenario 1 (19%) 19.173.417,18 € 19%
Escenario 2 (19,20%) 19.375.242,62 € 19%
Escenario 3 (12%) 12.109.526,64 € 12%

e Escenario 1: Se trataria del caso de aplicar al rendimiento vinculado al Unico accionista,
si este no fuera una SOCIMI.

e Escenario 2: Se trataria del caso de generar como rendimiento la enajenacion de los
inmuebles y acogerse al minimo reparto de los dividendos exigidos (80%), teniendo en
cuenta el tipo de tributacion de dividendos general para 2015 (24%).

e Escenario 3: Se trataria del caso de aplicar la limitacion del reparto del rendimiento al
50%, por el hecho de suponer que el resto del importe se deriva a la reinversion de

inmuebles y participaciones a efectos del cumplimiento del objeto de la sociedad.

En cualquier caso y como se comenta anteriormente, se entiende que esta labor por un lado
debe de ser objeto de analisis por parte del inversor y por otra parte tiene mas vinculacion con
la derivacion de las rentas en caso de la enajenacion que con las propias rentas a generar por la

sociedad que por su naturaleza cuenta con un régimen fiscal especial. A su vez, la no aplicacion
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de un tipo fiscal en estos casos se trata de una practica que, comprobados los requisitos del
acogimiento al régimen de la sociedad, se emplea fecuentemente en analisis de mercado

similares.

4.5. Hechos posteriores

Como se ha comentado anteriormente, existen una serie de hechos posteriores que afectan
significativamente a nuestro trabajo, ya que en su mayoria se trata de operaciones de
capitalizacion de las sociedades objeto de analisis y reestructuraciones de deuda.

Esquematicamente serian:

e Ampliaciones de capital de la sociedad matriz (las denominaremos ampliaciones A y B)
e Ampliaciones de capital de algunas de las filiales (Fidere Vivienda 2 y Egicam Plan Joven)
e Operacion de cesion de créditos y posterior condonacion (créditos del accionista

concedidos a las filiales cedidos a la matriz y condonacion de ésta a las filiales)

Pasamos a continuacion a describirlos mas detalladamente:

4.5.1. Ampliacion de Capital A)

Con fecha 11 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante ha procedido a
aprobar las ampliaciones de capital pendientes de suscripcion al 31 de diciembre de 2014 por

importe de 50.743.204 euros segun el siguiente detalle:

- Ampliacion de capital por importe de 3.749.320 euros, mediante la emision de 3.749.320
acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
33.743.884 euros.

- Ampliacion de capital por importe de 132.500 euros, mediante la emision de 132.500
acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
1.192.500 euros.

- Ampliacion de capital por importe de 1.192.500 euros, mediante la emision de 1.192.500
acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas, con una prima de emision de
10.732.500 euros.

De esta forma, el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 10.074.322 euros,
representado por 10.074.322 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la
misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, con una prima de emision de 48.557.955

euros.
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4.5.2. Ampliacion de Capital Fidere Vivienda 2, S.L.

Asimismo, con fecha 11 de febrero de 2015, la Sociedad Dominante ha procedido a aprobar una
ampliacion de capital en la sociedad dependiente Fidere Vivienda 2, S.L. por importe de
13.250.000 mediante la creacion de 1.325.000 participaciones sociales, de un euro de valor

nominal, con una prima de asuncion de 11.925.000 euros por cada nueva participacion.

4.5.3. Ampliacion de Capital EGICAM Plan Joven, S.L.

Con fecha 20 de febrero de 2015 la Sociedad Dominante ha decidido ampliar el capital social de
la sociedad dependiente Egicam Plan Joven, S.L. mediante compensacion de créditos. La
ampliacion de capital se ha realizado por importe de 2 euros mediante la creacion de 2 nuevas
participaciones sociales de un euro de valor nominal cada una. La ampliacion de capital se

realiza con una prima de asuncion de 34.399.998 euros por las nuevas participaciones.

4.5.4. Cesion de Créditos y posterior Condonacion

Con fecha 20 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante ha procedido a
realizar una cesion de créditos a favor de la Sociedad Dominante por importe de 49.435.704

euros que se desglosa de la siguiente manera:

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Comunidad, S.L.U. por importe de 12.282.439 euros,
de los cuales 11.089.000 euros corresponden a principal y 1.193.439 euros a intereses

devengados y pendientes de pago al 20 de febrero de 2015 (véase Nota 21).

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Vivienda, S.L.U. por importe de 34.207.375 euros,
de los cuales 28.306.182 euros corresponden a principal y 5.901.193 euros a intereses

devengados y pendientes de pago al 20 de febrero de 2015 (véase Nota 21).

- Un crédito frente a la sociedad Fidere Vivienda 2, S.L.U. por importe de 2.945.890 euros,
de los cuales 2.875.000 euros corresponden a principal y 70.890 euros a intereses

devengados y pendientes de pago al 20 de febrero de 2015 (véase Nota 21).
Asimismo, en esa misma fecha, y con posterioridad a la cesién de deudas recibida del Accionista
Unico, la Sociedad Dominante ha firmado condonaciones de deuda con las sociedades

dependientes en funcién de los siguientes acuerdos:

- Acuerdo con Fidere Vivienda, S.L.U. por el cual la Sociedad Dominante declara su voluntad

manifesta, irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de febrero de
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2015 tanto el importe del principal como de los intereses devengados hasta la fecha por
importe de 34.207.375 euros.

- Acuerdo con Fidere Comunidad, S.L.U. por el cual la Sociedad Dominante declara su
voluntad manifesta, irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de
febrero de 2015 tanto el importe del principal como de los intereses devengados hasta la

fecha por importe de 12.282.439 euros.

- Acuerdo con Fidere Vivienda 2, S.L.U. por el cual la Sociedad Dominante declara su
voluntad manifesta, irrevocable e inequivoca de condonar con efectos desde el dia 20 de
febrero de 2015 tanto el importe del principal como de los intereses devengados hasta la

fecha por importe de 2.945.890 euros.

4.5.5. Ampliacion de Capital B)

Por Gltimo, con fecha 26 de febrero de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad Dominante
decidio aumentar el capital social de la misma mediante compensacion de créditos en 2 euros
mediante la emision de 2 acciones a un euro de valor nominal cada una. Dicha ampliacion de
capital se realizd con una prima de emision de 63.947.740 euros por las nuevas acciones. El
contravalor del aumento de capital consiste en la compensacion total de los créditos de los que
es titular a la fecha del acuerdo el Accionista Unico frente a la Sociedad Dominante, de acuerdo

con el siguiente detalle:

- Préstamo suscrito entre el Accionista Unico y la Sociedad Dominante el 28 de octubre de
2013 por importe de 12.135.352 euros (descrito en la Nota 21 de esta memoria abreviada)
mas los intereses devengados y pendientes de pago a la fecha de este acuerdo por importe
de 2.376.686 euros, compensandose integramente tanto el principal como los intereses por

importe total de 14.512.038 euros.

- Derecho de crédito originado a favor del Accionista Unico frente a la Sociedad Dominante
por importe de 49.435.704 euros como contraprestacion debida por la Sociedad Dominante
al Accionista Unico por la cesion realizada con fecha 20 de febrero de 2015 y descrita

anteriormente.

De esta forma, el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 10.074.324 euros,
representado por 10.074.324 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la
misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, con una prima de emision de 112.505.695

euros.
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4.5.6. Conclusiones y afectacion de hechos posteriores

Una vez analizados, entendemos que se deben de tener en cuenta las siguientes disposiciones:

Las ampliaciones de capital generan un mayor valor del patrimonio social vy
consecuentemente menor valor de deudas, con lo que esta reclasificacion en la matriz

potencia el valor de la sociedad minorando los pasivos exigibles de ella.

Las ampliaciones de capital de las filiales se encuentran diluidos en el proceso de
consolidacion al ser realizados por la sociedad matriz, por lo que no afecta su

incorporacion en el proceso.

En lo que respecta a la cesion de créditos y posterior condonacion, supone una operacion
fiscalmente inocua, valida en términos de consolidacion y aceptada como libre de cargas
para supuestos similares a los que acontecen en la presente valoracion, luego ni el
efecto de la cesion por parte del accionista genera un ingreso extraordinario en la matriz
por el que tributar, ni el gasto extraordinario de su condonaciéon genera un gasto no
deducible.

Con ello, los resultados de los hechos posteriores determinan la siguiente estructura y ajuste

final en el patrimonio de la matriz:

PATRIMONIO NETO PREVIO 7.891.227,00 €
Ampliacién de capital A (11/02/2015) 50.743.204,00 €
Capital de ampliacién A 5.074.320,00 €
Prima de emisidn de ampliaciéon A 45.668.884,00 €
Ampliacién de capital B (26/02/2015) 63.947.742,00 €
Capital de ampliacién B 2,00 €
Prima de emisién de ampliacion B 63.947.740,00 €
PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO FINAL 122.582.173,00 €
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4.6. Resultado de la valoracion

En funcion de la informacion aportada, las valoraciones realizadas, y el proceso de valoracion
descrito en los apartados anteriores, podemos concluir, que el valor de la compahia FIDERE
PATRIMONIO SOCIMI, S.A. se determinaria de la siguiente manera:

A) VALOR INMUEBLES 304.300.000,00 €
B) VALOR CONTABLE INMUEBLES 203.387.278,00 €
C)= A)-B) PLUSVALIA BRUTA 100.912.722,00 €
D) Carga fiscal (0%) 0,00 €
E)=C)-D) PLUSVALIA FINAL 100.912.722,00 €
F) PATRIMONIO NETO PREVIO 7.891.227,00 €
G) AJUSTES POR HECHOS POSTERIORES 114.690.946,00 €
H)=E) +F) + G) TOTAL 223.494.895,00 €
VALOR DE MERCADO FFPP 223.494.895 €

(DOSCIENTOS VEINTITRES MILLONES CUATROCIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL OCHOCIENTOS
NOVENTA Y CINCO EUROS)

Ante la conclusion obtenida, se hace necesario resaltar las siguientes observaciones;

gesvalt’
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Observaciones:

— Nuestra conclusion debe interpretarse en el contexto alcance y procedimientos
empleados en nuestro trabajo, sin que de la misma pueda derivarse ninguna
responsabilidad adicional a la relacionada con la razonabilidad de los procedimientos de

valoracion analizados y de los resultados obtenidos.

— Nuestro trabajo es de naturaleza independiente y externa, por tanto, el resultado del
mismo se encuentra libre de vinculaciones con las opiniones de agentes ligados a la

sociedad u otros.

— El resultado del presente trabajo esta vinculado significativamente tanto a la veracidad
de la informacion aportada como en la aportada para las valoraciones independientes de
los activos inmobiliarios. En este sentido tanto el balance aportado como la informacion
proveniente por parte del peticionario se considera como intimamente vinculada a los
resultados obtenidos, hecho que condiciona el resultado a su concordancia con la

realidad contable de la sociedad valorada.

— No se han realizado tareas de comprobacion de las cifras recogidas en el balance con
documentacion soporte, tales como escrituras, certificados de depodsito o comprobacion
de asientos, ya que no se comprende en el alcance del trabajo solicitado tal ejercicio de

comprobacion.

— En lo que respecta a las partidas sobre las que se aplica el valor contable como mejor
aproximacion, se adopta el criterio en base a la naturaleza del elemento que se recoge

en cada partida.

— Para la determinacion del efecto fiscal sobre la plusvalia analizada, se ha estimado una
tasa general en base a un procedimiento razonado. A su vez, las consecuencias de la tasa
empleada deben de ser tenidas en cuenta por parte de los posibles accionistas, asi como

las implicaciones fiscales que de ellos se deriven.
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5. CONCLUSION

GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A. (gesvalt), inscrita con el n° 4.455 en el registro de
entidades especializadas en tasacion del Banco de Espana en fecha 27 de mayo de 1994, ha
realizado el presente informe sobre la estimacion del valor razonable de la sociedad FIDERE
PATRIMONIO SOCIMI, S.A., a fecha actual, de acuerdo al contexto de integracién que la propia

sociedad esta desarrollando para su integracion en el Mercado Alternativo Bursatil.

Nuestra opinion se fundamenta en una metodologia objetiva y generalmente aceptada,

utilizando la informacion proporcionada por el peticionario.

VALOR DE MERCADO FFPP 223.494.895 €

(DOSCIENTOS VEINTITRES MILLONES CUATROCIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIL OCHOCIENTOS
NOVENTA Y CINCO EUROS)

Condicionantes y Advertencias:

- Nuestro analisis se ha basado sustancialmente en la informacion recogida en la valoracion
aportada por el peticionario, por lo cual queda condicionada a que no hayan existido
variaciones economico-patrimoniales o de la actividad no recogidas en esta informacion.

- Las conclusiones de valor vertidas en el presente informe se encuentran intimamente
vinculadas a las observaciones recogidas en el apartado 4.6 del presente informe, las cuales
complementan y limitan el alcance del trabajo desarrollado.

- Asimismo, nuestra opinion no considera un interés particular, se trata de la adopcion de un
valor como razonable, aproximado al precio de mercado, que no considera los componentes
subjetivos, por sinergias, ventajas competitivas, logisticas, de oportunidad o especulativas,
que intervienen en la composicion del precio de cierre de cualquier operacion de
compraventa.

- El planteamiento de la valoracion analizada sigue en todo caso el principio de empresa en
funcionamiento o gestion continuada, sin entrar a valorar posibles cambios en la politica de
gestion de la actividad. En este sentido el valor final se obtiene desde la vision actual de la
inversion en la sociedad y del sector en el que se encuentra, apoyandose en hipdtesis
razonadas y justificables.

GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A. no asume obligacion alguna por la titularidad o
responsabilidad derivada de la propiedad valorada, ni tampoco existen intereses especificos en
la misma. La compensacion econdmica percibida por la realizacion de este informe no es
contingente de las conclusiones de valor alcanzadas.

En Madrid, a 13 de marzo de dos mil quince.
GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A.

Javier Mendoza MRICS Sergio Espadero MRICS
CEVE ® Miembro IEAF Director Advisory Services
Advisory Services
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