DOCUMENTO INFORMATIVO DE INCORPORACION AL MERCADO
ALTERNATIVO BURSATIL, SEGMENTO PARA SOCIMI (MAB-SOCIMI) DE
LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD

ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U.

JULIO DE 2016

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-SOCIMI”), de la sociedad ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U.
(en adelante “ISC”, la “Sociedad”, la “Compaiiia” o el “Emisor”), ha sido redactado de conformidad con
el modelo previsto en el Anexo I de la Circular del MAB 6/2016, sobre los requisitos y procedimientos
aplicables a la incorporacion y exclusion en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones emitidas por
Empresas en Expansion y por Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario
(SOCIMI) (en adelante “Circular del MAB 6/2016”), designandose a Renta 4 Corporate, S.A., como
Asesor Registrado, en cumplimiento de lo establecido en la Circular del MAB 6/2016 y en la Circular del
MAB 8/2016, de 5 de febrero, sobre el Asesor Registrado en el MAB (“Circular del MAB 8/2016”).

Los inversores de empresas negociadas en el MAB-SOCIMI deben ser conscientes de que asumen un
riesgo mayor que el que supone la inversion en empresas que cotizan en las Bolsas de Valores. La inversion
en empresas negociadas en el MAB-SOCIMI debe contar con el asesoramiento de un profesional

independiente.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadosamente el presente Documento Informativo de
incorporacion al MAB (en adelante, el “Documento Informativo™) con anterioridad a cualquier decision

de inversion relativa a los valores negociables a los que se refiere.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursatil ni la Comision Nacional del Mercado de Valores
han aprobado o efectuado ninglin tipo de verificacion o comprobacion en relacion con el contenido de este
Documento Informativo de Incorporacion al MAB (en adelante, el “Documento Informativo™).
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RENTA 4 CORPORATE, S.A. con domicilio social en Paseo de la Habana 74, Madrid y provista de N.I.F.
numero A-62585849, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 21.918, Folio 11,
seccion 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 A y B, de la Circular del MAB 8/2016.

DECLARA

Primero. Que después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para ello, ha
comprobado que “ISC” cumple con los requisitos exigidos para que sus acciones puedan ser incorporadas

al Mercado.

Segundo. Que ha asistido y colaborado con la Sociedad en la preparacion y redaccion del Documento
Informativo, exigido por la Circular del MAB 6/2016.

Tercero. Que ha revisado la informacion que la Compaiiia ha reunido y publicado y entiende que cumple
con la normativa y 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. Que ha asesorado a la Sociedad acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las
obligaciones que la Sociedad ha asumido por razon de su incorporacion en el segmento MAB-SOCIMI, 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 DETERMINACION
DEL PRECIO DE REFERENCIA POR ACCION Y PRINCIPALES RIESGOS
DE INVERSION

En cumplimiento con lo previsto en la Circular MAB 6/2016, ISC ha encargado estimar el valor
de mercado a 31 de diciembre de 2015 de sus acciones a Ernst & Young Servicios Corporativos,
S.L. (en adelante “EY”), de acuerdo con criterios internacionalmente aceptados. En aras de dicho
encargo, EY emitio con fecha 6 de julio de 2016 un informe de valoracion de las acciones de ISC
a 31 de diciembre de 2015. Una copia de dicho informe se adjunta como Anexo V al presente
Documento Informativo. El MAB no ha verificado ni comprobado las hipétesis y proyecciones

realizadas ni el resultado de la valoracion del citado informe.

Para la emision de esta valoracion, EY se ha basado, principalmente, en: i) un informe de
valoracion realizado por CBRE sobre los activos propiedad de ISC a fecha 31 de marzo de 2016
(incluido en el Anexo V), ii) las cuentas anuales individuales auditadas de ISC para los ejercicios
cerrados a 31 de diciembre de 2013, 2014 y 2015 (incluidas en los Aexos Il a IV) y iii) el Plan de
Negocio facilitado por la Compania.

EY ha realizado una valoracion de las acciones de la Sociedad bajo la hipotesis de empresa en
funcionamiento en base a la metodologia Triple Net Asset Value (NAYV), consistente en calcular
el valor de una compaiiia inmobiliaria a partir de la suma del valor de mercado de sus activos,
deduciendo el importe de la deuda financiera, los pasivos fiscales netos derivados del
reconocimiento teorico del valor de mercado de dichos activos y otros ajustes sobre el valor

razonable de activos y pasivos.

Los procedimientos realizados en el proceso de valoracion y descritos en detalle en el apartado

1.6.5. del presente Documento Informativo han sido los siguientes:

Revision de la valoracion por CBRE de la cartera de activos (GAV)
Estimacion del valor de mercado de la deuda financiera

Ajustes de pasivo por impuesto diferido

Sl S

Determinacion del ajuste en relacion a ciertos costes de estructura que soporta la Compaiiia
para la gestion del activo
Ajustes posteriores al 31 de diciembre 2015

o »

Resumen de resultados

Una vez realizada la valoracion de los activos y ajustado el patrimonio neto contable con las
plusvalias y minusvalias correspondientes mencionadas en los puntos 1 a 4 anteriores, EY realiza

el siguiente analisis de sensibilidad a la valoracion:

- Una variacion en el valor de mercado del activo de +/-5%.

- Una variacion en la tasa de descuento para el calculo de los costes de estructura de
+/-0,5%.

- Un valor de la deuda entre 159.070 y 160.743 miles de euros.
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Los resultados obtenidos son los siguientes:

31 de diciembre 2015

Miles de euros Rango Rango
inferior superior

Patrimonio neto 33.919 33.919
(+) Plusvalias de activos " 150.869 165.829
(-) Costes de estructura ¥ (23.051) (17.700)

(-) Pasivos por impuestos diferido (7.492) (7.492)

Triple NAV 154.245 174.556

Ajustes a los FFPP posteriores a 31.12.2015
(+) Aportaciones de los socios™ 1.000 1.000
(-) Reparto previsto de Dividendos® (4.164) (4.164)

Triple NAV ajustado 151.081 171.392

N° de acciones (miles) 7.497 7.497

Triple NAV por accion 20,15 € 22,86 €

(MPara el calculo del rango de valor se ha aplicado una sensibilidad de +/-2% sobre el valor del mercado de los activos.
@Para el calculo del rango de valor se ha aplicado una sensibilidad a la tasa de capitalizacion.

® Aportacion de socios.

@Reparto previsto de dividendos en las CCAA Auditadas a 31.12.2015

Fuente: Estados financieros auditados a 31 de diciembre de 2015 y analisis EY

Fijacién del precio de incorporacion al MAB:

Tomando en consideracion el informe de valoracion independiente realizado por EY de las
acciones de la Compaiiia, con fecha 6 de julio 2016, en relacion a los datos a 31 de diciembre de
2015, y considerando los hechos posteriores a 31 de diciembre de 2015, el Consejo de
Administracion celebrado con fecha 8 de julio de 2016, ha fijado un valor de referencia de cada
una de las acciones de la SOCIMI en 22,86 euros/accion, lo que supone un valor total de la

Compaiiia de aproximadamente 171.381 miles de euros.
Principales riesgos de inversion:

Ademas de toda la informacion expuesta en el presente Documento Informativo y antes de
adoptar la decision de invertir adquiriendo acciones de la Sociedad, deben de tenerse en cuenta,
entre otros, los riesgos que se enumeran en el apartado 1.23, los cuales podrian afectar de manera
significativa al negocio, los resultados, las perspectivas o la situacion financiera, econéomica o

patrimonial de la Sociedad y, en tlltima instancia, a su valoracion.
Dependencia significativa de un unico contrato de arrendamiento

Tal y como se explica en el apartado 1.9 del presente Documento Informativo, a la fecha de
emision del mismo, toda la Cartera esta arrendada a Banco Sabadell bajo el Contrato de
Arrendamiento que, segun se explica en apartado 1.10, se ha documentado en un contrato marco
que contiene las condiciones generales aplicables a todos los Activos, y varios contratos

individuales que recogen las condiciones particulares aplicables a cada uno de los Activos.
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ISC depende, en gran parte, de las rentas que debe pagar Banco Sabadell bajo el Contrato de
Arrendamiento, para poder atender los pagos de intereses y de principal adeudados bajo el
Contrato de Financiacion Sénior y los Contratos de Cobertura Actuales.

Nivel de endeudamiento

La Sociedad a dia de hoy tiene contraida una deuda con un sindicato de entidades financieras
bajo el Contrato de Financiacion Sénior, que vence el 9 de diciembre de 2021 y que devenga

unos intereses anuales equivalentes al Euribor mas un diferencial del 2,8% anual.

A 31 de diciembre de 2015, las cantidades pendientes de pago bajo la Financiacion Senior

ascendian a 159,6 millones de euros.

De conformidad con el Contrato de Financiacion Senior, ISC se ha obligado a cumplir con los

siguientes ratios de endeudamiento:

Max LTV
DSCR
ICR @9

) DSCR (Debt Service Coverage Ratio)= Ingresos por renta netos
proyectados / servicio de la deuda (intereses y principal) proyectado
uiente periodo inmediato de proyeccion
(Interest Coverage Ratio)= Ingresos por renta netos
proyectado pago de intereses de la deuda proyectado para el
siguiente periodo inmediato de proyeccion

El incumplimiento en el pago de la deuda o del ratio financiero, podria tener un impacto negativo
en las operaciones, situacion financiera y por tanto, valoracion de la Compaiiia.(1.23.1.2 Riesgo

de tipo de interés variable).

En relacion con la Financiacion Sénior, existe una exposicion al tipo de interés variable
significativa, dado que el mismo se encuentra en parte indexado al Euribor. A 31 de diciembre

de 2015 los gastos financieros asociados a esta financiacion ascendian a 6,3 millones euros.

Con el objeto de mitigar este riesgo, la Sociedad ha contratado productos financieros derivados
(i.e. los Contratos de Cobertura Actuales), tal y como se expone en el apartado 1.19.1 del
presente Documento Informativo. El objetivo de los mismos es reducir los riesgos de interés

existentes en su posicion financiera.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad registro en la cuenta de pérdidas y ganancias unos gastos

financieros asociados a los instrumentos de cobertura por importe de 1,6 millones de euros.
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Riesgo asociado a la devolucion de garantias

Tal y como se ha explicado en el apartado 1.9 del presente Documento Informativo, la Sociedad
debe devolver no mas tarde de abril de 2018 una garantia adicional al Banco Sabadell que a la

fecha actual asciende a 18,8 millones de euros (i.c. la Garantia Adicional).

En el supuesto de que la Sociedad no devolviese la Garantia Adicional en el plazo anteriormente
previsto, el Contrato de Arrendamiento regula la aplicacion de un mecanismo de cash sweep, de
tal forma que ISC estara obligado a devolver dicha cantidad por importe equivalente al flujo de
caja excedente (tras el pago de los gastos operativos razonables, impuesto de sociedades y
servicio de la deuda) y no podra distribuir dividendos ni satisfacer préstamos del Accionista

Unico hasta que se produzca la liberaciéon del importe de la garantia adicional.

Ademas, si la Sociedad no hubiese reintegrado la totalidad del importe correspondiente a la
Garantia Adicional a Banco Sabadell antes 30 de abril de 2018, este ultimo estara facultado para
compensar la cantidad pendiente de restitucion con las obligaciones de pago generadas por el

Contrato de Arrendamiento.

Por otro lado, seglin los términos del Contrato de Financiacion Sénior, en caso de que (i) la
Sociedad no devuelva la Garantia Adicional antes de abril de 2018, o (i) el rating del Sabadell
sufre alguna alteracion respecto del umbral convenido, Branch esta obligado a suscribir con la
Sociedad un contrato de reinversion (“Distribution Reinvestment Agreement”), en virtud del cual
tendra que reinvertir en la Sociedad el 100% de los dividendos que sean distribuidos como
consecuencia de la aplicacion del régimen SOCIMI.Riesgo de posibles situaciones de conflicto

de interés

La Sociedad estd integramente participada por Branch. Esta sociedad, en su condiciéon de
accionista significativo de la Sociedad, podria llevar a cabo acciones corporativas y de gestion
que pudieran entrar en conflicto con los intereses de otros potenciales accionistas de la Sociedad.
No se puede asegurar que los intereses de esta sociedad matriz coincidan con los intereses de los
futuros compradores de acciones de ISC.

Riesgos de reclamaciones judiciales y extrajudiciales

Los activos inmobiliarios de la Sociedad estan expuestos al riesgo genérico de dafios que se
puedan producir por incendios, inundaciones u otras causas, dafios que pueden o no estar

cubiertos, en su totalidad o en modo alguno, por los seguros que tiene contratados la Sociedad.

Asimismo, la Sociedad podra incurrir en responsabilidad frente a terceros, como consecuencia de
accidentes producidos en los Activos propiedad de la Sociedad. Si se produjeran dafios no
asegurados o de cuantia superior a las coberturas contratadas, o un incremento del coste
financiero de los seguros, la Sociedad experimentaria una pérdida en relacion con la inversion

realizada en el activo afectado asi como pérdida de los ingresos procedentes del mismo.
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Riesgos de cambios normativos

Las actividades de la Sociedad estan sometidas a disposiciones legales y reglamentarias de orden
técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, asi como a requisitos urbanisticos, de seguridad,
técnicos y de proteccion al consumidor, entre otros. Las administraciones locales, autonémicas,
nacionales pueden imponer sanciones por el incumplimiento de estas normas y requisitos. Las
sanciones podrian incluir, entre otras medidas, restricciones que podrian limitar la realizacion de
determinadas operaciones por parte de la Sociedad. Ademads, si el incumplimiento fuese
significativo, las multas o sanciones podran afectar negativamente al negocio, los resultados y la

situacion financiera de la Sociedad.

Asimismo, un cambio significativo en estas disposiciones legales y reglamentarias (en especial al
régimen fiscal de las SOCIMI) 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 situacion financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

Por otra parte, el sistema de planificacion urbanistica, sobre todo a nivel local, puede sufrir
retrasos o desviaciones. Por este motivo, la Sociedad no puede garantizar que, en el caso de
nuevos proyectos que requieran la concesion de licencias por parte de las autoridades
urbanisticas locales, estas se concedan a su debido tiempo. Ademas, si surgiera la necesidad de
buscar nuevas autorizaciones o de modificar las ya existentes, existe el riesgo de que tales
autorizaciones no puedan conseguirse o se obtengan con condiciones mas onerosas y/o con la
imposicion de determinadas obligaciones impuestas por las autoridades urbanisticas locales

encargadas de conceder tales autorizaciones.

Alteracion de las circunstancias (rebus sic stantitbus)

La jurisprudencia espafiola ha reconocido el principio de la alteracion de las circunstancias
(rebus sic stantibus), el cual podria ser aplicado por los tribunales espafioles en caso de que, no
existiendo otros medios para remediar el desequilibrio causado, tuviese lugar un acontecimiento
sobrevenido y que fuera radicalmente imprevisible en el momento en el que el contrato fue
suscrito, que alterase de forma extraordinaria las circunstancias existentes en aquél momento
respecto a las existentes en el momento del cumplimiento de la obligacion contractual, y que tal
alteracion distorsionase desproporcionadamente las respectivas obligaciones de las partes.
Aunque tradicionalmente los tribunales espafioles se han mostrado muy restrictivos en la
aplicacion de la clausula rebus sic stantibus, el Tribunal Supremo, en sus sentencias de 30 de
junio de 2014 y 15 de octubre de 2014 (ésta ultima en relacién con un contrato de
arrendamiento), ha considerado que la crisis econdomica es un acontecimiento que justificaria su
aplicacion. Si un tribunal espanol aplicase esta clausula al Contrato de Arrendamiento, podria
determinar que fuese modificado (para corregir el desequilibrio causado por la alteracion en las

circunstancias) o incluso (aunque menos probable) quedase resuelto.
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Riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios

Existe el riesgo de que la Sociedad sufra pérdidas derivadas de procedimientos legales y
regulatorios que surjan de las relaciones de la Sociedad con sus clientes, competidores,

accionistas, empleados, instituciones o cualquier otro agente.

En la actualidad, la Sociedad no se encuentra inmersa en procedimientos legales y regulatorios
de los cuales se prevean pérdidas significativas distintas a lo sefialado en el apartado 1.19.4 del

presente Documento Informativo.

Riesgo de efectos de una eventual expropiacion forzosa de inmuebles titularidad de la Sociedad

Pese a no ser muy probable que inmuebles utilizados para fines comerciales se vieran afectados,
la legislacion espafiola vigente establece que, siempre que se cumplan un conjunto de requisitos,
cualquier propiedad en Espana puede ser total o parcialmente expropiada en cualquier momento
por una autoridad publica o un organismo gubernamental por razones de interés publico (por
ejemplo, por proyectos de urbanismo o de infraestructuras). Si en el futuro se acordase la
expropiacion de uno o mas inmuebles de la Sociedad, no existe garantia de que la cuantia de la
indemnizaciéon que, por regla general habria de abonarse a ISC por tal expropiacion (el
justiprecio), no fuera a tener un efecto negativo en, entre otros, la solvencia o liquidez de la

Compaiiia. Es ademas habitual el retraso en el pago de tal justiprecio.
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1.1.

1.2.
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INFORMACION GENERAL Y RELATIVA A LA COMPANIA Y A SU
NEGOCIO

Persona o personas (fisicas, que deberan tener la condicion de administrador) responsables
de la informacién contenida en el Documento. Declaracién por su parte de que la misma,
segiin su conocimiento, es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omisién

relevante

D. Moisés El-.Mann Arazi, D. Gonzalo Robina Ibarra y D.Francisco Nifio de Rivera Borbolla, es
decir, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, en ejercicio de la delegacion
expresamente conferida por el Accionista Unico de la Sociedad, Branch Management S.A.P.1. de
C.V., el 8 de marzo de 2016, asumen la responsabilidad del contenido de este Documento

Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo I de la circular 6/2016.

El Consejo de Administracion de ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U. formado por D.
Moisés El-Mann Arazi (Presidente y Consejero Delegado), D. Gonzalo Robina Ibarra
(Consejero) y D. Francisco Nifo de Rivera Borbolla (Secretario y Consejero), como
responsables del presente Documento Informativo, declaran que la informacioén contenida en el
mismo es, segun su conocimiento, conforme con la realidad y no incurre en ninguna omision

relevante.
Auditor de cuentas de la Sociedad

El auditor de las cuentas de la Sociedad es Deloitte, S.L. (“Deloitte”), una entidad domiciliada en
la Plaza Pablo Ruiz Picasso, n° 1, Torre Picasso, 28020, Madrid, inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid al Tomo 13.650, Folio 188, Hoja M-54.414 y en el Registro Oficial de Auditores de
Cuentas (ROAC) con el nimero S0692.

Deloitte ha auditado las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios cerrados
a 31 de diciembre de 2013, 2014 y 2015, preparadas 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.

Deloitte fue nombrado auditor de cuentas de la Sociedad en relacion con la auditoria de los
ejercicios 2011, 2012 y 2013 en virtud de la decision del anterior socio unico de la Sociedad con
fecha 15 de diciembre de 2011. Posteriormente, Deloitte fue reelegido para los ejercicios 2014,
2015 y 2016, en virtud de decision del socio tnico de la Sociedad adoptada el dia 13 de
diciembre de 2014.



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

A. Identificacion de la Sociedad

Denominacion social ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A. (Sociedad
Unipersonal).

Régimen legal Sociedad anonima cotizada de inversion en el mercado
inmobiliario (SOCIMI).

Estructura accionarial Branch Management, S.A.P.I de C.V. es titular de pleno

derecho de la totalidad de las acciones de la Sociedad

(“Accionista Unico” o “Branch”).

Constitucion Constituida como sociedad limitada el 13 de junio 2007 en
virtud de la escritura publica de constitucion otorgada ante el
notario de Madrid, D. Alberto Mateos Arroyo, bajo el nimero

932 de orden de su protocolo.

Datos registrales Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 24.408,
Folio 40, Seccién 8%, Hoja M-438.992, inscripcion 1%

Capital social 7.497.003 euros.

Numero de Identificacion | A-85129286.

Fiscal (NIF)

Domicilio social Paseo de la Castellana 143, 11* derecha, 28046 — Madrid.

Organo de administracién Consejo de Administracion compuesto por tres consejeros:

e D. Moisés EI-Mann Arazi (Presidente)
e D. Gonzalo Robina Ibarra (Vocal
e D. Francisco Niflo de Rivera Borbolla (Secretario

Consejero).

Ejercicio social Del 1 de enero al 31 de diciembre.

B. Objeto Social

El objeto social de la Sociedad se recoge en el articulo 2 de sus estatutos sociales (los
“Estatutos”), cuyo tenor literal a la fecha del presente Documento Informativo, en consonancia
con lo previsto en la Ley 11/2009, de 26 de octubre (la “Ley de SOCIMI™), es el siguiente:

“Articulo 2.- Objeto social”

1. El objeto social consistira en el ejercicio de las siguientes actividades:

a) La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento.
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b) La tenencia de participaciones en el capital de sociedades cotizadas de inversion en
el mercado inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en
territorio espaniol que tengan el mismo objeto social que aquellas 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 espariiol, 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 de
las a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 octubre, de sociedades
anonimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (la “Ley de SOCIMI”).

d) La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva
Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, o a la norma que la sustituya en el futuro.

e) El desarrollo de otras actividades accesorias a las referidas anteriormente,
entendiéndose como tales aquellas cuyas rentas representen, en su conjunto, menos

del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que
puedan considerarse accesorias de acuerdo con la Ley aplicable en cada momento.

f) Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija
requisitos que no pueden ser cumplidos por la Sociedad.

g) Las actividades integrantes del objeto social podrdan ser desarrolladas total o

parcialmente de forma indirecta, mediante la participacion en otras sociedades con
objeto idéntico o andlogo.

1.4. Breve exposicion sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los hitos mas

relevantes
1.4.1. Nombre legal y comercial

La denominacién social actual de la Compania es ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U.,

no teniendo nombre comercial.

1.4.2. Acontecimientos mas importantes en la historia de la Sociedad

A. ISC antes de ser adquirida por Branch

Constitucion de la Sociedad (2007-2010)

e ISC se constituyd el 13 de junio de 2007 bajo la denominacion Advantage River

Investment, S.L., en virtud de escritura publica autorizada por el Notario de Madrid D.
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Alberto Mateos Arroyo, con fecha 13 de junio de 2007, bajo el niamero 932 de su
protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 20 de junio de 2007 en el
Tomo 24.408, Folio 40, Hoja M-438992, Inscripcion 1%. A la fecha de constitucion de la
Sociedad, su capital social era de 3.006 euros, representado por 3.006 participaciones
sociales de valor nominal un euros, el 6érgano de administracion estaba compuesto por un
administrador Unico y el domicilio social sito la calle Alcala nimero 85, 1° derecha -
Madrid.

e Con fecha 6 de julio de 2007 la Sociedad acord¢ el traslado de su domicilio social a la calle
Alcala nimero 85 de Madrid, y el cambio de su denominacion social a “ISC Fresh Water
Investment S.L”. Los referidos acuerdos fueron elevados a publico en virtud de escritura
autorizada ante el Notario de Madrid D. Federico Paredero del Bosque Martin, con fecha 11
de julio de 2007, bajo el numero 2039 de su protocolo, que causo la Inscripcion 3% en el

Registro Mercantil.

e Moor Park Fortuny Holdings, B.V., un vehiculo creado por el fondo de capital privado
Moor Capital LLP. devino propietario del 100% de las participaciones de ISC en virtud de
escritura publica de compraventa de participaciones otorgada el 15 de abril de 2010 ante el

Notario de Madrid, D. Rodrigo Tena Arregui bajo el nimero 906 de orden de su protocolo.

e Con fecha de 30 de abril de 2010, la Sociedad adquiere de Banco de Sabadell, S.A. (el
“Arrendatario” o “Banco Sabadell”) en una operacion denominada “Project Fortuny”,
una cartera de sucursales bancarias compuesta por 378 activos inmobiliarios incluyendo
159 plazas de aparcamiento (la “Cartera” o los “Actives™) por un precio de 412 millones
de euros, en virtud de una escritura de compraventa otorgada ante el Notario de Barcelona

D. Pedro Angel Casado Martin, bajo el nimero 812 de su orden de protocolo.

e La adquisicion de la Cartera tuvo lugar en el marco de una operacion de “Sale &
Leaseback” (la “Operaciéon”) consistente en la venta de los inmuebles a ISC por parte del
Banco Sabadell. Con esta misma fecha, 30 de abril de 2010, se produjo la formalizacion de
un contrato de arrendamiento de caracter operativo y sometido a la Ley 29/1994, de
Arrendamientos Urbanos, de 24 de noviembre (el “Contrato de Arrendamiento”), que
incluye una opcion de compra a favor del Banco; todo ello articulado mediante tres
negocios juridicos conexos pero no subordinados. Las condiciones generales establecidas
en dicho contrato y sus sucesivas modificaciones se describen en el apartado 1.9 del

presente Documento Informativo.

e Adicionalmente, en esa misma fecha, el anterior socio tnico acordod, entre otras cosas, un
aumento de capital social en la cifra de 2.994 euros, hasta la cifra de 6.000 euros, mediante
la emision de 2.994 nuevas participaciones de un euro de valor nominal, con una prima de
emision de 4.219 euros por accion y el traslado del domicilio social de la calle Alcala 85, 1°
dcha, Madrid, a la calle Fernandez de la Hoz 31,4°C. Los referidos acuerdos fueron

elevados a publico en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Barcelona D. Pedro
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Angel Casado Martin, con fecha 30 de abril de 2010, bajo el nimero 811 de su protocolo,

que causo la Inscripcion 5% en el Registro Mercantil.

e Para financiar la adquisicion de la Cartera, ISC suscribio, inicialmente, las lineas de

financiacion que se describen a continuacion:
i) Ampliacion de capital

Ampliacion de capital mencionada en el parrafo anterior por importe de
12.635.000 euros (2.994 euros de capital y 12.632.006 euros de prima).

it)  Financiacion Sénior

- Con fecha de 30 de abril de 2010, ISC firmo6 un contrato de financiacién sénior
con 7 entidades financieras (Unicaja, ING Bank, Banco Popular, Bankinter,
Santander, Caixabank y Barclays) redactado en inglés y sometido a la legislacion
espafiola, por un importe maximo de 296.450.000 euros, que fue elevado a piblico
ante el Notario de Barcelona D. Pedro Angel Casado Martin con el niimero 83 de
su libro registro (en adelante, en su forma vigente y, en particular, tal y como
dicho contrato fue novado el 7 de junio de 2013 y de diciembre de 2014 el

“Contrato de Financiacion Sénior” o la “Financiacion Sénior”).

- De acuerdo con lo previsto en el Contrato de Financiacion Sénior, la Sociedad
suscribié varios contratos marco de cobertura (ISDA) para cubrir los riesgos de
interés junto con Banco de Santander, Barclays Bank, Caixabank e ING Belgium
N.V. (los “Contratos de Cobertura Iniciales”). Dichos contratos fueron
formalizados ante el Notario de Barcelona D. Pedro Angel Casado Martin, el dia
30 de abril de 2010, con el nimero 83 de su libro registro.

- Con el fin de garantizar las obligaciones asumidas por ISC frente a las entidades
financieras bajo el Contrato de Financiacién Sénior, la Sociedad otorgd, entre otras
garantias, una hipoteca de primer rango sobre los Inmuebles a favor de las
entidades prestamistas (la “Hipoteca”) mediante escritura ptblica otorgada ante el
Notario de Barcelona, D. Pedro Angel Casado Martin, con el nimero 814 de orden

de su protocolo.

- La Financiacidon Sénior esta garantizada, adicionalmente, con un amplio “paquete
de garantias”, que incluye, entre otras, prendas de primer rango (las “Prendas”):
(i) sobre las acciones de ISC (anteriormente participaciones); (ii) sobre los
derechos de crédito bajo el Contrato de Arrendamiento y las pélizas de seguro; y

(iii) sobre determinadas cuentas bancarias.
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iti) Financiacion Mezzanine

- Con esa misma fecha la Sociedad suscribi6é un contrato de préstamo “mezzanine”
por importe de 42.345.000 euros con las entidades Sculptor Finance (MD) Ireland
Limited. Sculptor Finance (MD) Ireland Limited y Sculptor Finance (SI) Ireland
Limited como prestamistas formalizado mediante poéliza intervenida por el Notario
de Barcelona, D. Pedro Angel Casado Martin, el dia 30 de abril de 2010, con el

nimero 93 de su libro registro (el “Contrato de Financiaciéon Mezzanine”).

- Asimismo, de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Financiacion Mezzanine,
ISC constituyd en beneficio de los prestamistas mezzanine una hipoteca
inmobiliaria de segundo rango sobre todos y cada uno de los inmuebles de la
Cartera (la “Hipoteca Mezzanine”), mediante escritura de hipoteca suscrita el 30
de abril de 2010 ante el Notario de Barcelona, D. Pedro Angel Casado Martin, con
el nimero 815 de su protocolo.

iv)  Préstamo intragrupo

- La Sociedad, como prestatario, suscribié un contrato de préstamo participativo con
Moor Park Fortuny Luxembourg, S.a.r.l. por importe de 37.905.000 euros de
principal (el “Préstamo Participativo”).

v)  Garantia adicional con el Banco Sabadell

La sociedad suscribio una garantia adicional por importe de 30.000.000 euros para
aquellos casos de incumplimiento por parte del arrendatario de sus obligaciones

con el arrendador.

Ademas hubo un préstamo a corto plazo para financiar el Iva de la operacion por
importe neto de 63.772.667 € que fue devuelto al obtener la devolucion del IVA por
parte de la Agencia Tributaria.

Posteriormente, actuando como prestamista, ISC concedio un préstamo a Moor Park

Fortuny Luxembourg, S.a.r.1. por importe de 24.138.859 euros (el “Upstream Loan”).
Ventas de sucursales por Moor Park y modificacion del Contrato de Arrendamiento (2010-2013)
e Durante el periodo en el que Moor Park fue propietario (30 de abril 2010 hasta 30 de
agosto 2013) de la Sociedad se vendieron 125 activos inmobiliarios que incluian 26
plazas de aparcamiento repartidas, fundamentalmente, en Madrid y en Barcelona, de los

378 activos que integraban originalmente la Cartera.

e Con fecha de 3 de diciembre de 2012, ISC y el Banco Sabadell suscribieron una adenda
de modificativa del Contrato de Arrendamiento en virtud de la cual las partes acordaron,

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U. Julio 2016 12



entre otra cosa, incrementar el umbral de autorizacion para la desocupacion de los
Activos y el porcentaje maximo de sustitucion, segin se describe con mas detalle en el

apartado 1.6.4 de este Documento Informativo.

ISC antes de ser adquirido por Branch 2012
Junio 2007 — octubre 2013 | Diciembre. ISC y Banco Sabadell celebran una
modificacién al Contrato de Arrendamiento para
diferenciar ciertas condiciones del mismo entre
losinmuebles aun propiedad de ISC y los
2010 vendidos de manera individualizada.

| Abril. Moor Park adquiere el 100% de ISC.
m Abril. ISC firma la operacidén de Sale & Leaseback de 378

activos inmobiliarios con Banco Sabadell.
m Abril. La Adquisicion se financia, en parte, a través (i)
Financiacién Senior, (ii) Financiacion Mezzanine vy (iii)
Préstamo Intragrupo.

2007
® Junio. Constitucion de ISC, bajo
ladenominaciéon Advantage

River Investment, S.L. 2010-2013

m Desde la Adquisicidon hasta octubre de
2013, ISC realiza ventas individualizadas de
125 activos como parte de la estrategia de
inversion de Moor Park.

B. ISC después de ser adquirida por Branch
Compraventa de la Sociedad por Branch Management (2013-2014)

Con fecha 30 de agosto de 2013, Moor Park Fortuny Holdings BV como vendedor, y Branch
como comprador, firmaron un contrato privado de compraventa sujeto a determinadas
condiciones suspensivas en relacion con la compra de las participaciones de ISC. A la fecha de

formalizacion del contrato, el nimero de activos inmobiliarios bajo la Cartera ascendia a 253.

e Habiéndose acreditado el cumplimiento de las condiciones suspensivas, con fecha 22 de
octubre de 2013 las referidas partes otorgaron una escritura de elevacion a publico del SPA,
en virtud del cual se formalizo la transmision de las participaciones de ISC otorgada ante el
Notario de Madrid D. Carlos de Prada Guaita, con fecha 22 de octubre de 2013, bajo el
nimero 1.173 de su protocolo.

e Asimismo, en esa misma fecha, Branch como prestamista y nuevo Socio Unico de la
Sociedad puso a disposicion de ISC un préstamo Puente (“short term loan’) por importe de
74.910.031 (el “Préstamo Puente”) destinado a que la Sociedad repagase, las cantidades
pendientes bajo el Contrato de Financiacion Mezzanine y el Préstamo Participativo

(neteado por el Upstream Loan comentado anteriormente).

e Inmediatamente después, los derechos de crédito bajo el Préstamo Puente fueron

amortizados como consecuencia de un aumento de capital por compensacion de créditos en
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la cuantia de 7.491.003 euros mediante la creacion de 7.491.003 nuevas participaciones de
1 euro de valor nominal con una prima de asuncion de 9 euros por Participacion, en virtud
de una escritura otorgada ante el Notario de Madrid D. Carlos de Prada Guaitia, con fecha
22 de octubre de 2013 bajo el nimero 1.117 de su protocolo que causé Inscripcion 13 en el

Registro Mercantil.

e Las nuevas participaciones creadas como consecuencia de la referida ampliacion fueron
pignoradas a favor de las entidades financieras para garantizar las obligaciones de ISC bajo

el Contrato de Financiacion Sénior y los Contratos de Cobertura Iniciales.

e Por tanto, tras las operaciones anteriormente descritas, el Contrato de Financiacion
Mezzanine, el Upstream Loan y el Préstamo Participativo quedaron integramente

amortizados.

e Finalmente, el dia de la transaccion (30 de agosto de 2013), entre otras cosas, Branch
también modifico el dérgano de administracion de la Sociedad que pasoé a estar formado por

un Consejo de Administracion con la siguiente composicion:

- D. Moisés El-Mann Arazi como Presidente del Consejo

- D. Gonzalo Robina Ibarra como Consejero

- D. Francisco Nifio de Rivera Borbolla como Secretario Consejero

- D. Diego Armero Montes fue nombrado Vicesecretario no Consejero

Ventas de 40 sucursales bancarias (2013-2014)

e Con el fin de evitar un incumplimiento del LTV (loan to value) ratio bajo el Contrato de
Financiacion Sénior, durante el tltimo trimestre de 2013 y durante el primer trimestre de
2014, la Sociedad procedié a vender 40 activos inmobiliarios incluyendo 4 plazas de

aparcamiento repartidas entre Madrid y Barcelona a inversores particulares.

e (Como ya se ha anticipado anteriormente, tras las referidas ventas, la Sociedad es
actualmente propietaria de 213 activos inmobiliarios que incluyen 129 plazas de

aparcamiento.
Transformacion a sociedad anénima y acogimiento al régimen especial de las SOCIMI (2014)

e Con fecha de 30 de junio de 2014, el Socio Unico adoptd los acuerdos necesarios para
transformar ISC en una sociedad anonima, segiin consta en la escritura otorgada ante el
Notario de Madrid D. Vicente de Prada Guaita, con fecha 2 de septiembre de 2014, bajo el
namero 999 de su protocolo, que causd la Inscripcion 17 la Hoja M-438992 abierta a la
Sociedad en el Registro Mercantil de Madrid. Tomo 32.053, Folio 169, con fecha 10 de
septiembre de 2014.
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e Con fecha 15 de septiembre de 2014, Branch decide optar por el régimen legal y fiscal de
las SOCIMI establecido en la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) y el
29 de septiembre de ese mismo aflo se comunica a la Agencia Estatal de la Administracion
Tributaria su acogimiento al régimen. Asimismo, se acordd adecuar la denominacion social
a la actual “ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U.”.

Novacion de los términos del Contrato de Financiacion Sénior (Cont. 2014)

e Al amparo de lo dispuesto en la Ley 2/1994, de 30 de marzo, por la que se regula la
subrogacion y la modificacion de los Préstamos Hipotecarios, con fecha 9 de diciembre de
2014, la Sociedad acordd con las entidades financieras una novacion modificativa del
Contrato de Financiacién Sénior, a los efectos de, entre otras cosas, subrogar Bankia y
Morabanc en la posicion de ING Bank y Barclays SAU respectivamente, tanto en dicho
Contrato de Financiacién como en la Hipoteca.

e En este contexto, las partes acordaron una seriec de modificaciones entre las que se
contemplaba la extension de la fecha de vencimiento hasta el 9 de diciembre de 2021 y la
modificacion del tipo de interés, las cuales fueron instrumentadas en virtud de una escritura
de novacion modificativa de la Financiacion Sénior y elevacion a publico de un contrato de
subrogacion (“Subrogation agreement”) formalizado mediante escritura otorgada ante el
Notario de Madrid D. Carlos de Prada Guaita, con fecha 9 de diciembre de 2014 bajo el
nimero 1.370 de su protocolo.

e Una vez efectuada la subrogacion, las entidades financiaras pusieron a disposicion de ISC
un tramo adicional por importe de 17 millones de euros destinado, entre otras
circunstancias, a la cancelacion de las posiciones de los Contratos de Cobertura Iniciales,
mediante un contrato de préstamo adicional denominado “Increase Facility Agreement”.

e Por tanto, se cancelaron los Contratos de Cobertura Iniciales, y suscribieron 5 nuevos
contratos de cobertura de tipo de interés (CMOF) con todas las entidades financieras
(excepto con Mora Bank e ING que, al no tener mesa de derivados quedaron cubiertos por
el de Banco Santander) (los “Contratos de Cobertura Actuales”).

Asimismo, se firmé una prenda de ratificacion de todas las Prendas a los efectos de
extender las obligaciones garantizadas al tramo adicional concedido a la Sociedad bajo el

Increase Facility.
Las condiciones esenciales del préstamo senior son las siguientes:
Plazo: hasta el 9 de diciembre de 2021 (7 afios).

Tipo de interés ordinario: Euribor a tres meses mas 2,8 puntos porcentuales.

Tipo de interés de demora: 2 puntos mas del interés vigente.

Sl S

Periodicidad de los periodos de interés: trimestral.
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5. Periodicidad de las cuotas de amortizacion: trimestral.

e Tras las operaciones descritas anteriormente, el importe de la deuda pendiente bajo el
Contrato de Financiacion Sénior ascendia a 166,7 millones de euros a diciembre de 2014

(157 millones en cuentas anuales a cierre 2015).

ISCbajo la propiedad de Branch 2016

Octubre 2013 — presente | |SC negociara accionesa través del
Mercado Alternativo Bursatil para
completar la adopcién del régimen
SOCIMI.

2013-2014
m Octubre 2013 - marzo 2014. ISC vende

40 activos inmobiliarios adicionales y
utiliza los recursos obtenidos para el
pago anticipado del Contrato de
Financiacion Senior.

2013
m Octubre. Branch adquiere @
ISC.
2014
m Septiembre. ISCes transformada a Sociedad Anénima y
comunicaa la Administracién Tributaria su opcién por la
aplicacion del régimen fiscal especial para SOCIMIs.

m Diciembre. Novacién del contrato de Crédito Senior.

Aportacion de socios o propietarios

e Debido a que los ingresos de ISC son trimestrales y a que durante los meses de junio y julio
de 2016, ISC tiene que hacer frente a una parte importante (mas del 40%) de las salidas de
efectivo que tiene presupuestadas para todo el afo 2016 (gastos recurrentes, gastos no
recurrentes, servicio de la deuda, devolucioén de impuestos, entre otros), la Sociedad tendra
una necesidad de recursos temporal en el tercer trimestre del afio. Por lo anterior, Branch (el
accionista unico de ISC) ha decidido hacer una aportacion por un total de 1 millon de euros.
Esta necesidad de efectivo es un efecto extraordinario y temporal que se verd subsanado en

cuanto la Sociedad reciba el ingreso por renta correspondiente al cuarto trimestre de 2016.

e El 30 de junio de 2016, ISC decretdo el reparto del 80% de su resultado fiscal
correspondiente al afio 2015 (5.204.828 euros). De tal manera que durante el 7 de julio de

2016 ISC procedio a la distribucion por un total de 4.163.942 euros a su accionista unico.

1.5. Razones por las que se ha decidido solicitar la incorporacién a negociaciéon en el MAB-
SOCIMI

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

6] Cumplir los requisitos exigidos a las Sociedades Andénimas Cotizadas de Inversion en el

Mercado Inmobiliario conforme a lo previsto en el articulo 4 de la Ley de SOCIMI, que
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establece que las acciones de las SOCIMI deberan estar admitidas a negociacioén en un
mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacion espafiol o en el de
cualquier otro Estado miembro de la Uniéon Europea o del Espacio Econémico Europeo,
o bien en un mercado regulado de cualquier pais o territorio con el que exista efectivo

intercambio de informacidn tributaria, de forma ininterrumpida durante todo el periodo

impositivo
(i1) Facilitar un nuevo mecanismo de valoracion objetiva de las acciones de la Sociedad.
(ii1) Habilitar un mecanismo que llegado el momento facilite a la Sociedad captar recursos

que podrian financiar su futuro crecimiento, si asi se decide por parte de sus drganos de

gobierno.

(iv) Posibilidad de facilitar la incorporacion de accionistas nuevos al capital de la Sociedad,
al situarse en disposicion de atraer nuevos inversores que consideren atractivo el

negocio.

) Aumentar la notoriedad, diferenciar y posicionar la imagen y transparencia de la

Sociedad frente a terceros (clientes, proveedores, entidades de crédito, etc.).

1.6. Descripcion general del negocio del emisor, con particular referencia a las actividades que
desarrolla, a las caracteristicas de sus productos o servicios y a su posicion en los mercados

en los que opera.

1.6.1. Descripcion de los activos inmobiliarios, situacion y estado, periodo de amortizacion,

concesion o gestion

A la fecha del presente Documento Informativo ISC es propietaria de 213 activos
inmobiliarios incluyendo 129 plazas de aparcamiento, todas ellas arrendados a Banco
Sabadell bajo el Contrato de Arrendamiento, tras la operacion realizada el 30 de abril de
2010 y descrita en el apartado 1.4.2. del presente Documento Informativo. En el Anexo

VI, se detallan todos los inmuebles.

Los Activos se encuentran localizados en 13 comunidades autéonomas, 32 provincias y
125 ciudades. Las comunidades con mayor concentracion, por nimero de inmuebles, son
Catalufia con 46.5%, Madrid con 11.3%, y la Comunidad Valenciana con 10.8% de los
Activos. A continuacion se presenta la distribucion de la Cartera por comunidad:
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Ubicacion de propiedades por region

Distribucion por nimero de
Asturias  Cantabria Pais Vasco

5””'\_ (6.6%) (0.4%) (3.3%)
Galicia
(1.9%)
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/ Andalucia
(10.8%) a4 Murcia
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\ o j)
o ¥ o
& @
Distribucién por comunidad auténoma
Cifras en € a menos que se indique lo contrario
Inmuebles Area rentable Valor de tasacion
# % m’ % mar-16 %
Catalufa 99  46,5% 30.874 39,9% 105.457.000 28,2%
Madrid 24 11,3% 9.508 12,3% 92.528.000 24,7%
Comunidad Valenciana 23 10,8%  6.881 8,9%  21.978.000 5,9%
Andalucia 23 10,8% 8.764 11,3% 38.770.000 10,4%
Asturias 14  6,6% 6.618 8,6% 26.910.000 7,2%

Islas Canarias 8 3,8% 2.682  3,5% 10.060.000  2,7%
Pais Vasco 7 3,3% 4.046 52%  30.720.000 8,2%
Murcia 4 1,9% 1.669 22%  12.430.000 3,3%
Galicia 4 1,9% 2.341 3,0% 15.460.000 4,1%

3

2

1

Castilla-Leon 1,4% 1.873  2,4%  11.800.000  3,2%

Aragon 0,9% 839 1,1% 4.660.000 1,2%
Castilla La Mancha 0,4% 971 1,2% 2.100.000 0,6%
Cantabria 1 0,4% 302 0,4% 1.130.000 0,3%
Total 213 100,0% 77.368 100,0% 374.003.000 100.0%

Dentro de las 125 poblaciones en las que estan distribuidos los Activos de ISC, las mas
importantes son Madrid (16 inmuebles), Barcelona (15 inmuebles), Terrassa (11
inmuebles), Sabadell (7 inmuebles), Gijon (6 inmuebles) y Malaga (6 inmuebles).
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A continuacién se presenta una tabla resumen de las 10 ciudades en las que ISC tiene

mayor presencia:

Distribucién por ciudad - Top 10
Cifras en € a menos que se indique lo contrario

Inmuebles Area rentable Valor de tasacion
# % m’ % mar-16 %
Madrid 16 7.5% 7.034 9,1% 82.718.000 22.1%
Barcelona 15 7.0% 4.384 5,7% 27.008.000 7,2%
Terrassa 11 5.2% 3.744 4,8% 9.699.000 2,6%
Sabadell 7 3.3% 1.864 2,4% 7.700.000 2,1%
Gijon 6 2.8% 2.870 3,7% 13.960.000 3,7%
Malaga 6 2.8% 2.180 2,8% 10.340.000 2,8%
Torremolinos 4 1.9% 1.709 2,2% 5.290.000 1,4%
Murcia 4 1.9% 1.669 2,2% 12.430.000 3,3%
Girona 4 1.9% 891 1,2% 5.190.000 1,4%
Oviedo 3 1.4% 1.075 1,4% 6.520.000 1,7%
Otras 137 64.3% 49.948 64,5% 193.148.000 51,7%
Total 213 100.0% 77.368 100.0% 374.003.000 100.0%

Los Activos arrendados a Banco Sabadell se clasifican como inversiones inmobiliarias.
Dichas inversiones se valoran inicialmente por su coste de adquisicion. Los costes
directos imputables a la compra de los Activos se incluyeron como valor adicional del
activo arrendado y se registraron como gasto durante la vida util del bien. Después del
reconocimiento inicial, las mencionadas inversiones se valoran por su coste, menos la
amortizacion acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por

deterioro registradas.

La Sociedad amortiza dichas inversiones de forma lineal, distribuyendo el coste de los

Activos entre los afios de vida util estimados en 25 afos.

En cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los valores residuales, las vidas ttiles y los
métodos de amortizacion de las inversiones inmobiliarias y si procede, se ajustan de

forma prospectiva.

Dado que el Contrato de Arrendamiento con Banco Sabadell es triple net, el Arrendatario
asume todos los gastos de administracion, conservacion, mantenimiento y gastos de
comunidad en relacion con los Activos. De igual manera, el Arrendatario es responsable
de contratar polizas de seguros para todas las Propiedades contra riesgos ordinarios
(poliza a todo riesgo) y riesgos asociados al “consorcio” (terrorismo, desastres naturales,

entre otros) descritos en el apartado 1.16 del Documento Informativo.
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1.6.2. La gestion de los activos de la Sociedad se lleva a cabo por Banco Sabadell..Eventual
coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario

En linea con lo mencionado en el apartado 1.6.1, la totalidad de la Cartera esta arrendada
a Banco Sabadell bajo el Contrato de Arrendamiento, el cual establece un plazo obligado

cumplimiento hasta el 2035, con la posibilidad de una prorroga de 10 afios adicionales.

En este sentido, seglin los términos el Contrato de Arrendamiento, Banco Sabadell se ha
comprometido a ocupar y a utilizar efectivamente cada uno de los Activos durante el
referido plazo, ya sea de forma directa o bien a través de alguna empresa filial (o en caso

de subarrendamiento permitido, ver apartado 1.6.4).

Excepcionalmente, Banco Sabadell esta facultado para desocupar (i) cualquiera de los
Activos por un plazo no superior a doce meses, o (ii) hasta el 15% de los Activos por un
plazo maximo de tres (3) afios; todo ello sin perjuicio de que Banco Sabadell estd
obligado contractualmente a seguir abonando la renta y a sufragar cualquier coste

derivado de la desocupacion.

1.6.3. Informacion fiscal

Con fecha 29 de septiembre de 2014, la Sociedad comunicé a la Administracion
Tributaria su opcion por la aplicacion del régimen fiscal especial para SOCIMI previsto
en la Ley de SOCIMI. En consecuencia, el régimen fiscal especial de las SOCIMI resulta
aplicable a la Sociedad con efectos desde el 1 de enero de 2014 en adelante.

El presente apartado contiene una descripcion general del régimen fiscal aplicable en
Espafia a las SOCIMI, 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 y, en su caso,
posible transmisiéon de las acciones de la Sociedad. Esta descripcion se basa en la
normativa fiscal asi como en los criterios administrativos en vigor en este momento, los
cuales son susceptibles de sufrir modificaciones con posterioridad a la fecha de

publicacion de este Documento Informativo, incluso con caracter retroactivo.

Segun el criterio de la Direccién General de Tributos, emitido, entre otras, en la consulta
vinculante V0346-14, de 11 de febrero de 2014, la aplicacion del régimen fiscal especial
de las SOCIMI no supone obstaculo alguno para la aplicacion de los beneficios fiscales
establecidos en el Impuesto sobre el Patrimonio y el Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones para los titulares de participaciones o acciones en “empresas familiares”, en
los términos del articulo 4°. Ocho. Dos. de la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto
sobre el Patrimonio (y del Real Decreto 1704/1999, de 5 de noviembre, por el que se
determinan los requisitos y condiciones de las actividades empresariales y profesionales y
de las participaciones en entidades para la aplicacion de la exencion correspondiente en el

Impuesto sobre el Patrimonio), asi como del articulo 20 de la Ley 29/1987, de 18 de
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diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. Debe tenerse en cuenta que las
condiciones para aplicar los citados beneficios fiscales dependen del cumplimiento de una
serie de requisitos, sobre la base de las circunstancias particulares de cada inversor, que

deberan analizarse caso por caso.

Esta informacion no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las
consideraciones de orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decision
de adquisicion 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 normas especiales. Asimismo, no se detallan, especialmente,
las consecuencias que se pueden producir en sus paises de residencia para aquellos
accionistas que no sean residentes en Espafia a efectos fiscales. En ningln caso esta

informacion constituye asesoramiento legal o fiscal.

Por ello, se recomienda 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, teniendo en cuenta sus circunstancias particulares, y que
presten atencion a las modificaciones que pudieran producirse, tanto en la legislacion

vigente a la fecha de este documento informativo como en sus criterios de interpretacion.

Fiscalidad de las SOCIMI

Régimen fiscal especial aplicable a las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades: las
SOCIMI estan sujetas a un régimen especial en el Impuesto sobre Sociedades (en adelante
"IS"). De acuerdo con la Ley SOCIMI, los requisitos que deben cumplirse para que una
sociedad pueda beneficiarse del régimen especial son los siguientes:

a) Objeto social

El objeto social de las SOCIMI debe consistir en el ejercicio de las siguientes actividades:

a) La adquisicion y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su

arrendamiento.

b) La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras
entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social
que aquellas 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 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
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obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los

requisitos de inversion a que se refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMI.

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

Inversion Colectiva.

Junto a la actividad derivada del objeto social principal, las SOCIMI podran
desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas que
en su conjunto sus rentas representen menos del 20 por ciento de las rentas de la

Sociedad en cada periodo impositivo.
b) Forma juridica
i.  La SOCIMI debe revestir la forma social “Sociedad Andénima”.

ii.  Las acciones de la SOCIMI deberan ser nominativas.

iii.  El capital social debera ascender, al menos, a 5 millones de euros y la reserva
legal de la SOCIMI no podra exceder del 20% del capital social sin que los
estatutos puedan establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible.

iv.  La SOCIMI debe estar admitida a negociacion en un mercado regulado o en un
sistema multilateral de negociacion en Espana o un estado con el que exista
intercambio de informacion tributaria.

c) Requisitos de inversion y rentas

i.  Composicion del activo.

La SOCIMI debera invertir al menos el 80% de su activo en (en adelante, los
“Activos Cualificados™):

a. bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento,
entendiéndose por bienes inmuebles de naturaleza urbana aquellos que
radican sobre suelo urbano calificado conforme a la legislaciéon urbanistica

espaiola;
b. en terrenos para la promocion de bienes inmuebles que vayan a destinarse al
arrendamiento siempre que la promocién se inicie dentro de los tres afos

siguientes a su adquisicion;

c. en participaciones en el capital en otras SOCIMI o en el de otras entidades

que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un
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régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica

obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios; y

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

Instituciones de Inversion Colectiva, o la norma que la sustituya en el futuro.

A estos efectos no se computardan como Activos Cualificados, en su caso, el
dinero o derechos de crédito, aun cuando estén relacionados con la actividad

arrendataria.

No obstante, segin la interpretacion administrativa, el valor del activo se
determinara segin la media de los balances individuales o, en su caso,
consolidados trimestrales del ejercicio, en funcion del valor bruto de los
elementos patrimoniales incluidos en el activo, esto es, sin incluir disminuciones
de valor como consecuencia de amortizaciones o, en su caso, deterioros;
pudiendo optar la sociedad para calcular dicho valor por sustituir el valor
contable por el de mercado de los elementos integrantes de tales balances, valor

que se aplicaria en todos los balances del ejercicio.

ii.  Composicion de rentas

Al menos el 80% de las rentas de cada ejercicio debera proceder:

a. del arrendamiento de bienes inmuebles afectos al cumplimiento de su objeto
social principal con personas o entidades respecto de las cuales no se
produzca alguna de las circunstancias establecidas en el articulo 42 del

Codigo de Comercio, con independencia de la residencia, y/o.

b. de dividendos o participaciones en beneficios procedentes de participaciones

afectas al cumplimiento de su objeto social principal.

A efectos del computo del mencionado requisito, de acuerdo con la
interpretacion administrativa, la renta derivada del arrendamiento de bienes
inmuebles estard integrada, por cada inmueble, por el ingreso integro obtenido
minorado en los gastos directamente relacionados con la obtencion de dicho
ingreso y en la parte de los gastos generales que correspondan

proporcionalmente al citado ingreso.
iii.  Periodo minimo de inversion
a. Los bienes inmuebles deberan permanecer arrendados durante un periodo

minimo de 3 afios. El plazo se computara (i) en el caso de bienes inmuebles

que figuren en el patrimonio de la sociedad antes del momento de acogerse al
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régimen, desde la fecha de inicio del primer periodo impositivo en que se
aplique el régimen SOCIMI, siempre que a dicha fecha el bien se encontrara
arrendado u ofrecido en arrendamiento, y (ii) en el resto de los casos, desde la
fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera

VEZ.

b. Las acciones o participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras
entidades 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, deberan
mantenerse en el activo de la 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.

iv. El incumplimiento de este periodo minimo de tenencia determinara:

a. en el caso de los bienes inmuebles, la tributaciéon de todas las rentas
generadas por los mismos en todos los periodos impositivos en los que
hubiera resultado de aplicacion el régimen fiscal especial de SOCIMI, de
acuerdo con el régimen general y al tipo general de gravamen del Impuesto

sobre Sociedades; y

b. en el caso de acciones o participaciones en el capital de otras SOCIMI o en
el de otras entidades residentes o no residentes incluidas en su objeto social
principal, la tributacion de aquella parte de las rentas generadas con ocasion
de la transmision de acuerdo con el régimen general y el tipo general de

gravamen del Impuesto sobre Sociedades.

Ademas, las SOCIMI se benefician de la aplicacion de una bonificacion del 95%
de la cuota del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados devengada con motivo de la adquisicion de viviendas destinadas
al arrendamiento (o terrenos para la promocion de viviendas destinadas al
arrendamiento), siempre que, en ambos casos, se cumpla el periodo minimo de

tenencia de los Activos Cualificados.
d) Distribucion de Resultado
i.  Porcentajes de preceptiva distribucion
Los porcentajes legales de distribucion de los beneficios obtenidos por las

SOCIMI, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan,

seran los siguientes:
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a. El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en
beneficios de otras SOCIMI o en el de otras entidades residentes o no
residentes incluidas en su objeto social principal.

b. Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles
y acciones o participaciones en otras SOCIMI u otras entidades residentes o
no residentes incluidas en su objeto social principal, que se hayan llevado a

cabo respetando el plazo minimo de mantenimiento de la inversion.

El resto de estos beneficios deberda reinvertirse en otros inmuebles o
participaciones afectos al cumplimiento del objeto social de la SOCIMI, en el
plazo de los tres afios posteriores a la fecha de transmision. En su defecto, dichos
beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios,

en su caso, que procedan del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversion.

Si los elementos objeto de reinversion se transmiten antes del plazo minimo de
mantenimiento de la inversidon, debera distribuirse el 100% de los beneficios
obtenidos conjuntamente con el eventual beneficio que proceda del ejercicio en

que se han transmitido los inmuebles en cuestion.
La obligacion de distribucion no alcanza, en su caso, a la parte de estos
beneficios imputables a ejercicios en los que la sociedad no tributaba por el
régimen fiscal especial establecido en esta ley.
c. Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.
ii.  Requisitos de la distribucion
El reparto del dividendo debera acordarse dentro de los seis meses posteriores a
la conclusion de cada ejercicio y abonarse dentro del mes siguiente a la fecha del
acuerdo de distribucion.
Fiscalidad de las SOCIMI
i.  Tributacion directa
a. Las SOCIMI tributan a un tipo de gravamen del 0%, sin que puedan
compensar bases imponibles negativas o aplicar el régimen de deducciones y
bonificaciones establecidas en los Capitulos II, III y IV del Titulo VI de la
LIS.
No obstante, el incumplimiento del requisito de permanencia en el caso de

Activos Cualificados supone la tributacion de la rentas generadas de acuerdo
con el régimen general y el tipo general del IS conforme a lo dispuesto en el
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apartado c (iii) anterior. Esta misma regularizacion procederia en el caso de
que la Sociedad, cualquiera que fuese su causa, pase a tributar por otro
régimen distinto en el Impuesto sobre Sociedades antes de que se cumpla el

referido plazo de tres afios.

Asimismo, la parte de la renta derivada de la transmision de inmuebles
poseidos con anterioridad a la aplicacion de este régimen que fuera imputable
a los periodos impositivos anteriores se gravara aplicando el tipo de
gravamen y el régimen tributario anterior a la aplicacion de este régimen
fiscal especial. Este mismo criterio se aplicara a las rentas procedentes de la
transmision de las participaciones en otras sociedades, asi como al resto de

elementos del activo.

b. La SOCIMI estara sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe
integro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los
accionistas cuya participacion en el capital social de la entidad sea igual o
superior al 5% (en adelante “Accionistas Cualificados”), cuando dichos
dividendos, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%.
Este gravamen especial 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 oOrgano equivalente, y deberd ser objeto de

autoliquidacion e ingreso en el plazo de 2 meses desde la fecha de devengo.

Los estatutos de la Sociedad prevén una cldusula por medio de la cual los
Accionistas Cualificados que reciban dividendos que conlleven el devengo
del gravamen especial queden obligados a indemnizar a la Sociedad. En
particular, si el pago de un dividendo a un Accionista Cualificado conllevase
el devengo del gravamen especial, la Sociedad quedaria facultada para
deducir, de la cantidad a abonar al Accionista Cualificado en concepto de tal
dividendo, una cantidad equivalente a los gastos por impuestos incurridos por
la Sociedad por la parte correspondiente a dicho dividendo (el Consejo de
Administracion mantendria cierta discrecionalidad de cara a decidir si se hace
uso de tal facultad en caso de que la referida deduccion pudiera

eventualmente dejar a la Sociedad en peor situacion).

El gravamen especial no resulta de aplicacion cuando los dividendos o
participaciones en beneficios sean percibidos por una SOCIMI o por
entidades no residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto
social que las SOCIMI y que estén sometidas a un régimen similar en
cuanto a la politica obligatoria de distribucién de beneficios, respecto de
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%.
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c. El régimen fiscal especial de SOCIMI es incompatible con la aplicacion 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.

d. Existen reglas especiales para sociedades que opten por la aplicacion del
régimen fiscal especial de las SOCIMI y que estuviesen tributando bajo otro
régimen) y también existen disposiciones especificas para las SOCIMI que

pasen a tributar bajo otro régimen del IS.

1i.  Tributacion indirecta

Las operaciones de constituciéon y aumento de capital de las SOCIMI estan
exentas en la modalidad de operaciones societarias del Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (“ITP y AJD”).

Existe una bonificacion del 95% de la cuota del ITP y AJD en la adquisicion de
viviendas por SOCIMI destinadas al arrendamiento o terrenos para la
promocion de viviendas destinadas al arrendamiento; en ambos casos, debe

cumplirse el requisito de mantenimiento antes indicado.

Fiscalidad de los inversores en acciones de las SOCIMI

i. Imposicién directa sobre los rendimientos generados por la tenencia de las
acciones de las SOCIMI

a. 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 consideracion de

rendimientos integros del capital mobiliario.

Para el calculo del rendimiento del capital mobiliario neto, el inversor podra
deducir los gastos de administraciéon y depdsito, siempre que no supongan
contraprestacion a una gestion discrecional e individualizada de carteras de

inversion.

Este rendimiento se integra en la base imponible del ahorro en el ejercicio en

que sea exigible, aplicandose los tipos impositivos vigentes en cada momento.
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Los tipos del ahorro aplicables en 2016 son del 19% (hasta 6.000 euros),
21% (desde 6.000,01 euros) y 23% (a partir de 50.000,01 euros).

Finalmente, los rendimientos estan sujetos a una retencion a cuenta del IRPF
del inversor, al tipo vigente en cada momento (actualmente, el 19%), que sera

deducible de la cuota liquida del IRPF segun 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 Espafia (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 SOCIMI. Estas rentas se integran en la base del
IS, conforme a las reglas establecidas en la LIS, y estan sujetas al tipo

correspondiente. El tipo general de gravamen es actualmente del 25%.

Los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas respecto de los que
se haya aplicado el régimen fiscal especial de SOCIMI no gozaran de la

exencion por doble imposicion establecida en el articulo 21 de la LIS.

Finalmente, cabe sefalar 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 (actualmente, el 19%). Esta retencidon es
deducible de la cuota integra del importe correspondiente 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 (expuesto en
el articulo 93 de la LIRPF).

Con caracter 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 (actualmente, el 19%).

Los dividendos anteriormente referidos estan sujetos a una retencion a cuenta del
IRNR. No existira retencion por aquellas entidades cuyo objeto social principal
sea analogo al de la SOCIMI y estén sometidas al mismo régimen en cuanto a
politica de distribucion de beneficios e inversion (ver articulo 9.4 de la Ley de
SOCIMI por remision al 9.3 y al 2.1.b) de la misma).
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Los inversores que tengan derecho a la aplicacion de un Convenio para evitar la
doble imposicion o a beneficiarse de las disposiciones que implementan en
Espafia la Directiva 2011/96/UE del Consejo, de 30 de noviembre de 2011,
relativa al régimen fiscal comun aplicable a las sociedades matrices y filiales de
Estados Miembros diferentes, tendran derecho al tipo reducido establecido en
virtud de un Convenio para evitar la Doble Imposicion (en adelante “CDI”)
suscrito por Espafa con el pais de residencia del inversor, o a la exencién o tipo
reducido previsto en la normativa interna espafiola (en particular, la exencion
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™).

Cuando en virtud de la residencia fiscal del perceptor resulte aplicable un CDI
suscrito por Espafia o una exencion interna, se aplicard el tipo de gravamen
reducido previsto en el CDI para este tipo de rentas o la exencion, previa
acreditacion de la residencia fiscal del accionista en la forma establecida en la
normativa en vigor. La Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de
abril de 2000, regula el procedimiento especial que debe cumplirse para hacer
efectivas las retenciones a inversores, al tipo que corresponda en cada caso, o
para excluir la retenciéon, cuando en el procedimiento de pago intervengan
entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas en Espaia que

sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, se
practicard una retencion sobre su importe integro al tipo del 19% y transferira el
importe liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su
vez, acrediten en la forma establecida el derecho a la aplicacion de tipos
reducidos o a la exclusion de retenciones de sus clientes (para lo cual estos
habran de aportar a la entidad depositaria, antes del dia 10 del mes siguiente a
aquel en el que se distribuya el dividendo, un certificado de residencia fiscal en
vigor expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su pais de residencia en
el que, si fuera el caso, debera constar expresamente que el inversor es residente
en el sentido definido en el CDI que resulte aplicable; o, en aquellos supuestos
en los que se aplique un limite de imposicion fijado en un CDI desarrollado
mediante una Orden en la que se establezca la utilizacion de un formulario
especifico, este formulario) recibiran, para el abono a los mismos, el importe
retenido en exceso. El certificado de residencia tiene generalmente, a estos

efectos, una validez de un afio desde la fecha de su emision.

Si la retencion practicada excediera del tipo aplicable al inversor
correspondiente, porque éste no hubiera podido acreditar su residencia a efectos
fiscales dentro del plazo establecido al efecto o porque en el procedimiento de

pago no intervinieran entidades financieras domiciliadas, residentes o
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representadas en Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las rentas
de dichos valores, el inversor podra solicitar de la Hacienda Publica la
devolucioén del importe retenido en exceso con sujecion al procedimiento y al
modelo de declaracion previstos en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de
diciembre de 2010.

En todo caso, practicada la retenciéon a cuenta del IRNR o reconocida la
procedencia de la exencion, los inversores no residentes no estaran obligados a

presentar declaracion en Espafia por el IRNR.

Se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores fiscales
sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar cualquier

devolucion a la Hacienda Publica espafiola.

ii. Imposicion directa sobre las rentas generadas por la transmision de acciones de
las SOCIMI

1. Inversor sujeto pasivo del IRPF

En relacion con las rentas obtenidas en la transmision de la participacion en el
capital de las SOCIMI, la ganancia o pérdida patrimonial se determinara como la
diferencia entre su valor de adquisicion, mas los gastos y tributos inherentes a la
adquisicion, y el valor de transmision, determinado por su cotizacion en la fecha
de transmision o por el valor pactado cuando sea superior a la cotizacion, al que
se deduciran los gatos y tributos satisfechos por el transmitente (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 generacion. Las ganancias patrimoniales
derivadas de la transmision de las acciones de las SOCIMI no estdn sometidas a
retencion a cuenta del IRPF.

2. Inversor sujeto pasivo del IS y sin IRNR con EP

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

Respecto de las rentas obtenidas en la transmision o reembolso de la
participacion en el capital de las SOCIMI 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).
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Finalmente, la renta derivada de la transmision de las acciones de las SOCIMI

no esta sujeta a retencion a cuenta del IS o IRNR con EP.

3. 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).

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 y tributando
separadamente cada transmision al tipo aplicable en cada momento (actualmente,
el 19%).

En relacion con las rentas obtenidas en la transmision de la participacion en el
capital de las SOCIMI, sera de aplicacion la exencion establecida en la letra 1)
del apartado 1 del articulo 14 del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes cuando el transmitente o perceptor sea un contribuyente
del Impuesto sobre la Renta de no Residentes sin establecimiento permanente
cuya participacion en el capital social de la entidad sea inferior al 5 por ciento.
La exencion no les sera de aplicacidn si el transmitente ostenta una participacion
igual o superior al 5 por ciento o si la transmision se realiza al margen de los

mercados secundarios oficiales espaiioles.

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasion de la transmision

de las acciones de las SOCIMI no estan sujetas a retencion a cuenta del IRNR.

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

por Espaiia con el pais de residencia del inversor.

De resultar aplicable una exencion, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un
CDI, el inversor habra de acreditar su derecho mediante la aportaciéon de un
certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal correspondiente
de su pais de residencia (en el que, si fuera el caso, debera constar expresamente
que el inversor es residente en dicho pais en el sentido definido en el CDI que
resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el CDI que
resulte aplicable.

El certificado de residencia tiene generalmente, a estos efectos, una validez de un
afo desde la fecha de su emision.
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iii. Imposicion sobre el patrimonio (“IP”)

La actual regulacion del IP se establecio 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 suprimid 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 2016, el IP resultard exigible,
debiéndose tributar, en su caso, por el mismo con sujecion a la normativa
especifica de cada Comunidad Autéonoma o del Estado (establecida por en la Ley
19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (“Ley del IP”), segtn el

Caso.

Seguin lo dispuesto en el articulo 66 de la Ley 48/2015, de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2016, a partir del 1 de enero de 2017, esta
previsto que la cuota de este impuesto esté bonificada al 100%, no existiendo

obligacion de autoliquidar ni de presentar declaracion alguna.

1. Inversor sujeto pasivo del IRPF

Los accionistas personas fisicas residentes en territorio espaiiol estan sometidos
al IP por la totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre

de cada afio.

La tributacion se exigira conforme a lo dispuesto en la Ley del IP. La Ley del IP
fija un minimo exento de 700.000 euros. El IP se exige de acuerdo con una
escala de gravamen que oscila entre el 0,2% y el 2,5%. Todo ello sin perjuicio de
la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada comunidad auténoma, que

podrian modificar tanto este minimo exento como la tarifa aplicable.

Aquellas personas fisicas residentes en Espafia que adquieran acciones y que
estén obligadas a presentar declaracion por el IP, deberan declarar las acciones
que posean a 31 de diciembre de cada afio. Las acciones se computan por su
valor de negociacion medio del cuarto trimestre del afio. El Ministerio de
Hacienda y Administraciones Publicas publica anualmente este dato a efectos del
IP.
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2. Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP

Estos inversores no son sujetos pasivos del IP.

3. Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

Los inversores que sean personas fisicas y que sean titulares a 31 de diciembre
de cada afio de bienes situados en territorio espaiol o de derechos que pudieran
ejercitarse o hubieran de cumplirse en el mismo estan sujetos al IP. Los sujetos
pasivos podran practicar la minoraciéon correspondiente al minimo exento por
importe de 700.000 euros. La escala de gravamen general del impuesto oscila
para el afio 2015 entre el 0,2% y el 2,5%. Las autoridades espafiolas vienen
entendiendo que las acciones de una sociedad espafola deben considerarse

bienes situados en Espaiia.

En caso de que proceda su gravamen por el IP, las acciones propiedad de
personas fisicas no residentes se valoran por su cotizacion media del cuarto
trimestre de cada afio. El Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas

publica anualmente este dato.

Las inversores que sean personas fisicas residentes en un Estado miembro de la
Union Europea o del Espacio Econdémico Europeo pueden tener derecho a la
aplicacion de la normativa propia aprobada por la comunidad auténoma donde
radique el mayor valor de los bienes y derechos de que sean titulares y por los
que se exija el impuesto, porque estén situados, puedan ejercitarse o hayan de
cumplirse en territorio espafiol. Se aconseja a los inversores que consulten con

sus abogados o asesores fiscales.

Finalmente, las sociedades y otras personas juridicas no residentes no son sujetos
pasivos de este impuesto.

iv. Imposicion sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”)

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion)
en favor de personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas al ISD en los
términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre. El sujeto pasivo de
este impuesto es el adquirente de los valores. El tipo impositivo aplicable sobre
la base liquidable oscila entre el 7,65% y el 34%; una vez obtenida la cuota
integra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores en
funcién del patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de
parentesco con el causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo

efectivo de gravamen que oscilara entre un 0% y un 81,6% de la base imponible.
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Todo ello sin perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada

comunidad auténoma.

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

Estos inversores no son sujetos pasivos del ISD y las rentas que obtengan a titulo

lucrativo se gravan con arreglo a las normas del IS y LIRNR.

¢) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espaia, las adquisiciones
a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, cualquiera que sea
la residencia del transmitente, estaran sujetas al ISD cuando se adquieran bienes
situados en territorio espafiol o derechos que puedan ejercitarse o hubieran de
cumplirse en ese territorio. Las autoridades fiscales espafiolas entienden que las
acciones de una sociedad espafiola deben considerarse bienes situados en

Espana.

En el caso de la adquisicion de bienes y derechos por herencia, legado o
cualquier otro titulo sucesorio, siempre que el causante hubiera sido residente en
un Estado miembro de la Union Europea o del Espacio Econémico Europeo,
distinto de Espafia, los contribuyentes tendran derecho a la aplicacién de la
normativa propia aprobada por la Comunidad Auténoma, con caracter general,
en donde se encuentre el mayor valor de los bienes y derechos del caudal relicto
situados en Espafia. De igual forma, en la adquisicion de bienes muebles por
donacion o cualquier otro negocio juridico a titulo gratuito e «intervivosy, los
inversores que sean residentes en un Estado miembro de la Unioén Europea o del
Espacio Econdémico Europeo, tendran derecho a la aplicacion de la normativa
propia aprobada por la Comunidad Auténoma donde hayan estado situados los
referidos bienes muebles un mayor niimero de dias del periodo de los cinco afios
inmediatos anteriores, contados de fecha a fecha, que finalice el dia anterior al de

devengo del impuesto.

Las sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto: las rentas que obtengan
a titulo lucrativo tributaran generalmente como ganancias patrimoniales de
acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas, sin perjuicio de lo

previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables.
Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores
fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, habra de aplicarse

el ISD.

v. Imposicion indirecta en la adquisicion y transmision de las acciones de las
SOCIML
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Con caracter general, la adquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las
acciones de las SOCIMI estard exenta del ITP-AJD y del Impuesto sobre el
Valor Afadido (ver articulo 314 del Real Decreto Legislativo, 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Mercado de
Valores).

1.6.4. Descripcion de la politica de inversion y de reposicion de activos. Descripcion de
otras actividades distintas de las inmobiliarias

ISC no tiene intenciones de realizar inversiones adicionales a las existentes en el corto
plazo. Sin embargo, anticipa la posibilidad de que Banco Sabadell desee llevar a cabo
alguna sustitucion de los Activos existentes, de conformidad con lo previsto en el

Contrato de Arrendamiento.

Esta facultad de sustitucion, habitual en operaciones de “Sale and Leaseback”, responde,
entre otras razones, a la necesidad de aprovechar eventuales oportunidades que pudieran
surgir para trasladar las sucursales bancarias a ubicaciones comercialmente mas

convenientes.

Bajo el Contrato de Arrendamiento, el Arrendatario podra, durante todo su plazo de
vigencia, sustituir un numero limitado de Activos por uno o mas nuevos inmuebles,

siguiendo las siguientes condiciones:

- La sustitucion de Activos no debera suponer variaciéon en renta, bajo ninguna
circunstancia;

- Toda sustitucion llevara aparecjada de forma obligatoria el cese definitivo de la
actividad del Arrendatario en el inmueble saliente en el plazo maximo de 12 meses a
partir de la notificacion remitida por Banco Sabadell a ISC comunicandole su
voluntad de sustituir dicho Activo;

- Se le concederan a ISC las mismas manifestaciones y garantias que las concedidas
en la adquisicion de los Activos en relacion con el activo sustituido;

- El nuevo inmueble se incorporard al objeto del Contrato de Arrendamiento y por
tanto se regira por los términos y condiciones previstos en el mismo;

-  Se deberan llevar a cabo, a cuenta del Arrendatario, valoraciones de los inmuebles
salientes y de los nuevos entrantes;

- Todos los costos y gastos derivados de cualquier sustitucion (incluidos los
impuestos generados como resultado del otorgamiento de las escrituras de
compraventa o de la escritura de permuta necesaria) seran por cuenta y cargo del
Arrendatario;
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- Es imprescindible que el nuevo inmueble seleccionado por Banco Sabadell para
llevar a cabo la referida sustitucion sea un local comercial que esté libre de cargas y
gravamenes de contenido econémico, en buen estado de conservacion, urbano y en
el que se permita al Arrendatario obtener las correspondientes licencias y desarrollar
el uso permitido en el Contrato de Arrendamiento;

- Cada afio natural, la renta anual que corresponda a los inmuebles sustituidos en
dicho aflo, no podra representar mas del 1% de la renta anual conjunta
correspondiente a la totalidad de la Cartera;

- La renta anual que corresponda a los inmuebles sustituidos durante la vigencia del
Contrato de Arrendamiento no podra representar mas del 35% de la renta anual
conjunta correspondiente a la totalidad de la Cartera;

- Cada vez ISC remita una solicitud de sustitucion Banco Sabadell debera preparar un
informe en inglés sobre el numero de sustituciones permitidas en curso, de forma
que ISC pueda comprobar que Banco Sabadell no excede el nimero maximo anual
de sustituciones; y

- Banco Sabadell tinicamente podra notificar al Arrendador su voluntad de sustituir un
Activo durante las denominadas “ventanas de sustitucidn” que tienen lugar
trimestralmente (durante la primera quincena de febrero, mayo, septiembre y
noviembre).

Cada sustitucion implicara simultdneamente: (i) la venta del inmueble saliente o
inmuebles salientes (de ISC a Banco Sabadell, y/o al tercero que esta ultima designe), (ii)
la subsiguiente compra del inmueble entrante o inmuebles entrantes por ISC a Banco
Sabadell, y/o a cualquier tercero que esta tltima designe, y (iii) la novacion modificativa
del objeto del arrendamiento y opcién de compra, para incluir cada inmueble entrante y

excluir cada inmueble saliente.

La transmision del inmueble saliente y del inmueble entrante deberd formalizarse
mediante el otorgamiento simultdneo de dos escrituras de compraventa, o bien de una

escritura de permuta.

Las valoraciones de mercado del inmueble entrante y del inmueble saliente seran
realizadas por un experto inmobiliario independiente. El inmueble entrante se subrogara
en las mismas condiciones de alquiler que el inmueble saliente y el valor de mercado del
inmueble entrante podran oscilar entre el 97% y el 100% del valor del inmueble saliente.
En caso de que el valor del inmueble entrante sea inferior al 97% del valor del inmueble
saliente, el Banco Sabadell abonara a ISC la diferencia existente. En caso de que el valor
del inmueble entrante sea superior al 100% del valor del inmueble saliente, el Banco
Sabadell no recibird contraprestacion dineraria alguna por parte de ISC, dado que se
considera que Banco Sabadell ya se beneficia de la posibilidad de sustituir un inmueble
por otro, redundando dicha facultad de sustituciéon en favor de Banco Sabadell al
concederle flexibilidad comercial en el desarrollo de su actividad.
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Las facultades otorgadas a Banco Sabadell (sustitucion en relacién con un nimero
limitado de inmuebles) solo seran de aplicacion mientras Banco Sabadell, o cualquier
compafita de su Grupo, sea la arrendataria e ISC se compromete a aceptar las
sustituciones solicitadas siempre y cuando se cumplan las condiciones establecidas en el

Contrato de Arrendamiento.

ISC no lleva a cabo otras actividades distintas de las inmobiliarias.

1.6.5. Informe de valoracién realizado por un experto independiente de acuerdo con
criterios internacionalmente aceptados, salvo que dentro de los seis meses previos a
la solicitud se haya realizado una colocacion de acciones o una operacion financiera
que resulten relevantes para determinar un primer precio de referencia para el

inicio de la contratacion de las acciones de la Sociedad

En cumplimiento con lo previsto en la Circular MAB 6/2016, ISC ha encargado estimar el
valor de mercado a 31 de diciembre de 2015 de sus acciones a Ernst & Young Servicios
Corporativos, S.L., de acuerdo con criterios internacionalmente aceptados. En aras de
dicho encargo, EY emiti6 con fecha 6 de julio de 2016 un informe de valoracion de las
acciones de ISC a 31 de diciembre de 2015. Una copia de dicho informe se adjunta como
Anexo V al presente Documento Informativo. E1l MAB no ha verificado ni comprobado

las hipdtesis y proyecciones realizadas ni el resultado de la valoracion del citado informe.

Para la emision de esta valoracion, EY se ha basado, principalmente, en: i) un informe de
valoracion realizado por CBRE sobre los activos propiedad de ISC a fecha 31 de marzo
de 2016 (incluido en el Anexo VI), ii) las cuentas anuales individuales auditadas de ISC
para los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015 (incluidas en

los Anexos II a IV) y iii) el Plan de Negocio facilitado por la Compaiiia.

EY ha realizado una valoracion de las acciones de la Sociedad bajo la hipdtesis de
empresa en funcionamiento en base a la metodologia Triple Net Asset Value (NAV),
consistente en calcular el valor de una compafia inmobiliaria a partir de la suma del valor
de mercado de sus activos, deduciendo el importe de la deuda financiera, los pasivos
fiscales netos derivados del reconocimiento teérico del valor de mercado de dichos

activos y otros ajustes sobre el valor razonable de activos y pasivos.

A continuacion se especifica el procedimiento llevado a cabo por EY para valorar el
patrimonio neto de ISC a 31 de diciembre de 2015:

Revisidn de la valoracion por CBRE de la cartera de activos (GAV)
Estimacion del valor de mercado de la deuda financiera

Ajustes de pasivo por impuesto diferido

Ll

Determinacion del ajuste en relacion a ciertos costes de estructura que soporta la
Compaiiia para la gestion del activo

5. Ajustes posteriores al 31 de diciembre de 2015.
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6. Resumen de resultados

A continuacidn se resumen las principales hipotesis de valoracion empleadas en cada uno

de los procedimientos anteriormente mencionados:

1. Revision de la valoracion por CBRE de la cartera de activos (GAV)

La valoracion de los activos se ha realizado de acuerdo con los Estandares de Valoracion
RICS, en base a la edicion del Red Book publicada el afio 2014 “RICS Valuation —
Professional Standards”. La misma se define como el importe estimado por el que un
activo u obligacion podria intercambiarse en la fecha de valoracion, entre un comprador y
un vendedor dispuesto a vender, en una transaccion libre tras una comercializacion

adecuada en la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion.

La valoracion de mercado realizada por CBRE sobre la cartera de 213 activos a fecha 31
de marzo de 2016 ascendi6o a 374.003.000 euros en base a las rentas contractuales
recientemente novadas (ver apartado 1.9 del presente Documento Informativo) con el
Banco Sabadell.

El método de valoracion empleado ha sido el de Capitalizacion. Este método de
valoracion consiste en la capitalizacion, a perpetuidad, de la renta actual del contrato, a
través de una tasa de actualizacion, que contempla por si misma todos los riesgos que se
pueden dar en el mercado, y en el activo en particular, como pudiera ser su localizacion,
la solvencia del inquilino, el estado de conservacion del activo, la superficie del mismo y

su nivel de arrendamiento con respecto a la renta de mercado.

La cartera de ISC estd compuesta por 213 propiedades que incluyen 129 plazas de

aparcamiento.
CBRE ha llevado a cabo la valoracion de la misma realizando hipétesis relacionadas con
la ocupacion, la comercializacion, el urbanismo, el estado y las reparaciones de los
edificios y solares.
Las principales hipotesis consideradas en la valoracion han sido las siguientes:
- Ingresos de la renta estimada
La cartera estd compuesta por 213 activos, en su mayoria sucursales bancarias. La
. . 2 .7
superficie total de las 213 propiedades es de 77.368 m". A fecha de la valoracion,

estos activos generan una renta anual de 19.997.331 euros (sin IVA).

La superficie media de los activos asciende a 363 m’, obteniendo de media 245 m” de

planta baja por activo. La renta media es de 21,54 euros el m” al mes.

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U. Julio 2016 38



En base a las condiciones del contrato se ha considerado el plazo de arrendamiento

hasta el afio 2045, con un periodo de obligado cumplimiento hasta el afio 2035

- Costes

Al tratarse de un contrato de arrendamiento (Triple Net), corren a cuenta del

arrendatario los seguros, impuestos y costes de mantenimiento.

Asimismo, CBRE ha aplicado un coste de adquisicion individual para cada propiedad
que seria descontado del precio de compra por cualquier inversor. El coste medio de
adquisicion estimado asciende a 3,24% del precio de compra, en el que se incluye los
Impuestos de Actos Juridicos Documentados, comisiones a agentes, pagos por

conceptos legales, registro y notarias.

- Activos vacantes

A fecha de valoracion existen 13 activos vacios (sucursales bancarias). Cabe resaltar
que, segun lo estipulado en el contrato, a pesar de encontrarse vacios estos locales

Banco Sabadell esta en la obligacion de seguir pagando la renta estipulada.

- Aplicacion de Yield

Para determinar la yield a aplicar en cada caso, CBRE, basandose en su conocimiento
y experiencia de Mercado y en las transacciones del Mercado de inversion Retail,
considera que la rentabilidad de los activos que componen dicha cartera se encuentra
entre el 4,25% y 7,00%, dependiendo de la localizacion, nivel de renta, calidad y
superficie del activo.

Al aplicar la tasa de capitalizacion han penalizado aquellos activos ubicados en
localizaciones secundarias, activos de gran superficie y aquellos activos
sobrearrendados. Se considera que los activos ubicados en pueblos y en entornos
rurales son menos demandados que aquellos activos ubicados en ciudades.

El andlisis sobre las recientes transacciones de sucursales bancarias, indican que los
inversores ven estos activos atractivos, aunque las rentas contractuales parecen estar
por encima de mercado. Para estos inversores, el hecho de estar sobre arrendadas se
contrarresta con periodos largos de arrendamiento. Todo ello ha sido tenido en cuenta

a la hora de aplicar las yields.
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A continuacién se muestra una tabla que podria ser util como guia de introduccion

para los niveles de rendimiento aplicados:

PRIME
MARKET
YIELD
Madrid 3,75%
Barcelona 4,00%
Bilbao 4,25%
San Sebastian 4,25%
Zaragoza 4,50%
Valencia 4,75%
Malaga 4,75%
Palma de Mallorca 4,75%
Sevilla 4,75%
Vitoria 5,00%
Santander 5,00%
Gijon 5,00%
Oviedo 5,00%
Area de influencia Madrid/Barcelona 5,00%
Capital de provincia 5,25%
Vigo 5,25%
Otras capitales de provincia 5,25%
Otras ciudades secundarias 5,50%
Pueblos 5,75%
Entornos rurales 6,00%

Descuentos por fortalezas de contrato

Sabadell -0,50%
Localizacion especifica _
Prime 0,00%
Secundaria 0,50%
Extrarradio 0,75%
T
30% 0,00%
30%-50% 0,25%
50%-100% 0,50%
> 100% 0,75%
Superficie | |
<300 m° -0,10%

Hay que tener en cuenta que cada activo ha sido valorado de forma individual y que la

tabla anterior se debe ver como una guia progresiva genérica.
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Por ultimo, y de cara a obtener un contraste sobre el nivel de rentabilidad media de
5,30%, CBRE ha realizado un analisis de transacciones similares de sucursales

bancarias, tal y como se describe a continuacion:

El valorador de los activos ha obtenido por parte de ISC un analisis de una serie de
transacciones de sucursales bancarias del Banco Sabadell ocurridas en los afios 2012 y
QI 2013. Cabe resaltar que en esta informacion se agrupan tanto activos de

localizaciones prime como de areas secundarias.

Las rentabilidades de estas transacciones varian ostensiblemente dependiendo de la
ubicacion y las caracteristicas del activo. La transaccion con la rentabilidad mas baja
alcanzo un 5,24% mientras que el activo con la rentabilidad mas alta alcanzo un
7,38%. De media, los 38 activos analizados se vendieron con una rentabilidad en torno
al 6,21%, alrededor de un 0,91 puntos porcentuales superior a la rentabilidad de la
cartera a fecha de la valoracion. Estas diferencias son logicas debido a la delicada
situacion del mercado de inversion Retail en Espafia en los afios en que se produjeron
estas ventas (2012 y Q1 2013), encontrandose actualmente en una situaciéon mucho

mas optimista tal y como se refleja en la tabla.

Locales Diferencia
Q4 2012 Q4 2013 Q42014 Q4 2015 (2012-2015)

Prime 5,25% 4,75% 4,50% 3,50% -1,75 p.p.
Secundario 7,00% 6,50% 6,00% 5,75% -1,25 p.p.

Tal y como se puede ver en la tabla superior, la evolucion de rentabilidades desde Q4
2012 a Q4 2015 ha ido descendiendo progresivamente, con unas diferencias del 1,75%
y 1,25% para los activos prime y secundarios respectivamente. Segun la opinion de
CBRE los niveles de rendimiento de estas transacciones, debido a la situacion alcista
del mercado de inversion y la fuerte demanda, deberian estar por debajo del 5,50%.
Por lo tanto, el nivel de rendimiento de la cartera objeto de valoracion deberia estar en

un rango entre 5,00% a 5,50%

Conclusion a la valoracidn de activos:

El valor de los activos propiedad de ISC a 31 de marzo de 2016 seglin la valoracion
realizada por CBRE asciende a 374.003.000 euros.

2. Estimacidn del valor de mercado de la deuda financiera

Tal y como se informa en el apartado 1.19 del presente Documento Informativo, la
Compaifiia tiene un préstamo sindicado con vencimiento en 2021, cuyo valor a coste

amortizado a 31 de diciembre de 2015 asciende a 159,6 millones de euros.

Para llevar a cabo una valoracion de la deuda se han descontado los flujos futuros

derivados del pago de la deuda, utilizando tipos de mercado como factores de descuento.
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Las asunciones de valoracidon son las siguientes, segun el contrato del préstamo sindicado

proporcionado por ISC y los estados financieros de la Compaiiia:

- El vencimiento del principal de la deuda es en el ejercicio 2021.
- Pagos de intereses trimestrales de Euribor 3M + 2,8%.
- Asumimos una continuidad en el rating crediticio sintético asignado a ISC, calculado

éste de acuerdo a un andlisis de comparables de mercado.

Tras el analisis analizado se estima que el valor de mercado asciende a un rango de

valoracion entre 159,1 millones de euros y 160,8 millones de euros.

. Valor Valor de mercado
Miles de euros . % "
contable

Deuda con entidades de crédito 159.594 159.070 160.743

Con este rango de valoracion, dado que no hay una diferencia significativa entre el valor
de mercado y el valor en libros, EY asume que el valor contable del préstamo es
equivalente a su valor de mercado, por lo que no procede a realizar ningun ajuste en la

valoracion por este concepto.

Ademas del préstamo sindicado, la Compaiiia tiene contratados cinco derivados para
cubrir el riesgo de tipo de interés del préstamo sindicado contratado con las siguientes
entidades bancarias (Santander, La Caixa, Bankinter, Bankia y Popular). El valor en

libros de los derivados a 31 de diciembre de 2015 asciende a 5,5 millones de euros.

EY ha llevado una valoracion de los 5 swaps de tipo de interés en base a descuento de
tipos forward a 31 de diciembre de 2015 sin tener en cuenta ningln tipo de ajuste por
riesgo de crédito. Los datos de mercado utilizados (curva de tipo de interés cupon cero) se
han obtenido de Reuters.

Ademas, se ha valorado internamente el impacto del riesgo de crédito tanto de la
contraparte (CVA) como el de la propia Entidad (DVA) con el fin de contrastarlo con el
calculado por la Compania. Dicho recalculo ha sido llevado a cabo a través de la
estimacion del posible default, las curvas de probabilidades de default y la severidad
(Loss Given Default).

Valor Valor de mercado
Miles de euros - 5 -
contable | EY con ajuste " | EY risk-free MtM

Santander 2.706 2.776 2.875
La Caixa 1.249 1.286 1.315
Bankinter 129 134 135
Bankia 698 733 736
Popular 707 751 749
Total 5.489 5.680 5.810

(1) El ajuste por riesgo de crédito supone menor pasivo
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Tras el andlisis llevado a cabo de los instrumentos derivados, dado que no hay una
diferencia significativa con el valor en libros, EY asume que el valor contable de los
mismos es equivalente al valor de mercado, por lo que no se realiza un ajuste en la

valoracion del equity a 31 de diciembre de 2015 por este concepto.

3. Ajustes por pasivos por impuestos diferidos

Tal y como se indica en el apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo, la
Sociedad fue constituida en Madrid en junio 2007 bajo régimen de Sociedad Limitada. En
2010, ISC adquiri6é la cartera de activos. En 2014, adoptod el régimen de Sociedad
Andnima y optd por la adopcion del régimen fiscal de SOCIMI. Como consecuencia de

este cambio de régimen de sociedad, se produce un pasivo por impuesto diferido.

Para el calculo del impuesto por pasivo diferido generado, se ha analizado el valor
razonable de los activos a fecha de adquisicion y a fecha de cambio de régimen societario.
Para este calculo se ha dispuesto de las valoraciones realizadas por CBRE a fecha de 30
de marzo de 2010 y 2016. Sobre estas valoraciones se ha aplicado una prorrata en funcién
de los dias y se ha obtenido el valor de mercado de los activos inmobiliarios en las fechas

a analizar.

Plusvalia generada hasta el régimen SOCIMI

Miles de Valor de mercado Plusvalia
curos bruta

Inversiones

inmobiliarias 264.070 294.037 29.967
Miles de Plusvalia
euros bruta
Inversiones

inmobiliarias 294.037 374.003 79.966

Las plusvalias generadas durante el periodo anterior al régimen de SOCIMI tributan al
25% y durante el periodo posterior se aplica el tipo de impositivo especial del régimen de
SOCIML.

Cdlculo del pasivo por impuesto diferido

Miles de euros Plusvalia ) TlP.O. Plusvalia
bruta impositivo bruta

Plusv. antes SOCIMI 29.967 25% (7.492)
Plusv. después SOCIMI 79.966 0% -
Pasivo por imp. diferido 109.933 - (7.492)

Los pasivos por impuesto diferido que se generan con anterioridad al 1 de enero de 2014
(fecha en que la Compatiia se acogié al régimen de SOCIMI a efectos fiscales) ascienden
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a 7,5 millones de euros, ajustindose por tanto este importe en la valoracion del

patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015.

4. Ajustes por los costes de estructura que soporta la Compaiia en relacién con la

gestion del activo

EY ha realizado un ajuste en la valoracion para reflejar los costes de estructura necesarios
para la gestion de la cartera de inmuebles y la operativa habitual de la Sociedad, los

cuales no estaban considerados en la valoracion de los activos de la Sociedad.

Para estimar dichos costes, se ha considerado la proyeccion de costes proporcionados por
la Compaiiia en el Plan de Negocio. Los costes de estructura se corresponden con
servicios profesionales independientes de diversos ambitos (auditores, abogados, asesores

relacionados con la salida al MAB....etc).

Las hipdtesis empleadas en el calculo de los costes de estructura son las siguientes:

- Se considera un valor terminal a partir del afio 2035 asumiendo que no se renueva el
contrato con el Banco Sabadell. Se estima que los gastos de estructura para gestionar
la cartera que habria que soportar se sitian en el 0,5% del valor de los activos, en
base a comparables del mercado.

- Se estima una tasa de descuento media de un 5,35%, que es la misma que la aplicada

en la valoracion de la cartera de activos.

Se ha llevado a cabo un analisis de sensibilidad a la tasa de descuento de +/- 0,50%. El

valor actual de los costes de estructura se encuentra entre 17,7 y 23,1 millones de euros.

5. Ajustes posteriores al 31 de diciembre de 2015

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 y previamente a inicio de cotizacion de ISC,
se producen dos hechos que tienen un impacto sobre la valoracion y que por tanto

requieren de un ajuste sobre el valor obtenido segin NNNAV:
e Aportacion por parte de los socios de 1 millon de euros el 29 de junio de 2016.
e  Pago de dividendos con cargo al resultado de 2015 en virtud del acuerdo de la
Junta de 30 de junio de 2016, por un importe total de 4.163.942 euros
desembolsado el 7 de julio de 2016.

En consecuencia la valoracion se ajusta por un importe de 3.164 miles de euros.
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6. Resumen de resultados

Una vez obtenidas las plusvalias y minusvalias a ajustar al patrimonio neto contable, EY
realiza un analisis de sensibilidad a los costes de estructura, obteniendo asi el siguiente

rango de valoracidn del patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015:

31 de diciembre 2015

Miles de euros Rango Rango
inferior superior

Patrimonio neto 33.919 33.919
(+) Plusvalias de activos " 150.869 165.829

(-) Costes de estructura (23.051) (17.700)

(-) Pasivos por impuestos diferido (7.492) (7.492)

Triple NAV 154.245 174.556

Ajustes a los FFPP posteriores a 31.12.2015

(+) Aportaciones de los socios® 1.000 1.000
(-) Reparto previsto de Dividendos® (4.164) (4.164)
Triple NAV ajustado 151.081 171.392

N° de acciones (miles) 7.497 7.497

Triple NAV por acciéon 20,15 € 22,86 €

(MPara el calculo del rango de valor se ha aplicado una sensibilidad de +/-2% sobre el valor del mercado de los

activos.

@Para el calculo del rango de valor se ha aplicado una sensibilidad a la tasa de capitalizacion.
® Aportacion de socios.

@Reparto previsto de dividendos en las CCAA Auditadas a 31.12.2015

Fuente: Estados financieros auditados a 31 de diciembre de 2015 y analisis EY

Fijacién del precio de incorporacion al MAB:

Tomando en consideracion el informe de valoracion independiente realizado por EY de
las acciones de la Compaiiia, con fecha 6 de julio 2016, en relacion a los datos a 31 de
diciembre de 2015, y considerando los hechos posteriores a 31 de diciembre de 2015, el
Consejo de Administracion celebrado con fecha 8 de julio de 2016, ha fijado un valor de
referencia de cada una de las acciones de la SOCIMI en 22,86 euros/accion, lo que

supone un valor total de la Compaiiia de aproximadamente 171.381 miles de euros.
1.7. Estrategia y ventajas competitivas del Emisor

El plan estratégico de ISC esta enfocado en la gestion eficiente de los Activos bajo la Cartera con
el objetivo de maximizar el rendimiento de los accionistas. Adicionalmente, dada la naturaleza
de su negocio, la Compaiiia esta abierta a considerar oportunidades de inversion en el mercado

inmobiliario Ibérico.

Las principales fortalezas y ventajas competitivas del Emisor son las siguientes:
- Los miembros del Consejo de Administracion de ISC cuentan con una amplia experiencia

en la inversion y gestion de activos inmobiliarios y por tanto, con una extensa red de
contactos en el sector financiero e inmobiliario nacional e internacional.
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- ISC ha formado un equipo de asesores de primer nivel en sus respectivos mercados:

Deloitte
CBRE
Excin)

- La Cartera representa una inversion altamente atractiva debido a (i) la calidad de los

Activos que la componen con, entre otros, inmuebles ubicados en las zonas prime de
Madrid y Barcelona, (i) la amplia duracién del Contrato de Arrendamiento (plazo minimo
obligatorio restante de entre 18 y 19 afios), y (iii) el hecho de que el Contrato de
Arrendamiento sea “triple net”.

- Banco Sabadell estd obligado a mantener en buen estado de uso y conservacion los
inmuebles, asi como todas las instalaciones existentes en los mismos, y también debe
realizar, por su cuenta y a su exclusivo cargo, sin posibilidad de repercutir su importe a
ISC, todas las obras de conservacion y reparacion, tanto ordinaria como extraordinaria de
los inmuebles. Dichas obligaciones de conservacion, redundan en el propio interés del
Banco Sabadell, debido a que tiene una opcioén de compra sobre la Cartera.

- Banco Sabadell, es el cuarto grupo bancario mas grande de Espafia, pertenece al IBEX 35 y

tiene presencia en cuatro continentes. A 31 de diciembre de 2015, Grupo Banco Sabadell
contaba con una red de 2.873 oficinas y con 26.090 empleados.
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La experiencia y know-how de ISC y de Branch, en la adquisicion y gestion de contratos de Sale
and Leaseback, le permitira crear eficiencias operativas y financieras, asi como analizar y, en su

caso, materializar otras oportunidades de inversion en Espaiia.

1.8. En su caso, dependencia con respecto a patentes, licencias o similares

La Sociedad no tiene dependencia de ninguna marca, patente, licencias o similares para el

ejercicio de su actividad.

1.9. Nivel de diversificacion (contratos relevantes con proveedores o clientes, informacion sobre

posible concentracion en determinados productos...)

Todos los ingresos generados por ISC son producto del Contrato de Arrendamiento suscrito con
Banco Sabadell.

El Contrato de Arrendamiento se compone de un (i) Gnico contrato de arrendamiento de fecha 30
de abril de 2010, que regula las condiciones generales que aplican a la Cartera (posteriormente
modificado mediante adenda de fecha 3 de diciembre de 2012) (las “Condiciones Generales”),
cuyas condiciones resumimos a continuacion, asi como (i) de varios contratos individuales que
contienen las condiciones particulares aplicables a cada uno de los Activos (las “Condiciones

Particulares”™).

Las Condiciones Particulares reflejan, entre otras cosas, los siguientes elementos:

—  Datos de identificacion del activo (informacion registral, catastral y planos);

—  Larenta inicial asignada al activo concreto;

—  La garantia adicional asignada al activo concreto;

—  Una lista del mobiliario, instalaciones y equipo ubicado en el activo y que Banco Sabadell

estara facultado a retirar en cualquier momento y, en cualquier caso, a la fecha de
resolucion del Contrato de Arrendamiento.

Las Condiciones Generales reflejan, entre otras cosas, los siguientes elementos:

Contrato Contrato de arrendamiento “triple net” y de opcion de compra compuesto por un
unico contrato que recoge las Condiciones Generales aplicables a la Cartera y
varios contratos que recogen las Condiciones Particulares de cada activo
especifico.

Arrendador ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U.

Arrendatario Banco de Sabadell, S.A.

Duracion Plazo de obligado cumplimiento de 25 afios (hasta el 30 de abril de 2035) para
ambas partes; mas una prorroga automatica de 10 afios adicionales (30 de abril de

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U. Julio 2016 47



2045) potestativa para el Banco.

Asimismo, al término del Plazo de Obligado Cumplimiento (25 afios) podra
desistir del presente Contrato, sin que el Arrendador tenga derecho a
indemnizacion por este motivo, siempre que el Arrendatario haya notificado su
decision al Arrendador con una antelacion de 14 meses a la finalizacion del Plazo
de Obligado Cumplimiento.

Renta La renta anual convenida para cada activo, se establece en las Condiciones
Particulares del Contrato de Arrendamiento. El Contrato prevé condiciones
mecanismos de actualizacion conforme a IPC y mercado.

YA T [ T [ | a renta se abona trimestralmente dentro de los primeros cinco (5) dias habiles de
la Renta cada trimestre. En caso de demora en el pago de la renta, el Arrendatario estara
obligado a pagar intereses de demora por un tipo anual igual a Euribor 3 meses
mas 8% (ochocientos (800) puntos base).

Ve 71 rdi e 1) 8 | a Renta anual pactada se actualizara al alza en cada mes de abril, de la siguiente

Renta manera:

a. Respecto al Indice Europeo de Precios al Consumo (ECPI) durante toda
la vigencia del Contrato de Arrendamiento.

b. Hasta el afio 2020, se aplicara un multiplicador 1,4 al ECPI.
Desde el inicio del Contrato, hasta el 2018, el incremento anual no podra
ser inferior al 2,75%.

Licencias Banco Sabadell debe solicitar, obtener, pagar, mantener y renovar cuantas
licencias sean necesarias para desarrollar el uso permitido en los Activos.

Vit A Banco Sabadell debe mantener en buen estado de uso y conservacion los Activos
los Activos y las instalaciones existentes en los mismos y estd obligado a realizar por su
cuenta y a su exclusivo cargo, todas las obras de reparacion y conservacion de los
Activos (tanto ordinarias como extraordinarias), sin que quepa repercutir dichos
costes al Arrendador.

Con caracter excepcional, durante los tltimos 5 afios de duracion de la prorroga
contractual, en su caso, las tareas de mantenimiento extraordinarias seran
costeadas a prorrata entre el Arrendatario y el Arrendador en virtud de la vida util
de las obras de mantenimiento y de la duracion contractual restante.

Gastos Los gastos, consumos, suministros e impuestos relacionados con los Activos y/o
derivados del Contrato de Arrendamiento (excepto el impuesto de sociedades de
ISC) seran integramente soportados por el Arrendatario, incluyendo, sin
limitacion, el IBI y cualesquiera tasas, tributos y exacciones equivalentes.

(07 ey (78 Banco Sabadell podra realizar a su costa las obras que estime oportunas, sin que
Arrendador sea necesario el consentimiento previo de ISC, siempre y cuando dichas obras no
afecten a la estabilidad de los Activos y cuenten con las preceptivas licencias y/o
permisos.

(0] 7 ey (78 1SC debera ejecutar a su cargo, las obras impuestas por la normativa aplicable a
Arrendatario los inmuebles o por las autoridades competentes, durante los ultimos 5 afnos de
duracion de la prorroga contractual.

Fianza legal El Arrendatario ha depositado una cantidad equivalente a dos mensualidades de
Renta que serd actualizada en el 15° aniversario de la fecha de inicio del Contrato
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de Arrendamiento (30 de abril de 2025), para que sea equivalente a dos
mensualidades de la Renta vigente en dicho momento.

(e ie 1 El Arrendatario entregd al Arrendador 30.000.000 euros en concepto de garantia
adicional (la “Garantia Adicional”).

A dia de hoy dicha cantidad asciende a 18.800.000 euros debido a que ISC debe
reintegrar a Banco Sabadell los importes recibidos en concepto de Garantia
Adicional cada vez que transmita algin activo (devolviendo la cantidad que se
especifique en las Condiciones Particulares del activo transmitido).

Tal y como se explica anteriormente, la Sociedad debe devolver no mas tarde de
abril de 2018 la garantia adicional a Banco Sabadell que a la fecha actual asciende
a 18,8 millones de euros (i.e. la Garantia Adicional).

En el supuesto de que la Sociedad no devolviese la Garantia Adicional en el plazo
anteriormente previsto, el Contrato de Arrendamiento regula la aplicacion de un
mecanismo de cash sweep, de tal forma que ISC estara obligado a devolver dicha
cantidad por importe equivalente al flujo de caja excedente (tras el pago de los
gastos operativos razonables, impuesto de sociedades y servicio de la deuda) y no
podra distribuir dividendos ni satisfacer préstamos del Accionista Unico hasta que
se produzca la liberacion del importe de la garantia adicional.

Ademas, si la Sociedad no hubiese reintegrado la totalidad del importe
correspondiente a la Garantia Adicional a Banco Sabadell antes 30 de abril de
2018, este ultimo estara facultado para compensar la cantidad pendiente de
restitucion con las obligaciones de pago generadas por el Contrato de
Arrendamiento.

Por otro lado, segun los términos del Contrato de Financiacion Sénior, en caso de
que (i) la Sociedad no devuelva la Garantia Adicional antes de abril de 2018, o
(i1) el rating del Sabadell sufre alguna alteracion respecto del umbral convenido,
Branch estd obligado a suscribir con la Sociedad un contrato de reinversion
(“Distribution Reinvestment Agreement”), en virtud del cual tendra que reinvertir
en la Sociedad el 100% de los dividendos que sean distribuidos como
consecuencia de la aplicacion del régimen SOCIMI.

Seguros El Arrendatario deberd mantener a su costa, una poliza de seguro que cubra
riesgos ordinarios (poéliza a todo riesgo) y de riesgos asociados al “Consorcio”
(terrorismo, desastres naturales, etc.), por importe equivalente al valor de
sustitucion de los Activos.

Subarriendo El Arrendatario esta facultado para subarrendar total o parcialmente el uso de
cualquiera de los Activos, sin necesidad de autorizacion previa por parte del
Arrendador.

Obligacion El Arrendatario estd obligado a ocupar los Activos durante la duracion del
ocupacion Contrato de Arrendamiento. Con cardcter excepcional, el Arrendatario podra
desocupar (i) durante el plazo de 12 meses y sin limitacion de cuantia,
cualesquiera Activos y (ii) durante el plazo maximo de 3 afios cualesquiera
Activos, siempre y cuando dichos Activos desocupados durante un plazo superior
a 12 meses, no superen el 15% de la Cartera.

Sustitucion El Arrendatario esta facultado para sustituir uno o varios de los Activos objeto de
arrendamiento, tal y como se describe en el apartado 1.6.4 anterior.
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(0) e X A0l 1 Optante (Banco Sabadell, S.A. siempre que mantenga la condiciéon de
Arrendatario del Inmueble) podra ejercitar la Opcion en cualquier de los
siguientes Periodos de Opcion:

(i) Durante el mes inmediatamente anterior al término del Plazo de
Obligado Cumplimiento.

(i) Durante el mes inmediatamente anterior a la finalizacion del Plazo
Contractual.

El precio de dicha adquisicion sera establecido por un consultor independiente
(siguiendo el criterio de valoracion RICS) asumiendo que todos los inmuebles
seran arrendados a Banco Sabadell en los mismos términos y condiciones
establecidos en el Contrato de Arrendamiento y durante el plazo de 5 afios.

Tanteo y retracto El Arrendatario ostenta un derecho de tanteo en caso de que (i) el Arrendador
decida disponer de uno o varios Activos, o bien (ii) el Arrendador sea adquirido o
absorbido por un tercero.

YR te 7 Al 1SC no podra trasmitir ni conceder derechos reales sobre los Activos a favor de un
11707 RN competidor del Arrendatario (a excepcion de hipotecas y otras garantias similares)
los Activos ni a compradores clasificados como “no idoneos”.

Cesion El Arrendatario esta facultado para ceder total o parcialmente el Contrato de
Arrendamiento a favor de una sociedad de su grupo siempre y cuando (i) el
cesionario no tenga la consideracion de “sociedad con riesgo nulo de insolvencia”
(“bankruptcy remote company”) y (ii) Banco Sabadell garantice con caracter
solidario el pago de la Renta y el cumplimiento del Contrato de Arrendamiento.

Va7t LAl E1 Arrendatario debera devolver los Activos en buen estado de conservacion
inmuebles (salvo por el normal uso y desgaste de los mismos), libres y vacuos.

Causas /A 1SC podra resolver el Contrato de Arrendamiento y solicitar el resarcimiento de

resolucion y .2 A los dafios causados, en los siguientes supuestos:

JAYS a. falta de pago por el Arrendatario de cualquier importe previsto en el
Contrato de Arrendamiento, siempre que ISC hubiese remitido un
requerimiento de pago al Arrendatario en los 3 dias habiles anteriores;

b. falta de renovacion por el Arrendatario de las polizas de seguro previstas
en el Contrato de Arrendamiento;

c. falta entrega de la garantia respectiva, exigida en cualquier supuesto de
reestructuracion societaria del Arrendatario; y

d. incumplimiento de cualquier disposicion del Contrato de Arrendamiento
y que dicho incumplimiento del Arrendatario contintie sin subsanarse
durante el plazo de treinta (30) dias.

Si ISC resuelve el arrendamiento sobre cualquier activo por alguna de las razones

antes mencionadas, la opciéon de compra a favor del Arrendatario no serad

aplicable para dicho activo.

Cross-default Cualquier supuesto de resolucion para el ISC sobre el arrendamiento de cualquier
activo constituird un supuesto de resoluciéon a favor del Arrendador sobre los
arrendamientos de los demas activos.

Legislacion El Contrato de Arrendamiento se rige por las Condiciones Generales y

aplicable Particulares y supletoriamente:

a. Por la Ley 29/1994, de 24 de noviembre, de Arrendamientos Urbanos,
en relacion con el arrendamiento; y
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b. Por el Decreto de 8 de febrero de 1946, por el que se aprueba la nueva
redaccion oficial de la Ley Hipotecaria y el Decreto de 14 de febrero de
1947, por el que se aprueba el Reglamento Hipotecario en relacion con
la opcion de compra.

Nivel de diversificacion de proveedores:

La Sociedad como se detalla en el apartado 1.16 del Documento Informativo, tiene
externalizados los servicios de:

e  Gestion de Inmuebles por parte del Banco Sabadell.

e QGestion administrativa, contable, fiscal, tesoreria, prevencion de blanqueo de
capitales por parte de Structured Finance Management Spain S.L.

e  Asesores financieros por parte de Exefin.

e Asesores legales y fiscales por parte de Uria Menéndez

e Auditores de cuentas por parte de Deloitte

Dado que estos asesores son recurrentes y los honorarios estin pactados bajo contrato, a
continuacion se muestra el peso relativo esperado de los diferentes proveedores de servicios para

el ejercicio 2016:

Proveedor % s/total

Proveedor 1 44%
Proveedor 2 23%
Proveedor 3 21%
Proveedor 4 12%

1.10. Principales inversiones del emisor en cada uno de los tres tltimos ejercicios y ejercicio en
curso, cubiertos por la informacion financiera aportada (ver puntos 1.13 y 1.19) y

principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del Documento

1.10.1. Principales inversiones del Emisor en los ejercicios comprendidos entre el 1 de

enero de 2013 y el 31 de diciembre de 2015 y en el afio en curso

Durante los ejercicios 2013, 2014, 2015 y en el afio en curso la Sociedad no ha llevado
actividades de inversion en relacién con la Cartera. Tal y como se ha explicado
anteriormente, el Contrato de Arrendamiento es “triple net”, por lo que todas las
obligaciones de conservaciéon y mantenimiento corren a cargo de Banco Sabadell.

Adicionalmente, no se han producido adquisiciones de nuevos activos.

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

Informativo

Tal y como se explica en el apartado 1.6.4. del presente Documento Informativo, ISC no

tiene intenciones de realizar inversiones adicionales a las existentes en el corto plazo.
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1.11. Breve descripcion del grupo de sociedades del emisor. Descripcion de las caracteristicas y
actividad de las filiales con efecto significativo en la valoracion o situacion del emisor

A la fecha del presente Documento Informativo ISC no es sociedad dominante de un grupo de
sociedades y, por lo tanto, no cuenta con filiales. Por esta razon, no se presentan estados

financieros consolidados del Emisor.
1.12. Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del emisor

No aplica. Como se ha mencionado en el apartado 1.9 del presente documento, Banco Sabadell
es responsable por la contratacion de seguros contra cualquier desastre natural, y ha asumido la
obligacion de mantener a ISC indemne frente a cualquier infraccion administrativa o infraccién

medioambiental conforme a lo previsto bajo el Contrato de Arrendamiento.

1.13. Informacion sobre tendencias significativas en cuanto a produccion, ventas y costes del
emisor desde el cierre de tiltimo ejercicio hasta la fecha del Documento.

En el apartado 1.19 del presente Documento Informativo se detallan las cuentas anuales

individuales correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2013, 2014 y 2015.

Adicionalmente, a continuacion se detalla la cuenta de resultados de la Compaiiia, no auditada, a
31 de marzo de 2016 y 31 de marzo de 2015:

31/03/2016 | 31/03/2015

Importe neto de la cifra de negocios 4.891.310 4.764.701 126.609 3%
Ventas 4.865.535 4.731.724 133.811 3%
Prestacion de servicios 25.775 32.977 (7.202) (22%)
Gastos de personal - - - -
Sueldos, salarios y asimilados - - - -
Cargas sociales - - - -

Otros gastos de explotacion (132.557) (337.138) 204.581 (61%)
Servicios exteriores (106.782) (304.161) 197.379 (65%)
Tributos (25.775) (32.977) 7.202 (22%)

Amortizacion del inmovilizado (1.811.353) (1.791.226)  (20.127) 1%

Resultado de explotacién | 2.947.400 | 2.636337 | 311063 | 12% |
Gastos financieros (1.502.417) (1.663.599) 161.182 (10%)
Por deudas con terceros (1.502.417) (1.663.599) 161.182 (10%)
Resultado financiero | (1.502.417) | (1.663.599) | 161.182 | (10%) |
Resultado antes de impuestos 1.444.983 972.738 472.245 49%

Impuestos sobre beneficios - - - -

Resultado del ejercicio 1.444.983 972.738 | 472245 | 49% |
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Como se puede observar, el resultado del ejercicio en el primer trimestre de 2016 ha sufrido un
incremento de 472 miles de euros respecto del mismo periodo en 2015. Las condiciones
establecidas en el contrato triple net firmadas con el unico arrendatario de los inmuebles, el
Banco Sabadell, garantizan la estabilidad de la cuenta de resultados en los epigrafes mas

significativos, ingresos y gastos financieros.
Importe Neto de la Cifra de Negocios:

El incremento del saldo de este epigrafe respecto del ejercicio anterior se debe a que, tal y como
se establece en las condiciones del contrato, el incremento de las rentas se actualiza de la

siguiente manera:

- Respecto al Indice Europeo de Precios al Consumidor (“IEPC”), durante toda la vigencia del
contrato;
- Desde el inicio del contrato hasta el afio 2020, se aplicara un multiplicador de 1,4 al IEPC;

- Desde el inicio del contrato hasta el afio 2018, el incremento no podra ser inferior al 2,75%
Servicios exteriores:

La disminucion del gasto a cierre de marzo de 2016 en comparacion con el mismo periodo en
2015 se debe a que durante marzo de 2015 atn se recibian servicios de “asset management” por
parte de Moor Park. Los gastos registrados a marzo 2015 por este concepto ascendieron a
180.000 euros.

Gastos financieros:

La variacion en el saldo de este epigrafe se corresponde fundamentalmente con la disminucion
del Euribor.

Conforme lo solicita el contrato de crédito senior, durante los primeros dias del afio 2016, ISC
aportd 3.320.000 millones de euros a una cuenta en el Banco Santander. Estd cantidad debera
mantenerse restringida durante la vigencia del contrato de crédito senior (hasta diciembre de
2021) y podra utilizarse tinicamente para el pago de intereses o principal de la deuda, en caso de

que ISC no cuente con los recursos suficientes para estas obligaciones en cualquier fecha de

pago.
1.14. Previsiones o estimaciones de caracter numérico sobre ingresos y costes futuros:
No aplica

1.14.1.Que se han preparado utilizando criterios comparables utilizados para la

informacion financiera historica.

No aplica
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1.14.2. Asunciones y factores principales que podrian afectar sustancialmente al

cumplimiento de las previsiones o estimaciones.

No aplica

1.14.3. Aprobacion del Consejo de Administracion de estas previsiones o estimaciones, con

indicacion detallada, en su caso, de los votos en contra.

No aplica
1.15. Informacion relativa a los administradores y altos directivos del Emisor

1.15.1.Caracteristicas del érgano de administracion (estructura, composicion, duracion

del mandato de los administradores), que habra de tener caracter plural

Las previsiones relativas a la organizacion, composicion y funcionamiento del 6rgano
de administracion se encuentran contenidas en los articulos 22 a 28 de los Estatutos
Sociales.

1.15.1.1. Estructura y composicion del organo de administracion

Conforme al articulo 22 de los Estatutos, el 6érgano de administracion de la Sociedad
adopta la estructura de consejo de administracion. El Consejo de Administracion debera
estar integrado por un minimo de tres (3) miembros y maximo de quince (15),
correspondiendo a la Junta General la determinacion del nimero de componentes del

Consejo, dentro del maximo de 15 miembros.

En virtud de los acuerdos adoptados en la Junta General del 22 de octubre de 2013, tal y
como fueron ratificados con fecha 30 de junio de 2014 con motivo de la transformacion
de la Compaiiia en una sociedad anonima, el Consejo de Administracion se compone en

la actualidad de los siguientes miembros:

Consejero Cargo Fecha de
! g nombramiento

Presidente y Consejero

D. Moisés El-Mann Arazi 22/10/2013
Delegado

D. Gonzalo Robina Ibarra Vocal 22/10/2013

D. Francisco Nifio de Rivera Secretario (y consejero) 22/10/2013

Borbolla

Adicionalmente, D. Diego Armero Montes, socio de Uria Menéndez Abogados, S.L.P.

desempeiia la labor de Vicesecretario no consejero de la Sociedad.
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Para ser nombrado miembro del Consejo de Administracion no es necesario tener la

condicion de accionista.

1.15.1.2. Duracion del cargo

Tal y como se establece en el articulo 24 de los Estatutos, los miembros del Consejo de
Administracion ejerceran su cargo durante el plazo de seis (6) aflos y podran ser

reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracion.

1.15.1.3. Remuneracion

Conforme al articulo 26 de los Estatutos, el cargo de administrador es gratuito. No
obstante, si alguno de los administradores prestase a la Sociedad servicios por cargos
para los que hubiere sido nombrado o por trabajos profesionales o de cualquier otra
indole que en la misma realice, la remuneracion que por este concepto reciba lo serd en
funcion del trabajo que desarrolle con arreglo a la legislacion mercantil o laboral

ordinaria.

1.15.1.4. Organizacion y funcionamiento

La organizaciéon y funcionamiento del Consejo de Administracion se rige por lo
establecido en los Estatutos. El presente apartado recoge algunas de las reglas

estatutarias mas destacables al respecto.

El Consejo podra elegir a (i) su propio Presidente y a dos Vicepresidentes, (ii) su
Secretario y, en su caso, Vicesecretario, que podran no ser consejeros, y (iii) uno o
varios Consejeros-Directores Generales de entre los miembros del Consejo, con los
requisitos legales.

El Consejo de Administracion se reunird, a instancia del Presidente o del que haga sus
veces, cuando lo requiera el interés social o lo solicite cualquiera de sus miembros, en
cuyo caso debera convocarlo para ser celebrado dentro de los quince dias siguientes a la
peticion; si el Presidente, sin causa justificada, no hubiera acordado en el plazo de un
mes la convocatoria solicitada, el Consejo podra ser convocado por el consejero que
previamente haya solicitado la reunidn, para su celebracion en la localidad donde
radique el domicilio social.

En lo relativo a la adopcion de acuerdos, los mismos se regulan por el articulo 30, punto
f), cuyo texto a la fecha del presente Documento Informativo, se regula de la siguiente

manera:

La adopciéon de acuerdos se regula por el articulo 23.5 de los estatutos, que establece
que para la adopcion de acuerdos bastara el voto favorable de la mayoria absoluta de los
consejeros concurrentes a la reunion, salvo que la Ley o los Estatutos exijan una

mayoria superior.
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De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de Administracién podra
designar de entre sus miembros a uno o varios consejeros delegados o comisiones
ejecutivas, estableciendo el contenido, los limites y las modalidades de delegacion. En
ningun caso podran ser objeto de delegacion, entre otras cuestiones, la formulacion de
las cuentas anuales y su presentacion a la Junta general, las facultades de organizacion
del propio Consejo, ni aquellas que la Junta general hubiera delegado en éste, salvo en

este ultimo caso autorizacion expresa de la Junta general.

1.15.2.Trayectoria y perfil profesional de los administradores y, en el caso, de que el
principal o los principales directivos no ostenten la condiciéon de administrador, del
principal o los principales directivos. En el caso de que alguno de ellos hubiera sido
imputado, procesado, condenado o sancionado administrativamente por infraccién
de la normativa bancaria, del mercado de valores o de seguros, se incluiran las
aclaraciones o explicaciones, breves, que se consideren oportunas.

El Socio Unico (“Branch Management”), el 22 de octubre de 2013 acordo el
nombramiento de las siguientes personas como nuevos miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad por un periodo indefinido. La trayectoria y perfil

profesional de los actuales consejeros se describe a continuacion:
i) D. Moisés El-Mann Arazi. Presidente y Consejero Delegado

Presidente de Grupo-E empresa lider en desarrollo inmobiliario en México. D. Moisés
ha liderado a Grupo-E durante mas de 30 afios, con una vision de largo plazo para la
conceptualizacion y comercializacion de los proyectos en los que participa el grupo, el
cual actualmente tiene operaciones inmobiliarias verticalmente integradas y ha
desarrollado y operado aproximadamente 170 proyectos inmobiliarios en diferentes
sectores y areas geograficas de México, Europa y Estados Unidos.

ii) D. Gonzalo Robina Ibarra. Consejero

Director General Adjunto de Fibra Uno, el mayor fideicomiso publico de inversion en
bienes inmuebles o FIBRA en México con activos con valor de mas de 8 mil millones
de euros. D. Gonzalo acumula mas de 30 afios de experiencia en el sector inmobiliario.
Antes de incorporarse a Fibra Uno, fue el fundador y presidente de MexFund, un
fondo de inversion privada creado en 2007 con 3 inmuebles y que desarrollé hasta su
aportacion a Fibra Uno con 23 inmuebles; anteriormente fue Presidente de Fénix
Capital Group, un fondo inmobiliario propiedad de Deutsche Bank con mas de 7,000
activos inmobiliarios propios en México y 14,000 inmuebles bajo administracion;
logrando la disposicion de mas del 90% de las propiedades a través de ventas
individuales y en paquete.
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iii) D. Francisco Nifio de Rivera Borbolla. Secretario y consejero

Francisco Nifio de Rivera es director en el area juridica de Fibra Uno. D. Francisco ha
desempefado su carrera profesional en despachos juridicos en México y en extranjero.
Asimismo, ha ocupado cargos directivos orientados a negocios en empresas
transnacionales como Currie & Brown International en Espafia y América Latina y KIO
Networks en Centro y Suramérica. D. Francisco cuenta a su vez con mas de 15 afios de
experiencia en el ejercicio del derecho y es licenciado en derecho por la Universidad
Iberoamericana y posee un master en administracion y direccion de empresas por la
Universidad Pontificia de Comillas de Madrid (ICADE).

iv) Diego Armero Montes, Vicesecretario no consejero

Diego Armero es abogado de Uria Menéndez en la oficina de Madrid. Se incorporo al
Despacho en 1999, después de haber trabajado anteriormente en el Bufete Armero y fue
nombrado socio en enero de 2006. Goza de una amplia experiencia en el ambito del
Derecho societario y mercantil, y se ha especializado en el area de las operaciones
inmobiliarias, fundamentalmente en compraventas de centros comerciales, edificios de

oficinas, naves logisticas y hoteles.

No hay ningun directivo que no ostente algtin cargo en el Consejo de Administracion.

1.15.3.Régimen de retribucion de los administradores y de los altos directivos
(descripcion general que incluira informacion relativa a la existencia de posibles
sistemas de retribucion basados en la entrega de acciones, en opciones sobre
acciones o referenciados a la cotizacion de las acciones). Existencia o no de
clausulas de garantia o ""blindaje'" de administradores o altos directivos para casos

de extincion de sus contratos, despido o cambio de control

Tal y como se establece en el articulo 26 de los Estatutos, el cargo de administrador es
gratuito. No obstante, si alguno de los administradores prestase a la Sociedad servicios
por cargos para los que hubiere sido nombrado o por trabajos profesionales o de
cualquier otra indole que en la misma realice, la remuneracién que por este concepto
reciba lo sera en funcidn del trabajo que desarrolle con arreglo a la legislacion mercantil

o laboral ordinaria.
1.16. Empleados. Numero total, categorias y distribucién geografica
A la fecha del presente Documento Informativo la Sociedad no cuenta con empleados. No
obstante, durante el ejercicio 2014, la Sociedad contd con un trabajador durante los meses de
abril a septiembre.
La Sociedad tiene externalizados los servicios de gestion de inmuebles, administracion contable,

fiscal, gestion de tesoreria, prevencion de blanqueo de capitales, secretaria de consejo y

valoraciones de inmuebles con distintos despachos profesionales que se ocupan de cada area de
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la empresa de una forma coordinada, con arreglo a los contratos firmados con cada uno de ellos

y siempre siguiendo las directrices y con el apoyo del Consejo de Administracion.

(A) Gestion de inmuebles — Banco de Sabadell.

De acuerdo con contrato de arrendamiento firmado con el Banco Sabadell, éste asume la gestion
diaria de los inmuebles, pagos de impuestos relacionados con la propiedad del inmueble (IBI,
Tasas de Basuras), gastos de comunidad de cada uno de los locales, contratacion de seguros de

los inmuebles y seguimiento de cualquier incidente que se pueda ocasionar.

Asimismo se ocupa de las relaciones con las comunidades de propietarios de cada uno de los
locales o las oficinas comerciales, siempre informando y solicitando la autorizacion de la

propiedad en todos aquellos asuntos en que sea necesario dicha autorizacion.

Adicionalmente, hay que destacar que ISC ha suscrito con Banco Sabadell un acuerdo de
facturacion, en virtud del cual Banco Sabadell emite por cuenta de ISC las facturas de renta
trimestrales, asi como las facturas mensuales de repercusion de gastos de comunidad e

impuestos.

Por otro lado, ISC también se beneficia del informe trimestral que estd obligado
contractualmente a emitir Banco Sabadell (“property monitoring report”), en el que se recogen
varios parametros de informacion, como p.ej., gastos por cada inmueble, obras de mejora que se
estén acometiendo en cada una de ellos, estado de los inmuebles, grado de ocupacion,

subarriendo, etc.

(B) Gestion administrativa, contable, fiscal, tesoreria, prevenciéon de blanqueo de

capitales — Structured Finance Management Spain S.L.

Structured Finance Management Spain, S.L. (“SFM Spain”) es una sociedad dedicada, entre
otras, a prestar servicios de direccion y gestion corporativa. Su relacion con ISC Fresh Water

Investment, SOCIMI, S.A. se inicia en el ejercicio 2011.

Las tareas a cargo de SFM Spain son las siguientes:

—  Gestion contable. Grabacion de contabilidad, preparacion de Libros Oficiales y Cuentas
Anuales.

—  Gestion fiscal, preparacion y presentacion de las declaraciones de impuestos de la sociedad,
en coordinacion con los asesores fiscales y el Consejo de Administracion.

—  Preparacion de estados financieros periddicos para el Consejo de Administracion de la
Compaiiia.

—  Gestién de tesoreria. Control de cobros de rentas de alquiler y pagos a los distintos
proveedores. El proceso de pagos a proveedores siempre exige la existencia de un contrato
en vigor y la aprobacion por parte del Consejo de Administracion.

- Coordinacion con Banco de Sabadell en las relaciones con ISC Fresh Water Investment.
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—  Coordinacion con los asesores financieros de la compafiia Exefin y el Banco Agente del
préstamo sindicado, Banco de Santander, en todo lo relacionado con el cumplimiento de las
obligaciones del contrato de financiacion.

—  Cumplimiento de las obligaciones en materia de prevencion de blanqueo de capital de

acuerdo con el sistema preparado por SFM Spain.

©) Asesores financieros — Exefin [denominacion completa]

Consultoria XFN, S.C. (“Execution Finance” o “ExeFin”) es una sociedad dedicada a prestar

servicios de banca de inversion con sede en México, y es el asesor financiero de Branch.

ExeFin ha estado implicado en la novacion de las condiciones de la Financiacion Sénior a través

de la cual los resultados de la Sociedad han mejorado significativamente.

Se encarga, entre otras cosas, de la preparacion periddica de los informes de cumplimiento de los
covenants en el marco del Contrato de Financiacion Sénior a partir de la informacion contable de
ISC proporcionada por SFM y la informacion relativa a los inmuebles que con periodicidad

trimestral prepara el Banco de Sabadell.

(D) Asesores legales y fiscales — Uria Menéndez

El despacho de abogados Uria Menéndez Abogados, S.L.P. (“UM”) es el asesor legal y fiscal de
la Compania. UM desempefia, adicionalmente, la labor de coordinar la Secretaria del Consejo de

la Sociedad y de supervisar todos los aspectos de Gobierno Corporativo.

UM ha estado involucrado en todas las operaciones de la Sociedad desde que ésta fue adquirida
por Branch, como por ejemplo, la venta de las sucursales durante el periodo de 2013-2014, la
novacion del Contrato de Financiacion Sénior y en la formulacion de consultas a la Direccion

General de Tributos en relacion con diversas cuestiones tributarias.

Asimismo, el despacho ha gestionado la comunicacion de la opcién del régimen y mantiene una
colaboracion fluida y constante con el resto de asesores de la compaiiia (ExeFin, y SFM Spain)
con la finalidad de verificar periddicamente que se cumplen los requisitos leg ales y fiscales en

relacion con la aplicacion del régimen fiscal especial.

(E) Valoraciones de Inmuebles — CBRE Richard Ellis

ISC tiene un contrato con CBRE Richard Ellis para realizar de forma periddica valoraciones de
los Activos con la finalidad de que los estados financieros reflejen la imagen fiel de la compaiiia
y cumplir con los requisitos en este ambito fijados por el contrato de financiacion con el
sindicato de bancos.

Los pagos por todos los servicios que ISC tiene externalizados ascienden en 2016 a 408.728

curos.
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1.17. Numero de accionistas y, en particular, detalle de accionistas principales, entendiendo por
tales aquellos que tengan una participacion superior al 5% del capital, incluyendo nimero
de acciones y porcentaje sobre el capital

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad cuenta con tan s6lo un accionista
Branch Management S.A.P.I. de C.V, que es titular del 100% de las acciones de ISC. Esta
entidad, ha adoptado la configuracion juridica de una Sociedad Anénima Promotora de Inversion

de Capital Variable y se encuentra domiciliada en México.

El accionariado ultimo de esta sociedad es el siguiente:

No.
Accionista Acciones Porcentaje
Serie I .N.
D. Moisés EI-Mann Arazi 231.000 $231.000,00 23,10%
D. Max El-Mann Arazi 231.000 $231.000,00 23,10%
D. André El-Mann Arazi 184.801 $184.801,00 18,48%
D. Jacobo Bazbaz Sacal 148.500 $148.500,00 14,85%
Resto accionistas minoritarios 204.700 $204.700,00 20,47%

1.18. Informacion relativa a operaciones vinculadas

1.18.1. Informacion sobre las operaciones vinculadas significativas segin la definicion
contenida en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante el
ejercicio en curso y los dos ejercicios anteriores a la fecha del Documento
Informativo de Incorporaciéon. En caso de no existir, declaracion negativa. La
informacion se deberd, en su caso, presentar distinguiendo entre tres tipos de

operaciones vinculadas:
i. Operaciones realizadas con los accionistas significativos
ii. Operaciones realizadas con administradores y directivos
iii. Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del grupo

A efectos de este apartado, se consideraran significativas aquellas operaciones cuya
cuantia exceda del 1% de los ingresos o de los fondos propios de la Sociedad
(considerando para el computo como una sola operacion todas las operaciones
realizadas con una misma persona o entidad)

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 actiia 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.
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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
0 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 gestion; remuneraciones e indemnizaciones, aportaciones a planes
de pensiones y seguros de vida; prestaciones a compensar con instrumentos financieros
propios (planes de derechos de opcion, obligaciones convertibles, etc.); compromisos
por opciones de compra o de venta u otros instrumentos que puedan implicar una

transmision de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte vinculada;

()

Se ha considerado significativa toda aquella operacion cuya cuantia supere el 1% de los
ingresos o de los fondos propios de la Sociedad, en base a los estados financieros
individuales correspondientes a los ejercicios 2013, 2014 y 2015. A continuacioén se

detallan los umbrales establecidos:

31.12.2015 | 31.12.2014 | 31.12.2013

Importe  Neto de la Cifra de ) 00576 19647889 21.707.179

Negocios

Fondos Propios 33.918.963  39.384.073  51.107.440
1% s/Ingresos 200.006 196.479 217.072
1% s/Fondos Propios 339.190 393.841 511.074

i) Operaciones realizadas con los accionistas significativos

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad devengd gastos financieros con el Accionista

Unico por los siguientes conceptos:

31.12.2013

Intereses devengados de financiacion concedida 1.013.391
Intereses devengados de financiacion 4.408.566
[ Total 5.421.957 |

Los importes detallados se corresponden con las operaciones realizadas hasta el 22 de
octubre de 2013, fecha en la que Branch devino nuevo Socio Unico de ISC, segin se
describe en el apartado 1.4.
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Durante 2014, 2015 y el afio en curso no se han realizado operaciones con entidades

vinculadas.

Debido a que los ingresos de ISC son trimestrales y a que durante los meses de junio y
julio de 2016, ISC tiene que hacer frente a una parte importante (mas del 40%) de las
salidas de efectivo que tiene presupuestadas para todo el afio 2016 (gastos recurrentes,
gastos no recurrentes, servicio de la deuda, devolucion de impuestos, entre otros), la
Sociedad tendra una necesidad de recursos temporal en el tercer trimestre del afio. Por
lo anterior, Branch (el accionista tinico de ISC) ha decidido hacer una aportacion por un
total de 1 millén de euros. Esta necesidad de efectivo es un efecto extraordinario y
temporal que se verda subsanado en cuanto la Sociedad reciba el ingreso por renta

correspondiente al cuarto trimestre de 2016.

ii) Operaciones realizadas con administradores y directivos

Durante los ejercicios 2013, 2014, 2015 y el afio en curso la Sociedad no ha pagado
ninguna cantidad por ningin concepto a los miembros de su Organo de Administracion.
Tampoco ha concedido ningtin anticipo o crédito ni ha contraido obligacion alguna por

pensiones y seguros de vida respecto a dicho Organo de Administracion o miembros.

Asimismo, durante los ejercicios 2013, 2014, 2015 y el afio en curso las funciones de

alta direccion han sido desarrolladas por los miembros del Consejo.
iii) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del grupo

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad registrd un gasto por recepcion de servicios con
entidades vinculadas (Moor Park Fortuny Holdings, B.V. por importe de 900.780 euros.

Durante los ejercicios 2014, 2015 y el aflo en curso no se han registrado operaciones por

estos conceptos.

1.19. Informacion financiera

1.19.1. Informacion financiera correspondiente a los tltimos tres ejercicios (o al periodo
mas corto de actividad del emisor), con el informe de auditoria correspondiente a
cada afio. Las cuentas anuales deberan estar formuladas con sujecion a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), estindar contable nacional o
US GAAP, segin el caso, de acuerdo con la Circular de Requisitos y
Procedimientos de Incorporacion. Deberan incluir, a) balance, b) cuenta de
resultados, ¢) cambios en el neto patrimonial, d) estado de flujos de tesoreria y e)
politicas contables utilizadas y notas explicativas

La informacion financiera de la Sociedad de los ejercicios incluida en este apartado, se

expresa en euros y hace referencia a las cuentas anuales auditadas de de la Sociedad, en
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relacion con los ejercicios contables finalizados el 31 de diciembre de 2013, 2014 y
2015 (las “Cuentas Anuales™).

Esta informacion ha sido formulada por los administradores de la Sociedad con objeto
de mostrar la imagen fiel del patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
Sociedad, de acuerdo con el marco normativo vigente establecido en el Codigo de
Comercio y la normativa mercantil, en el Plan General de Contabilidad, aprobado por el
Real Decreto 1514/2007, de noviembre, con las modificaciones del Real Decreto
1159/2010, en las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas en el desarrollo del PGC y sus normas
complementarias y en la Ley de SOCIMI en lo que respecta a la informacion a

desglosar en la memoria.
Las cuentas anuales de la Sociedad, junto con sus correspondientes informes de
auditoria de los ejercicios 2013, 2014 y 2015, se incorporan como Anexos II, IIl y IV,

respectivamente, a este Documento Informativo.

1.19.1.1. Balance

A. Activo

2014 2013

I Activo no corriente | 218.458.621 ‘ 225.784.536 ‘ 244.297.113 I
Inversiones inmobiliarias 215.654.172 222.980.087 236.704.148
Terrenos 73.706.254  73.706.254 75.650.982
Construcciones 141.947918 149.273.833 161.053.166
Inversiones financieras a largo plazo 2.804.449  2.804.449  2.889.951
Otros activos financieros 2.804.449 2.804.449 2.889.951
Activos por impuestos diferidos - - 4.703.014
Activo corriente 2.276.791 7.043.063 | 13.446.896
Deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar 173.036 338.373 295
Clientes por ventas y prestaciones de
servicios - 35.704 -
Deudores varios 172.863 5.000 -
Otros créditos con las Administraciones
Publicas 173 297.669 295
Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes 2.103.754 6.704.690 13.446.601
Tesoreria 2.103.754 6.704.690 13.446.601
Total Activo 220.735.412 | 232.827.599 | 257.744.009
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(@)

Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en el balance en los ejercicios 2015 y 2014, asi como la

informacion mas significativa que afecta a este epigrafe ha sido la siguiente:

Importe en euros sl LB E Retiros Saldo a
P ! 31/12/2013 | Dotaciones ! 31/12/2014

Coste

Inversiones en terrenos 75.650.982 - (1.944.729)  73.706.253
Inversiones en

construcciones 188.727.198 - (5.219.443) 183.507.755
Total coste | 264.378.180 | - | (7.164.172) | 257.214.008 |
Amortizacion

Inversiones en

construcciones (27.674.032) (7.359.887) 799.998 (34.233.921)
Total amortizacion

acumulada (27.674.032) | (7.359.887) 799.998 | (34.233.921)
Deterioros - - - -
Total inversiones

inmobiliarias 236.704.148 | (7.359.887) | (6.364.174) | 222.980.087

Importe en euros RELED ACBOIEND Retiros Saldo a
: " 31/12/2014 | Dotaciones 1 31/12/2015

Coste

Inversiones en terrenos 73.706.253 - - 73.706.253
IiVefsm?S en 183.507.755 - - 183.507.755
construcciones

[Total coste [ 257214008 | - | - [257.214.008]
Amortizacién

Inversiones en (34.233.921) (7.325.915) - (41.559.836)
qpnstruccmnes

Total amortizacion (34.233.921) | (7.325.915) - (41.559.836)
acumulada

Deterioros - - - =
Total inversiones 222.980.087 | (7.325.915) | - | 215.654.172
ipmobiliarias

Tal y como se ha descrito en el apartado 1.4, el 30 de abril de 2010 la Sociedad

adquirio de Banco Sabadell una cartera de activos en una operacion de “Sale &

Leaseback” (i.e. la Operacion).

Durante los ejercicios 2013 y 2014, la Sociedad enajend un total de 84 y 15

elementos de su cartera de inversiones inmobiliarias, respectivamente, por un

precio global de venta de 71.498 y 9.684 miles de euros, respectivamente.

La diferencia entre el precio global de venta y el valor neto contable de los activos

vendidos (junto con todos los gastos asociados a la transaccion) se contabilizaron

en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado” de la
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cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013 respectivamente.
Durante el ejercicio 2015 la Sociedad no ha realizado ventas ni adquisiciones de

nuevos activos.

Algunos de los contratos contemplan cldusulas de garantia de rentabilidad
complementarias, que generan un pasivo que la Sociedad ha registrado en el

epigrafe “Otros pasivos financieros”.

Con objeto de valorar la existencia de algun deterioro, la Sociedad realizd
valoraciones de la cartera de inmuebles mediante la actualizacion de la valoracion
a fecha de compra de los activos por el mismo experto independiente que lo habia
realizado (CBRE). Estas actualizaciones de la valoracidon se realizaron a 31 de
diciembre de 2014 y a 1 de septiembre de 2015 de conformidad con las
declaraciones de la RICS Manual de Evaluacion y Valoracion publicada por la
Royal Institution of Chartered Surveyors (“RICS”). De acuerdo con este informe,

la Cartera no presenta indicios de deterioro de valor ni en 2014 ni en 2015.

Asimismo a cierre de cada uno de los aflos existian restricciones en cuanto a la
realizacion de nuevas inversiones inmobiliarias, salvo que las mismas
correspondan con inversiones para sustituir a las enajenadas o tengan relacion con

la gestion de las propiedades en cartera de la Sociedad.

En cuanto al uso de dichas inversiones (superficie bruta alquilable), el desglose a
31de diciembre de 2015 es el siguiente:

] . Metros
Superficie Bruta Alquilable

Oficinas 76.820
Aparcamientos 104
| Total | 76.924 |

(i1) Inversiones financieras a largo plazo

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

Instrumentos financieros a largo plazo

Categorias / Clases Créditos, Derivados y Otros
Préstamos y partidas a cobrar 2.804.449 2.804.449 2.889.951
Total | 2.804.449 | 2.804.449 | 2.889.951 |

El importe de esta partida se corresponde con el importe entregado como garantia

de las obligaciones contractuales de Banco Sabadell bajo el Contrato de
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Arrendamiento en concepto de fianza legal. Dichas fianzas han sido depositadas
ante los organismos oficiales correspondientes seglin la normativa en vigor.
(iil) Activo por impuesto diferido

El detalle de los activos por impuesto diferido a cierre del ejercicio 2013 (en 2015

y 2014 el importe es nulo), es el siguiente:

Importe

Amortizacion 747.106
Operaciones de cobertura 3.955.908
| Total | 4.703.014 |

El activo por impuesto diferido correspondiente a la amortizacion trae causa de la
limitaciéon a la deduccion de las amortizaciones del inmovilizado material,
intangible y de las inversiones inmobiliarias en el Impuesto sobre Sociedades en
los periodos impositivos iniciados dentro de los afios 2013 y 2014, introducida por
el articulo 7 de la Ley 16/2012, Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se
adoptan diversas medidas tributarias dirigidas a la consolidaciéon de las finanzas

publicas y al impulso de la actividad econdmica.

El importe registrado por las operaciones de cobertura se corresponde con el gasto
registrado directamente en el patrimonio neto de la Sociedad de conformidad con
lo dispuesto en el PGC a resultas del valor razonable de los instrumentos derivados
de cobertura.
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B.  Patrimonio Neto y Pasivo no corriente y corriente

2015 2014 2013

| Patrimonio neto

| 33.918.963 | 39.384.073 | 51.107.440 |

FONDOS PROPIOS
Capital

Capital escriturado
Prima de emision
Reservas

Otras reservas

Resultado de ejercicios anteriores
Resultados negativos de ejercicios
anteriores

Resultado del ejercicio
AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR
Operaciones de cobertura

7.497.003  7.497.003  7.497.003
7.497.003  7.497.003  7.497.003

69.251.034  80.051.034  80.051.034
(88.445) (88.445) (88.445)
(88.445) (88.445) (88.445)

(42.456.361) (27.121.700) (17.067.381)

(42.456.361) (27.121.700) 17.067.381
5.204.928 (15.334.661) (10.054.320)

(5.489.196) (5.619.158) (9.230.451)

Pasivo no corriente

| 178.596.153 | 185.246.179 | 198.369.340 |

Deudas a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Derivados

Otros pasivos financieros

178.596.153 185.246.179 198.369.340
151.509.890 157.995.783 162.712.164
5.489.196 5.619.158  13.186.359
21.597.067 21.631.238  22.470.817

Pasivo corriente

8.220.296 8.197.347 8.267.229

Deudas a corto plazo
Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros

Acreedores comerciales y otras cuentas a

pagar
Acreedores varios

Pasivo por impuesto corriente
Otras deudas con las Administraciones
Publicas

Anticipo de clientes

8.118.991 7.485.987 5.806.962
8.084.236 7.290.276 5.393.896

34.755 195.711 413.066
101305 711.360  2.460.267
73.661 711.360 531.217
- - 1.871.238
27.644 - 39.082
- - 18.730

Total patrimonio neto y pasivo

220.735.412 | 232.827.599 | 257.744.009

Patrimonio neto

i. Capital social

Al cierre del ejercicio 2015 el capital de la Sociedad ascendia a 7.497.003 euros,

representado por 7.497.003 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas

ellas de la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones

de ISC excepto las dispuestas a disposicion del Proveedor de Liquidez para dar el
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cumplimiento de los requisitos de difusion y liquidez estan pignoradas a favor del

sindicato de entidades financieras bajo el Contrato de Financiacion Sénior,.

Con el fin de garantizar las obligaciones asumidas por ISC bajo el Contrato de
Financiacion Sénior, las siguientes prendas han sido otorgadas en favor de las

entidades financieras:

a) Una prenda sobre todos sus derechos de crédito derivados del contrato de
compraventa suscrito el 30 de abril de 2010 por ISC, como comprador, y

Banco de Sabadell, S.A., como vendedor.

b) Prenda sobre todos sus derechos de crédito derivados del Contrato de
Arrendamiento;
c) Prenda sobre todos sus derechos de crédito derivados de las cuentas

bancarias (“Accounts”, tal y como este término se define en el Contrato de
Financiacion Senior); y

d) Una prenda sobre todos sus derechos de crédito derivados de las poélizas de
seguro (“Insurance Policies”, tal y como este término se define en la Prenda
de Derechos de Crédito derivados de Seguros) suscritas por Banco
Sabadell, S.A., Seguros Catalana Occidente. Sociedad Anénima de Seguros
y Reaseguros y Zurich Insurance PLC, Sucursal en y de las que ISC es
beneficiario.

e) Prenda de primer rango sobre el remanente que pudiera existir tras la

ejecucion de la Hipoteca en favor de los Bancos de Cobertura.

Al cierre de 2015 la Sociedad esta participada al 100% por su Accionista Unico,
Branch Management S.A.P.I., de CV.

ii. Reservas

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad de responsabilidad
limitada debe destinar una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la
reserva legal hasta que ésta alcance, el 20% del capital social. Esta reserva solo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas siempre que no exista 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 del régimen fiscal especial
establecido en esta Ley no podran exceder del 20% del capital social. Los estatutos
de la Sociedad no pueden establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible

distinta a la anterior.
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iii. Prima de emision

A 1de enero de 2015 la Sociedad tenia una reserva por prima de emisiéon por un
importe total de 80.051.034 euros. Esta prima de emision trae causa de las
sucesivas ampliaciones de capital social de la Sociedad inscritas en el Registro
Mercantil con fecha 21 de mayo de 2010 y 6 de noviembre de 2013, que fueron
desembolsadas integramente por el Accionista Unico.

Previa verificacion del cumplimiento de los requisitos exigidos por la LSC, el
Accionista Unico acordd la distribucion con cargo a prima de emision de las

siguientes cantidades en las fechas a continuacion sefaladas:

Importe
(euros)
18/02/2015 5.000.000
10/07/2015 4.000.000
08/11/2015 1.800.000
| Total | 10.800.000 |

Fecha

iv. Operaciones de cobertura

La Sociedad utiliza swaps o permutas de tipo de interés para cubrir el riesgo de
tipo de interés de préstamos contratados con entidades bancarias que se encuentran
referenciados a un tipo de interés variable. Estos derivados se liquidan
exclusivamente por el intercambio de un importe fijo de efectivo que se

contabiliza directamente en el patrimonio neto de la Sociedad.

La Sociedad con fecha 9 de diciembre de 2014, procedié a cancelar los Contratos
de Cobertura Iniciales (segiin se define este apartado en la Seccién 1.4.).
Posteriormente en esta misma fecha la Sociedad contraté unos nuevos derivados

de cobertura (i.e. los Nuevos Contratos de Cobertura).

La Sociedad procedi6 a registrar en el patrimonio neto, un importe de 5.489.196,
5.619.158 y 9.230.451 euros, a 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013,
respectivamente, que se corresponde con el valor razonable de los derivados que

cumplen estos requisitos, netos de su efecto impositivo, seglin el siguiente detalle:
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2015

Tipo

Importe
Contratado

Vencimiento

Valor
Razonable

(€

IR%};‘;‘; A)ﬁj" Var;;zle & 135500000 | 09/12/2021 | (1.248.715)
IRSOE%‘; /Oﬁjo Var}gz'e & 135500000 | 09/12/2021 | (698.350)
IRSOE%‘j A)ﬁjo Vargg'e &1 36118655 | 09/12/2021 | (707.011)
IRSOE%‘; A)ﬁjo Varti_l?gle a1 6521424 | 09/122021 | (128.938)
IRSI 21;‘3 A)ﬁjo Varfi.gzle a1 52359921 | 09/12/2021 | (2.706.182)
Total 166.000.000 (5.489.196)
C(I)[llllt(z%lt‘zt:io Vencimiento Ra\z](?:l(;)le
IRSOE%CJ /Oﬁjo Varti_f}zle a1 35500.000 | 09/12/2021 | (1.279.008)
IRSO’%%(j /Oﬁj" Varfi;zle &1 35.500.000 | 09/12/2021 | (667.088)
IRSO’%%? /Oﬁj" Varfi;zle &1 36.118.655 | 09/12/2021 | (677.064)
IR%E‘;‘O’ A]ﬁj" Var;?gle B 6521424 | 09/122021 | (122.076)
IRSl 21;‘3 A]ﬁjo Varf",;zle B | 52350921 | 09/12/2021 | (2.873.925)
Total 166.000.000 (5.619.161)

Importe Valor
Tipo Contratado | Vencimiento
© Razonable
IRS tipo fijo Variable a
2.959% fijo 85.294.304 05/04/2018 | (6.670.786)
IRS tipo fijo Variable a
2.959% fijo 38.382.437 05/04/2018 | (3.004.306)
IRS tipo fijo Variable a
2.959% fijo 23.821.988 05/04/2018 | (1.862.763)
IRS tipo fijo Variable a
2.959% fijo 21.071.247 05/04/2018 | (1.648.504)
Total 168.569.976 (13.186.359)
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C. Pasivo no corriente y corriente

a) Deudas a largo plazo

El saldo al cierre de los ejercicios 2015, 2014 y 2013 es el siguiente:

Pasivos financieros a largo plazo 2015

G Deu(.ias €O | Derivados y
Categorias / Clase Entidades Otros
de Crédito
Débitos y partidas a pagar | 151.509.890 | 21.597.067 | 173.106.957
Derivados - 5.489.196 5.489.196
Total 151.509.890 | 27.086.263 | 178.596.153

Categorias / Clase

Pasivos financieros a largo plazo 2014

Deudas con
Entidades
de Crédito

Derivados y
Otros

Total

D¢ébitos y partidas a pagar | 157.995.783 | 21.631.238 | 179.627.021
Derivados - 5.619.158 5.619.158
Total 157.995.783 | 27.250.396 | 185.246.179

Categorias / Clase

Pasivos financieros a largo plazo 2013

Deudas con
Entidades
de Crédito

Derivados y
Otros

Débitos y partidas a pagar | 162.712.164 | 22.470.817 | 185.182.981
Derivados - 13.186.359 | 13.186.359
Total 162.712.164 | 35.657.176 | 198.369.340

Tal y como se ha explicado en el apartado 1.4.2 del presente Documento
Informativo, para financiar la adquisicion de la Cartera, la Sociedad suscribi6é un
Contrato de Financiacién Sénior, un Contrato de Financiacién Mezzanine (si bien
éste ultimo ya ha sido amortizado con fecha 22 de octubre de 2013) y un préstamo
participativo (también amortizado con fecha 22 de octubre de 2013). Estos créditos
contemplaban una duracion inicial de 8 afios a contar desde su ejecucion y un

amplio paquete de garantias.
En este sentido, como garantia de pago de la Financiacion Sénior, se constituyd
una Hipoteca sobre la totalidad de las inversiones inmobiliarias, tal y como se ha

indicado el apartado 1.4 anterior.

El 9 de diciembre de 2014 se realizé una novacion del préstamo senior siendo las

condiciones esenciales las siguientes:

1. Plazo: hasta el 9 de diciembre de 2021 (7 afios).
2. Tipo de interés ordinario: Euribor a tres meses mas 2,8 puntos porcentuales.
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3. Tipo de interés de demora: 2 puntos mas del interés vigente.
4. Periodicidad de los periodos de interés: trimestral.
5. Periodicidad de las cuotas de amortizacion: trimestral.

El importe al 31 de diciembre de 2015 se corresponde con el capital pendiente de
pago del Contrato de Financiacion Sénior, el cual se presenta neto de los costes de
formalizacion de deudas. El importe que la Sociedad tenia pendiente de amortizar
en relacion a los gastos de formalizacion de deuda a cierre de 2015, 2014 y 2013
ascendia a 1.210, 1.364 y 3.095 miles de euros a cierre de 2015, 2014 y 2013,

respectivamente.

Asimismo, el préstamo sindicado incluye clausulas de vencimiento anticipado o
cambios en las condiciones de préstamo en caso de incumplimiento de
determinados ratios financieros, todos ellos relacionados con las cuentas de la
Sociedad, que en opinion de los Administradores a 31 de diciembre de 2015 y

2014 se cumplen integramente.

De conformidad con el Contrato de Financiaciéon Senior, ISC se ha obligado a

cumplir con los siguientes ratios de endeudamiento:

WEYEBIAYA 60%
Min. 1.1x
Min. 1.4

DSCR (Debt Service Coverage Ratio)= Ingresos por renta netos proyectados / servicio de
la deuda (intereses y principal) proyectado para el siguiente periodo inmediato de

proyeccion.
ICR (Interest Coverage Ratio)= Ingresos por renta netos proyectados / pago de intereses de la

deuda proyectado para el siguiente periodo inmediato de proyeccion.

i. Derivados

Segtin lo anticipado en la Seccion 1.4, la Sociedad utiliza instrumentos financieros
derivados para cubrir el riesgo de los tipos de interés bajo el Contrato de
Financiacion Sénior (i.e. los Contratos de Cobertura Actuales).

ii. Otros pasivos financieros
El importe registrado corresponde a (i) las fianzas legales recibidas por parte del
Banco Sabadell para garantizar el buen estado de los inmuebles al término del
contrato de arrendamiento; y (ii) el importe de la Garantia Adicional (segun se

define este término 1.10).

Las fianzas estan depositadas ante los organismos oficiales correspondientes segiin

la normativa en vigor, mientras el resto del importe que se corresponde con la
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Garantia Adicional que, a 31 de diciembre de 2015 ascendia a 18.792.618 euros,
debera ser devuelto a Banco Sabadell en 2018.

b) Deudas a corto plazo

El saldo al cierre de los ejercicios 2015, 2014 y 2013 es el siguiente:

Pasivos financieros a corto plazo 2015

Deudas con | Créditos,

Categorias / Clase Entidades | Derivadosy

de Crédito Otros
Débitos y partidas a pagar | 8.084.236 34.755 8.118.991
Total 8.084.236 34.755 8.118.991

Pasivos financieros a corto plazo 2014

Deudas con Créditos,

Categorias / Clase Entidades | Derivadosy Total
de Crédito Otros

Débitos y partidas a pagar | 7.290.276 195.711 7.485.987

Total 7.290.276 195.711 7.485.987

Pasivos financieros a corto plazo 2013

Deudas con Créditos,

Categorias / Clase Entidades | Derivadosy Total
de Crédito Otros

Débitos y partidas a pagar | 5.393.896 413.066 5.806.962

Total 5.393.896 413.066 5.806.962

A cierre del ejercicio 2015, el importe referente a las deudas a corto plazo con
entidades de crédito se corresponde con los intereses pendientes de pago en
relacion con la Financiacion Sénior, asi como la cuantia del principal a amortizar
en el ejercicio 2015.

En cuanto a los créditos, en el ejercicio 2015 se registra el importe de los

suplementos de rentas contratados con los compradores de los Activos para

complementar su rentabilidad, a satisfacer durante el ejercicio 2016.
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D. Cuenta de Resultados

2015 2014 2013

Importe neto de la cifra de negocios 20.000.576 19.647.889 21.707.179
Ventas 19.332.160 18.903.302 20.851.257
Prestacion de servicios 668.416 744.587 855.922
Gastos de personal - (56.967) -
Sueldos, salarios y asimilados - (51.255) -
Cargas sociales - (5.712) -
Otros gastos de explotacion (1.134.625)  (3.144.369) (2.685.234)
Servicios exteriores (527.032) (2.137.010) (1.815.334)
Tributos (607.593) (1.007.343) (857.539)
Otros gastos de gestion corriente - (16) (12.361)
Amortizacion del inmovilizado (7.325.915)  (7.359.887)  (8.301.178)
Deterioro y resultado por - 3016355  16.118.677
enajenaciones del inmovilizado

Resultados por enajenaciones y otros - 3.016.355 16.118.677
Resultado de explotacion 11.540.037 | 12.103.021 26.839.444
Ingresos financieros 131 - 1.013.391
De valores negociables y otros

instrumentos financieros 131 - 1.013.391
En terceros 131 - -

En empresas del grupo y asociadas - - 1.013.391
Gastos financieros (6.335.240)  (25.790.346) (31.526.388)
Por Qeudas con empresas del grupo y i ) (4.408.566)
asociadas

Por deudas con terceros (6.335.240)  (25.790.346) (27.117.822)
Diferencias de cambio - 191) (243)
Resultado financiero (6.335.109) | (25.790.537) | (30.513.240)
Resultado antes de impuestos 5.204.928  (13.687.516) (3.673.796)
Impuestos sobre beneficios - (1.647.145)  (6.380.524)
Resultado del ejercicio 5.204.928 | (15.334.661) | (10.054.320)

En fecha 28 de junio de 2016, el Accionista Unico decidié la distribucion de un

dividendo por un importe de 80% del resultado del ejercicio de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 6 de la Ley SOCIMI. El 7 de julio de 2016 se procedio al
desembolso de dicho dividendo por valor de 4.163.942 euros.

(1) Importe neto de la cifra de negocios

En los ejercicios 2015, 2014 y 2013 los ingresos derivados de rentas provenientes

de inversiones inmobiliarias propiedad de la Sociedad ascendieron a 20.000.576,
19.647.889 y 21.707.179 euros, respectivamente.
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Ingresos por alquileres (ventas) 19.332.160 18.903.302 20.851.257
Prestacion de servicios 668.416 744.587 855.922
Total ‘ 20.000576 ‘ 19.647.889 ‘ 21.707.179

A cierre de 2015 la Sociedad tiene contratadas con el arrendatario de sus
inmuebles las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los
actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros de IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas

contractualmente (en euros):

(i) Otros gastos de explotacion

Servicios de profesionales independientes 480.040  2.128.512 1.777.797

Servicios bancarios 41.243 8.060 34.324

Otros servicios 5.748 438 3.213
Total 527.031 | 2.137.010 | 1.815.334

El importe correspondiente a la cuenta de servicios de profesionales
independientes se corresponde, con los honorarios facturados por Moor Park
Partners LLP y otros asesores externos por la prestacion de determinados servicios
de gestion relacionados con la Sociedad, al no tener personal propio, asi como con

los gastos de notarios y asesores.
En mayo de 2015 se procedio6 a la finalizacion del contrato con Moor Park por los
servicios de Asset Manager, disminuyendo asi en 2015 un 77% el nivel de gastos

por servicios de profesionales independientes.

(iii) Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado

Arrendamientos operativos Importe
(Cuotas minimas) (euros)

Menos de un afio 19.863.571
Entre uno y cinco afios 79.454.284
Mas de cinco afios 278.089.994

El saldo de los ejercicios 2015, 2014 y 2013, presenta la siguiente composicion:

I B TTT I T 2013

Plusvalia por enajenaciones
de inmovilizado - 3.016.355 16.118.677
Total | - | 3.016.355 | 16.118.677
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(iv) Ingresos y gastos financieros

El importe de los ingresos y gastos financieros calculados por aplicacion del

método del tipo de interés efectivo es el siguiente:

2015 2014

Ingresos
Financieros | Financieros

Ingresos
Financieros

Ingresos Gastos
Financieros | Financieros | Financieros

Aplicacion del
método del tipo
de interés
efectivo

6.335.240 25.790.346 1.013.391| 31.526.388

La reduccion de los gastos financieros en 2015 se debe a la cancelacion de un

derivado por importe de 13,1 millones de euros en 2014.

1.19.2. En el caso de existir opiniones adversas, negaciones de opinion, salvedades o
limitaciones de alcance por parte de los auditores, se informara de los motivos,

actuaciones conducentes a su subsanacion y plazo previsto para ello

Las cuentas anuales individuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013,
2014 y 2015 han sido auditadas por Deloitte., que, con fechas 28 de julio de 2014, 24
de junio de 2015 y 29 de abril de 2016, emiti6 los informes de auditoria

correspondientes a los ejercicios 2013, 2014 y 2015 respectivamente.

Las opiniones emitidas sobre las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios
anteriormente citados no contienen opiniones adversas, negaciones de opinion,

salvedades o limitaciones al alcance.

En las cuentas anuales de los ejercicios 2013, 2014 y 2015 se incluye el siguiente
parrafo de énfasis:

“Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en las Notas 5 y 6 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas, en la que se senala que la cifra de ingresos por
arrendamiento proviene en su totalidad de un unico arrendatario “Banco Sabadell”.
No obstante, la Sociedad considera que el riesgo de crédito es bajo dado las

1

calificaciones crediticias del mismo. Esta cuestion no modifica nuestra opinion”.

Asimismo, en 2015 se incluye el siguiente parrafo de énfasis:

“Asimismo llamamos la atencion respecto a lo indicado en la Nota 1 de la memoria
adjunta, en la que se sefiala que la Sociedad se ha acogido al régimen fiscal de SOCIMI
regulado por la Ley 11/2009, de 26 de Octubre. Al 31 de diciembre de 2015, la
Sociedad se encuentra pendiente de cumplir con el requisito de cotizacion de sus
acciones en un mercado regulado o un sistema multilateral de negociacion. Los

Administradores de la Sociedad, dado que el proceso de salida a cotizacion en el
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Mercado Alternativo Bursatil ya se ha iniciado, estiman que se cumplira dicho requisito
antes del 29 de septiembre de 2016, fecha en la que finaliza el periodo de dos afios que

permite la Ley. Esta cuestion no modifica nuestra opinion”
1.19.3. Descripcion de la politica de dividendos

La Sociedad se encuentra obligada a distribuir dividendos iguales, al menos, a los
previstos en la Ley de SOCIMI, en los términos y condiciones contenidos en dicha
norma. De conformidad con la Ley de SOCIMI, tal distribucion debera acordarse dentro
de los seis meses posteriores a la conclusion de cada ejercicio. Asimismo, la Compaiiia
se compromete a realizar el pago de dichos dividendos de acuerdo con la normativa

vigente.

La obligacion de distribuir dividendos descritos en el parrafo anterior solo se activara en
el supuesto en que la Sociedad registre beneficios.

En relacion con lo anterior, el articulo 32 de los Estatutos establece lo siguiente:

“Articulo 32°.- Aplicacion del resultado

1. La Junta resolvera sobre la aplicacion de resultados con estricta
observancia de las disposiciones legales que resulten aplicables a la
Sociedad en cada momento. En particular, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, la Junta acordara la
distribucion de los beneficios de la Sociedad de conformidad con el siguiente
detalle:

a) El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o
participaciones en beneficios de SOCIMI u otras entidades
andlogas.

b) Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de
inmuebles y acciones o participaciones en SOCIMI o entidades
andlogas, que se hayan llevado a cabo respetando el plazo de tres
anios de mantenimiento de la inversion.

El resto de estos beneficios deberan reinvertirse en otros inmuebles
o participaciones afectos al cumplimiento del objeto social de la
Sociedad, en el plazo de los tres aiios posteriores a la fecha de
transmision. En su defecto, dichos beneficios deberan distribuirse en
su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que
procedan del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversion.

Si los elementos objeto de reinversion se transmiten antes del plazo
minimo de mantenimiento de la inversion, debera distribuirse el
100% de los beneficios obtenidos conjuntamente con el eventual
beneficio que proceda del ejercicio en que se han transmitido los
inmuebles en cuestion.

c) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.
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2. Los beneficios liquidos se distribuiran entre los socios en proporcion a su
participacion en el capital social. El reparto de los beneficios debera
acordarse dentro de los seis meses posteriores a la conclusion de cada
ejercicio y abonarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de
distribucion.

3. Reglas especiales para la distribucion de dividendos

a) Derecho a la percepcion de dividendos. Tendran derecho a la
percepcion del dividendo quienes figuren legitimados en los
registros contables de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, Sociedad
Anonima Unipersonal (Iberclear) a las 23.59 horas del dia en que la
Junta General de accionistas o, de ser el caso, el Consejo de
Administracion, haya acordado la distribucion.

b) Exigibilidad del dividendo. Salvo acuerdo en contrario, el dividendo
sera exigible y pagadero a los 30 dias de la fecha del acuerdo por el
que la Junta General o, en su caso, el Consejo de Administracion
hayan convenido su distribucion.

c) Indemnizacion. En aquellos casos en los que la distribucion de un
dividendo ocasione la obligacion para la Sociedad de satisfacer el
gravamen especial previsto en el articulo 9.2 de la Ley de SOCIMI,
o la norma que lo sustituya, el Consejo de Administracion de la
Sociedad podra exigir a los accionistas que hayan ocasionado el
devengo de tal gravamen que indemnicen a la Sociedad.

El importe de la indemnizacion serd equivalente al gasto por
Impuesto sobre Sociedades que se derive para la Sociedad del pago
del dividendo que sirva como base para el cdlculo del gravamen
especial, incrementado en la cantidad que, una vez deducido el
impuesto _sobre sociedades que grave el importe total de la
indemnizacion, consiga compensar el gasto derivado del gravamen
especial y de la indemnizacion correspondiente.

El importe de la indemnizacion serd calculado por el Consejo de
Administracion, sin perjuicio de que resulte admisible la delegacion
de dicho calculo a favor de uno o varios consejeros. Salvo acuerdo
en _contrario del Consejo de Administracion, la indemnizacion sera
exigible el dia anterior al pago del dividendo.

A efectos ejemplificativos, se realiza a continuacion el calculo de la
indemnizacion _en dos supuestos distintos, de forma que se
demuestra como el efecto de la indemnizacion sobre la cuenta de
pérdidas y ganancias de la sociedad es nulo en ambos casos:

Asumiendo un dividendo bruto de 100 y un gravamen especial por
Impuesto sobre Sociedades del 19% vy un tipo del Impuesto sobre
Sociedades del 0% para las rentas obtenidas por la Sociedad, el
calculo de la indemnizacion seria el siguiente:

Dividendo: 100
Gravamen especial: 100 x 19% = 19

Gasto por IS del gravamen especial (“GISge”): 19
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Indemnizacion (“I"”): 19
Base imponible del IS por la indemnizacion (“BIi”): 19
Gasto por IS asociado a la indemnizacion (“GISi”): 0

Efecto sobre la sociedad: I — GISge — GISi = 19— 19— 0=0

Asumiendo un dividendo bruto de 100 y un gravamen especial por
Impuesto sobre Sociedades del 19% y un tipo del Impuesto sobre
Sociedades del 10% para las rentas obtenidas por la Sociedad, el
calculo de la indemnizacion, redondeado al céntimo mds proximo,

seria el siguiente:

Dividendo: 100
Gravamen especial: 100 x 19% = 19
Gasto por IS del gravamen especial (“GISge”): 19
Indemnizacion (“I1”): 19+(19 x0,1)/((1-0,1))=21,1119
Base imponible del IS por la indemnizacion (“Bli”): 21,11

Gasto por IS asociado a la indemnizacion (“GISi”): 21,11 x 10% =
2,11

Efecto sobre la sociedad: [ — GISge — GISi = 21,11 —19—-2,11=0

d) Derecho de compensacion. La indemnizacion sera compensada con
el dividendo que deba percibir el accionista que haya ocasionado la
obligacion de satisfacer el gravamen especial.

e) Derecho de retencion por incumplimiento de la prestacion accesoria
prevista en el articulo 38.3 siguiente. En aquellos casos en los que
el pago del dividendo se realice con anterioridad a los plazos dados
para el cumplimiento de la prestacion accesoria, la Sociedad podra
retener a aquellos accionistas o titulares de derechos economicos
sobre las acciones de la Sociedad que no hayan facilitado todavia la
informacion y documentacion exigida en el articulo 38.3 siguiente
una cantidad equivalente al importe de la indemnizacion que,
eventualmente, debieran satisfacer. Una vez cumplida la prestacion
accesoria, la Sociedad reintegrara las cantidades retenidas al
accionista que no tenga obligacion de indemnizar a la sociedad.

Asimismo, si no se cumpliera la prestacion accesoria en los plazos
previstos, la Sociedad podra retener igualmente el pago del
dividendo y compensar la cantidad retenida con el importe de la
indemnizacion, satisfaciendo al accionista la diferencia positiva
para este que en su caso exista.

4. Otras reglas. En aquellos casos en los que el importe total de la
indemnizacion pueda causar un perjuicio a la sociedad, el Consejo de
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Administracion podra exigir un importe menor al importe calculado de
conformidad con lo previsto en el apartado c) de este articulo.”

1.19.4. Informacién sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el emisor

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

1.20. Informe del Consejo sobre la suficiencia del capital circulante

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en reunion celebrada el dia 8 de julio de 2016,
emitié un informe en el que confirmaba que, tras realizar un analisis con la diligencia debida, la
Sociedad dispone del capital circulante (working capital) suficiente para llevar a cabo su
actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de incorporacion al Mercado Alternativo

Bursatil.

1.21. Informe del Consejo sobre la estructura organizativa de la Compaiiia

El Consejo de Administracion de la Sociedad, considera que la misma dispone de una estructura
organizativa y un sistema de control interno de la informacion financiera que le permite cumplir
con las obligaciones informativas impuestas por la Circular del MAB 7/2016, de 5 de febrero,
sobre informacion a suministrar por empresas en expansion y SOCIMI incorporadas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, y tal y como se describe en el apartado 1.6.1, la
Sociedad tiene externalizado la prestacion de servicios con SFM Spain, con objeto de que, entre
otras cuestiones lleve a cabo: i) servicios de gestion del activo, entre ellos, la contabilidad y
servicios administrativos, ii) gestion del activo de cara al cumplimiento de las previsiones
establecidas en planes de negocio y presupuestos, iii) mantener informado al Consejo de
Administracion sobre la situacion financiera operativa y fiscal del activo y iv) gestion de la

tesoreria existente.

1.22. Reglamento Interno de Conducta

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en reunién celebrada el dia 8 de julio de 2016,
aprobo el reglamento interno de conducta de la Sociedad en materias relativas a los mercados de
valores (en adelante, el “Reglamento Interno de Conducta”) dicho Reglamento interno de

Conducta esta disponible en la pagina web de la Compaiiia (www.iscfreshwater.com).

Tal y como se indica en el articulo 1 del Reglamento Interno de Conducta, el objetivo del mismo
es regular las normas de conducta a observar por la Sociedad, sus 6rganos de administracion,
empleados y representantes en sus actuaciones relacionadas con el mercado de valores a partir de
la incorporacion a negociacion de las acciones de la Sociedad en el MAB. El contenido del

mismo se ajusta a lo previsto en el articulo 225.2 de la Ley del Mercado de Valores.
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1.23. Factores de riesgo

La inversion en ISC entrafia riesgos potenciales relacionados con la propia actividad de la
Sociedad, el sector en el que opera, relativos a la financiacidon y a los valores emitidos. Por ello,
ademads de la informacion expuesta en el presente Documento Informativo, se recomienda tener
en consideracion, entre otros, los riesgos que a continuacion se exponen, los cuales podrian
afectar de manera adversa al negocio, los resultados, las perspectivas o la situacion financiera de

la Sociedad, y por tanto, a su valoracion.

La enumeracion de los factores de riesgo que se presenta a continuacion pretende reflejar
aquellos que se consideran mas relevantes a la fecha del presente Documento Informativo. Es
importante considerar que estos riesgos no son los Gnicos a los que la Sociedad estd expuesta.
Existen otros riesgos adicionales que podrian considerarse para el publico en general o que
pudieran ser menos importantes. Ademas, podria el caso de que futuros riesgos, actualmente
desconocidos o no considerados como relevantes en el momento actual, pudieran tener un efecto
en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situacion financiera de la Sociedad, afectando

por tanto a su valoracion.

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

1.23.1.1 Nivel de endeudamiento

Como ya se ha anticipado en los apartados anteriores, la Sociedad ha contraido una deuda con un
sindicato de entidades financieras bajo el Contrato de Financiacién Sénior, que vence el 9 de
diciembre de 2021 y que devenga unos intereses anuales equivalentes al Euribor mas un

diferencial del 2,8% anual.

A 31 de diciembre de 2015, las cantidades pendientes de pago bajo la Financiacion Senior

ascendian a 159 millones de euros.

De conformidad con el Contrato de Financiacion Senior, ISC se ha obligado a cumplir con los

siguientes ratios de endeudamiento:

Max LTV KO

DSCR (Debt Service Coverage Ratio)= Ingresos por renta netos proyectados / servicio de
la deuda (intereses y principal) proyectado para el siguiente periodo inmediato de
proyeccion.

ICR (Interest Coverage Ratio)= Ingresos por renta netos proyectados / pago de intereses de la
deuda proyectado para el siguiente periodo inmediato de proyeccion.
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El incumplimiento en el pago de la deuda o del ratio financiero, podria tener un impacto negativo
en las operaciones, situacion financiera y por tanto, valoracion de la Compaiiia.1.23.1.2 Riesgo

de tipo de interés variable

En relacion con la Financiacion Sénior, existe una exposicion al tipo de interés variable
significativa, dado que el mismo se encuentra en parte indexado al Euribor. A 31 de diciembre

de 2015 los gastos financieros asociados a esta financiacion ascendian a 6 millones euros.

Con el objeto de mitigar este riesgo, la Sociedad ha contratado productos financieros derivados
(i.e. los Contratos de Cobertura Actuales), tal y como se expone en el apartado 1.19.1 del
presente Documento Informativo. El objetivo de los mismos es reducir los riesgos de interés

existentes en su posicion financiera.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad registr6 en la cuenta de pérdidas y ganancias unos gastos

financieros asociados a los instrumentos de cobertura por importe de 1,5 millones de euros.
1.23.1.2 Riesgo asociado a la devolucion de garantias

Tal y como se ha explicado en el apartado 1.9 del presente Documento Informativo, la Sociedad
debe devolver no mas tarde de abril de 2018 una garantia adicional al Banco Sabadell que a la

fecha actual asciende a 18,8 millones de euros (i.e. la Garantia Adicional).

En el supuesto de que la Sociedad no devolviese la Garantia Adicional en el plazo anteriormente
previsto, el Contrato de Arrendamiento regula la aplicacion de un mecanismo de cash sweep, de
tal forma que ISC estara obligado a devolver dicha cantidad por importe equivalente al flujo de
caja excedente (tras el pago de los gastos operativos razonables, impuesto de sociedades y
servicio de la deuda) y no podra distribuir dividendos ni satisfacer préstamos del Accionista
Unico hasta que se produzca la liberacién del importe de la garantia adicional.

Ademas, si la Sociedad no hubiese reintegrado la totalidad del importe correspondiente a la
Garantia Adicional a Banco Sabadell antes 30 de abril de 2018, este tltimo estara facultado para
compensar la cantidad pendiente de restitucion con las obligaciones de pago generadas por el
Contrato de Arrendamiento.

Por otro lado, segun los términos del Contrato de Financiacion Sénior, en caso de que (i) la
Sociedad no devuelva la Garantia Adicional antes de abril de 2018, o (ii) el rating del Sabadell
sufre alguna alteracion respecto del umbral convenido, Branch esta obligado a suscribir con la
Sociedad un contrato de reinversion (“Distribution Reinvestment Agreement”), en virtud del cual
tendra que reinvertir en la Sociedad el 100% de los dividendos que sean distribuidos como

consecuencia de la aplicacion del régimen SOCIMI.
1.23.1.3 Riesgo de contratacion de derivados financieros

La Sociedad utiliza un derivado financiero para gestionar el riesgo de tipo de interés,
considerandose por tanto, operacion de cobertura. Este producto ha sido contratado para cubrir el
riesgo de la variacion que pueda experimentar el tipo de interés del préstamo bancario, cubriendo

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U. Julio 2016 82



subidas de tipo de interés superiores al CAP contratado. Si las condiciones de este instrumento
de cobertura y de las financiaciones cubiertas coinciden, se considera que dicha cobertura es
eficaz, por lo que la valoracion del mismo se registrara en el patrimonio neto. En caso contrario,
se registrara en la cuenta de pérdidas y ganancias y podria tener un impacto negativo en la
situacion financiera, resultados y valoracion de la Sociedad. A 31 de diciembre de 2015 la
variacion del valor razonable en dicho instrumento financiero de cobertura de tipo de interés ha
supuesto un gasto financiero por importe de 6.335 miles de euros (25.790 miles de euros a cierre
de 2014).

1.23.1.4 Riesgo de ejecucion de la prenda existente sobre parte de las acciones de la Sociedad

A la fecha del presente Documento Informativo la totalidad de las acciones de la Sociedad,
titularidad de Branch, se encuentran pignoradas a favor del Sindicato de Bancos (siendo el
Banco Santander entidad agente) a resultas de lo previsto en el contrato de financiacion suscrito
el 9 de diciembre de 2014, con la Ginica excepcion de las puestas a disposicion del proveedor de
liquidez para cumplir los requisitos de difusion y liquidez, tal y como se indica en el apartado
2.1 del presente Documento Informativo. En caso de que la Sociedad incumpliera con las
obligaciones contractuales de dicho préstamo, Banco Santander podria ejecutar la prenda, por

lo que las acciones de la Sociedad pasarian a ser de su propiedad.

1.23.2. Riesgos operativos
1.23.2.1 Dependencia significativa de un unico contrato de arrendamiento

Tal y como se ha explicado en el apartado 1.9 del presente Documento Informativo, a la fecha de
emision del mismo, toda la Cartera esta arrendada a Banco Sabadell bajo el Contrato de
Arrendamiento que, segun se explica en apartado 1.10, se ha documentado en un contrato marco
que contiene las condiciones generales aplicables a todos los Activos, y varios contratos
individuales que recogen las condiciones particulares aplicables a cada uno de los Activos.

ISC depende, en gran parte, de las rentas que debe pagar Banco Sabadell bajo el Contrato de
Arrendamiento, para poder atender los pagos de intereses y de principal adeudados bajo el

Contrato de Financiacion Sénior y los Contratos de Cobertura Actuales.
1.23.2.2 Riesgo de posibles situaciones por influencia del accionista uinico

La Sociedad estd integramente participada por Branch. Esta sociedad, en su condicion de
accionista significativo de la Sociedad, podria llevar a cabo acciones corporativas y de gestion
que pudieran entrar en conflicto con los intereses de otros potenciales accionistas de la Sociedad.
No se puede asegurar que los intereses de esta sociedad matriz coincidan con los intereses de los
futuros compradores de acciones de ISC.
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1.23.2.3 Riesgos de reclamaciones judiciales y extrajudiciales

Los activos inmobiliarios de la Sociedad estan expuestos al riesgo genérico de dafios que se
puedan producir por incendios, inundaciones u otras causas, dafios que pueden o no estar

cubiertos, en su totalidad o en modo alguno, por los seguros que tiene contratados la Sociedad.

Asimismo, la Sociedad podra incurrir en responsabilidad frente a terceros, como consecuencia de
accidentes producidos en los Activos propiedad de la Sociedad. Si se produjeran dafios no
asegurados o de cuantia superior a las coberturas contratadas, o un incremento del coste
financiero de los seguros, la Sociedad experimentaria una pérdida en relacion con la inversion

realizada en el activo afectado asi como pérdida de los ingresos procedentes del mismo.
1.23.2.4 Riesgos de cambios normativos

Las actividades de la Sociedad estan sometidas a disposiciones legales y reglamentarias de orden
técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, asi como a requisitos urbanisticos, de seguridad,
técnicos y de proteccion al consumidor, entre otros. Las administraciones locales, autonéomicas,
nacionales pueden imponer sanciones por el incumplimiento de estas normas y requisitos. Las
sanciones podrian incluir, entre otras medidas, restricciones que podrian limitar la realizacion de
determinadas operaciones por parte de la Sociedad. Ademas, si el incumplimiento fuese
significativo, las multas o sanciones podran afectar negativamente al negocio, los resultados y la

situacion financiera de la Sociedad.

Asimismo, un cambio significativo en estas disposiciones legales y reglamentarias (en especial al
régimen fiscal de las SOCIMI) 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 situacion financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

Por otra parte, el sistema de planificacion urbanistica, sobre todo a nivel local, puede sufrir
retrasos o desviaciones. Por este motivo, la Sociedad no puede garantizar que, en el caso de
nuevos proyectos que requieran la concesion de licencias por parte de las autoridades
urbanisticas locales, estas se concedan a su debido tiempo. Ademas, si surgiera la necesidad de
buscar nuevas autorizaciones o de modificar las ya existentes, existe el riesgo de que tales
autorizaciones no puedan conseguirse o se obtengan con condiciones mas onerosas y/o con la
imposicion de determinadas obligaciones impuestas por las autoridades urbanisticas locales

encargadas de conceder tales autorizaciones.
1.23.2.5 Alteracion de las circunstancias (rebuc sic stantitbus)

La jurisprudencia espafiola ha reconocido el principio de la alteracién de las circunstancias
(rebus sic stantibus), el cual podria ser aplicado por los tribunales espaiioles en caso de que, no
existiendo otros medios para remediar el desequilibrio causado, tuviese lugar un acontecimiento
sobrevenido y que fuera radicalmente imprevisible en el momento en el que el contrato fue

suscrito, que alterase de forma extraordinaria las circunstancias existentes en aquél momento
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respecto a las existentes en el momento del cumplimiento de la obligacion contractual, y que tal
alteracion distorsionase desproporcionadamente las respectivas obligaciones de las partes.
Aunque tradicionalmente los tribunales espafioles se han mostrado muy restrictivos en la
aplicacion de la clausula rebus sic stantibus, el Tribunal Supremo, en sus sentencias de 30 de
junio de 2014 y 15 de octubre de 2014 (ésta ultima en relaciébn con un contrato de
arrendamiento), ha considerado que la crisis econémica es un acontecimiento que justificaria su
aplicacion. Si un tribunal espafiol aplicase esta clausula al Contrato de Arrendamiento, podria
determinar que fuese modificado (para corregir el desequilibrio causado por la alteracion en las

circunstancias) o incluso (aunque menos probable) quedase resuelto.
1.23.2.6 Riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios

Existe el riesgo de que la Sociedad sufra pérdidas derivadas de procedimientos legales y
regulatorios que surjan de las relaciones de la Sociedad con sus clientes, competidores,

accionistas, empleados, instituciones o cualquier otro agente.

En la actualidad, la Sociedad no se encuentra inmersa en procedimientos legales y regulatorios
de los cuales se prevean pérdidas significativas distintos del sefialado en el apartado 1.19.4 del

presente Documento Informativo.
1.23.2.7 Efectos de una eventual expropiacion forzosa de inmuebles titularidad de la Sociedad

Pese a no ser muy probable que inmuebles utilizados para fines comerciales se vieran afectados,
la legislacion espafiola vigente establece que, siempre que se cumplan un conjunto de requisitos,
cualquier propiedad en Espana puede ser total o parcialmente expropiada en cualquier momento
por una autoridad publica o un organismo gubernamental por razones de interés publico (por
ejemplo, por proyectos de urbanismo o de infraestructuras). Si en el futuro se acordase la
expropiacion de uno o mas inmuebles de la Sociedad, no existe garantia de que la cuantia de la
indemnizaciéon que, por regla general habria de abonarse a ISC por tal expropiacion (el
justiprecio), no fuera a tener un efecto negativo en, entre otros, la solvencia o liquidez de la
Compaiiia. Es ademas habitual el retraso en el pago de tal justiprecio.

1.23.2.8 Riesgo asociado a la valoracion tomada para la fijacion del precio de referencia

A la hora de valorar el activo inmobiliario EY ha sumido hipoétesis relativas al grado de
ocupacion de los activos inmobiliarios. También se han considerados hipoétesis relativas a la
futura actualizacion de rentas, a la rentabilidad de salida o a la tasa de descuento empleada, con
los que un potencial inversor puede no estar de acuerdo. En caso de que dichos elementos
subjetivos asociados a la interpretacion del mercado inmobiliario que hace EY evolucionaran
negativamente, la valoracion del activo seria menor, y consecuentemente podria verse afectada la

situacion financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

1.23.2.9 Riesgos asociados a las valoraciones futuras

La Sociedad, por medio de expertos independientes, realizara valoraciones sobre la totalidad de

sus activos. Para realizar las valoraciones de los activos, estos expertos independientes tendran

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de ISC Fresh Water Investment SOCIMI, S.A.U. Julio 2016 85



en cuenta determinada informacion y estimaciones, por lo que cualquier variacioén en las mismas,
ya sea como consecuencia del transcurso del tiempo, por cambios en la operativa de los activos,
por cambios en las circunstancias de mercado o por cualquier otro factor, implicaria la necesidad

de reconsiderar dichas valoraciones.

Por otra parte, el valor de mercado de los inmuebles, terrenos, suelos en desarrollo y bienes
inmuebles de cualquier clase que se analizan en los informes de dichos expertos, podria sufrir
descensos por causas no controlables por la Sociedad, como por ejemplo, la variacion de la
rentabilidad esperada debida a un incremento en los tipos de interés o los cambios normativos.

1.23.3. Riesgos asociados al sector inmobiliario
1.23.3.1 Caracter ciclico del sector

La evolucion del sector inmobiliario esta ligado al entorno econdémico-financiero y politico
existente. Las rentas derivadas del arrendamiento de los activos inmobiliarios y sus valoraciones
dependen, en gran medida, de la oferta y la demanda de inmuebles, la inflacion, los tipos de

interés, la tasa de crecimiento econoémico, o la legislacion.

En caso de que la Cartera experimentara un deterioro de valor que requiriera dotar una provision
respecto al valor en libros, esta circunstancia tendria impacto en el resultado, la situacion

financiera, o valoracion de la Sociedad.

No obstante, en la medida en que la Sociedad tiene asegurado un contrato de arrendamiento
“triple net” a largo plazo con el Banco Sabadell, lo que garantiza un flujo de caja estable.
Consecuentemente, la evolucion del sector inmobiliario y el resultante impacto en el valor de las
propiedades deberia afectar en menor medida a la Sociedad que a aquellos activos que no se

beneficien de un acuerdo de arrendamiento a largo plazo.
1.23.3.2 Grado de liquidez de las inversiones

Las inversiones inmobiliarias se caracterizan por ser mas iliquidas que las de caracter mobiliario.
Por ello, en caso de que la Sociedad quisiera desinvertir parte de su cartera de activos

inmobiliarios, podria ver limitada su capacidad para vender en el corto plazo.

1.23.4. Riesgos ligados a las acciones
1.23.4.1 Pignoracion de las acciones no puestas a disposicion del Proveedor de Liquidez

A la fecha del presente Documento Informativo, todas las acciones de ISC excepto las dispuestas
a disposicion del Proveedor de Liquidez para dar el cumplimiento de los requisitos de difusion y
liquidez estan pignoradas a favor del sindicato de entidades financieras bajo el Contrato de
Financiacion Sénior, limitando de esta manera la libre transmisibilidad de las mismas.
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1.23.4.2 Riesgo de falta de liquidez de las acciones

Las acciones de la Sociedad nunca han sido objeto de negociacion en ningun mercado
multilateral por lo que no existen garantias respecto al volumen de contratacion 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.
1.23.4.3 Evolucion de la cotizacion

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboracion de este Documento
Informativo una elevada volatilidad, fruto de la coyuntura que atraviesa la economia lo que

podria tener un impacto negativo en el precio de las acciones de la Sociedad.
1.23.4.4 Free-float limitado

Con objeto de cumplir con los requisitos de liquidez previstos en la Circular del MAB 6/2016
sobre SOCIMI, el accionista “Branch” ha decidido poner a disposicion del Proveedor de
Liquidez (ver apartado 2.9 de este Documento Informativo), 94.052 acciones de la Sociedad, con
un valor estimado de mercado de dos millones ciento cincuenta mil veintiocho euros y setenta y
dos céntimos (2.150.028,72 euros) considerando el precio de referencia por accion de 22,86
euros. Dado que dichas acciones representan un 1,25% del capital social de Inversiones ISC, se

estima que las acciones de la Sociedad tendran una liquidez muy reducida.

1.23.5. Riesgos fiscales

1.23.5.1 Cualquier cambio en la legislacion fiscal (incluyendo cambios en el régimen fiscal de

SOCIM]I) podria afectar de manera negativa a la Sociedad

Cualquier cambio (incluidos cambios de interpretacion) en la Ley de SOCIMI o en relacion con
la legislacion fiscal en general, en Espafia o en cualquier otro pais en el que la Sociedad pueda
operar en el futuro o en el cual los accionistas de la Sociedad sean residentes, incluyendo pero no
limitado a (i) la creacion de nuevos impuestos o (ii) al incremento de los tipos impositivos en
Espafia o en cualquier otro pais de los ya existentes, podrian tener un efecto adverso para las
actividades de la Sociedad, sus condiciones financieras, sus previsiones o resultados de

operaciones.
1.23.5.2 Aplicacion del gravamen especial

La Sociedad podra llegar a estar sujeta a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro
de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los Accionistas Cualificados si

éstos no cumplen con el requisito de tributacion minima.

Este gravamen generaria un gasto para la Sociedad, lo que derivaria en una disminucion de los
beneficios distribuibles al resto de los accionistas.

En este sentido, los Estatutos Sociales contienen obligaciones de indemnizacion de los Socios
Cualificados a favor de la Sociedad con el fin de evitar que el potencial devengo del gravamen
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especial del 19% previsto en la Ley de SOCIMI tenga un impacto negativo en los resultados de
la Sociedad.

Los Accionistas Cualificados estarian obligados a asumir los costes fiscales asociados a la
percepcion del dividendo y, en su caso, a asumir el pago de la indemnizaciéon prevista en los
Estatutos Sociales (gravamen especial), incluso aun cuando no hubiesen recibido cantidad
liquida alguna por parte de la Sociedad. . Este mecanismo de indemnizacion podria desincentivar

la entrada de Accionistas Cualificados.
1.23.5.3 Aplicacion del régimen general

La transmision de Activos Cualificados antes del plazo minimo de tres afios de tenencia
determinaria que los beneficios obtenidos en dicha transmision (asi como, en el caso de
inmuebles, las rentas generadas por dichos inmuebles en todos los periodos impositivos en los
que hubiera resultado de aplicacion este régimen fiscal especial) tendrian la consideracion de
rentas no cualificadas a los efectos de aplicar el régimen fiscal especial y quedarian gravadas de

acuerdo con el régimen general y el tipo general de gravamen del Impuesto sobre Sociedades.
1.23.5.4 Pérdida del régimen fiscal de las SOCIMI

La Sociedad podria dejar de beneficiarse del régimen fiscal especial establecido en la Ley de
SOCIMI, pasando a tributar por el régimen general del IS, en el propio periodo impositivo en el

que se manifieste alguna de las circunstancias siguientes:

i) La exclusion de negociacion en mercados regulados o en un sistema multilateral de
negociacion.
ii) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de informacion a que se refiere el

articulo 11 de la Ley de SOCIMI, excepto que en la memoria del ejercicio inmediato
siguiente se subsane ese incumplimiento.

iii) La falta de acuerdo de distribucion 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 SOCIMI. 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.

iv) La renuncia a la aplicacion del régimen fiscal especial previsto en la Ley de SOCIMI.

V) El incumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos en la Ley de SOCIMI
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 SOCIMI no supondra la pérdida del régimen fiscal

especial.
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La pérdida del régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMI implicara que (i) 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 resultd 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, y que (ii) no
se podria optar de nuevo por su aplicacion durante al menos tres afos desde la conclusion del

ultimo periodo impositivo en que fue de aplicacion dicho régimen.
1.23.6. Otros riesgos
1.23.6.1 Falta de liquidez para la satisfaccion 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 distribucién de dividendos previstos en el régimen
SOCIML. Si la Sociedad no tuviera suficiente caja, la Sociedad podria verse obligada a satisfacer
dividendos en especie o a implementar algun sistema de reinversion de los dividendos en nuevas

acciones.

Como alternativa, la Sociedad podria solicitar financiacion ajena, lo que generarian costes
financieros, reduciria su capacidad para pedir financiaciéon 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. Para mas informacién sobre la
posicion financiera de la Sociedad y su politica de dividendos, ver los apartados 1.7.5 y 1.19.3
del Documento Informativo.

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 indemnizacion prevista en los Estatutos Sociales
(gravamen especial), incluso aun cuando no hubiesen recibido cantidad liquida alguna por parte
de la Sociedad.

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). Asimismo, en el caso de pago de dividendos en especie, el mecanismo de
indemnizacion podria no resultar idoneo, pues, al no existir cuantia dineraria a satisfacer, no

resultaria posible realizar deduccion alguna.
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2. INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES

2.1. Numero de acciones cuya incorporacion se solicita, valor nominal de las mismas. Capital
social, indicacion de si existen otras clases o series de acciones y de si se han emitido valores
que den derecho a suscribir o adquirir acciones. Acuerdos sociales adoptados para la

incorporacién.

El dia 8 de marzo de 2016, Branch, en su condicion de accionista unico de la Sociedad, acordd
solicitar la incorporacion de la totalidad de las acciones representativas del capital social de ISC
en el MAB, segmento para SOCIMI (MAB-SOCIMI).

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de la Sociedad es de 7.497.003
euros, representado por 7.497.003 acciones de un euro de valor nominal cada una, todas ellas de
la misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas y representadas mediante anotaciones en

cuenta nominativas.

A la fecha del presente Documento Informativo, todas las acciones excepto las puestas a
disposicion para el cumplimiento de los requisitos de difusion y liquidez (un total de 94.052
acciones) estan pignoradas a favor de las entidades financieras bajo la Financiacion Sénior (ver

apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo).

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

2.2. Grado de difusion de los valores. Descripcion, en su caso, de la posible oferta previa a la

incorporacion que se haya realizado y de su resultado

El Accionista Unico de la Sociedad ha decidido poner a disposicion del Proveedor de Liquidez
94.052 acciones de la Sociedad, representativas del 1,25% de su capital social, con un valor
estimado de mercado de 2.150.029 euros, considerando el precio de referencia por accion de
22,86 euros, para cumplir con el requisito de difusion y liquidez exigible en la Circular del MAB
6/2016 sobre “SOCIMI”, la efectiva difusion de dichas acciones deberd producirse en el plazo

maximo de un afio desde su incorporacion.

2.3. Caracteristicas principales de las acciones y los derechos que incorporan. Incluyendo
mencion a posibles limitaciones del derecho de asistencia, voto y nombramiento de
administradores por el sistema proporcional

El régimen legal aplicable a las acciones de la Sociedad es el previsto en la legislacion espafiola
y, en concreto, en las disposiciones incluidas en la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se
regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (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 el Real Decreto
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Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley 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 Gestion de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion 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 estan denominadas en euros (€).

Todas las acciones de la Sociedad son ordinarias y nominativas, confiriendo a sus titulares
idénticos derechos. En particular, cabe citar los siguientes derechos previstos en los vigentes

estatutos sociales o en la normativa aplicable:

i) Derecho a percibir dividendos

Todas las acciones de la Sociedad tienen derecho a participar en el reparto de las
ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidaciéon en las mismas
condiciones, con las especialidades indicadas en el apartado 1.6.3 anterior. La Sociedad
estd sometida al régimen previsto en la normativa de SOCIMI en todo lo relativo al

reparto de dividendos, tal y como ha quedado descrito en el apartado 1.6.3 anterior.

i) 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 17 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 numero, que se hallen inscritos en el registro contable de anotaciones en cuenta
con cinco (5) dias de antelacion a aquél en que haya de celebrarse y se provea de la
correspondiente tarjeta de asistencia o del documento que, conforme a Derecho, le
acredite como accionista.
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iiil) Derecho de voto y representacion

Cada accion confiere el derecho a emitir un voto. Todo accionista que tenga derecho de
asistencia podra hacerse representar en la Junta General por otra persona, aunque esta

no sea accionista.

Los Estatutos Sociales prevén la posibilidad de votar en las Juntas Generales de
accionistas de la Sociedad por medios de comunicacion a distancia, en las condiciones

previstas en los propios Estatutos Sociales.

iv) 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 suscripcidon 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
asignacion gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades de Capital en los

supuestos de aumento de capital con cargo a reservas.

V) Derecho de informacion

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad confieren a sus titulares
el derecho de informacion 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.

2.4. En caso de existir, descripcion de cualquier condicion a la libre transmisibilidad de la
acciones estatutarias compatibles con la negociacién en el MAB-SOCIMI

Tal y como se establece en el articulo 7 de los Estatutos, las acciones y los derechos econémicos
que derivan de ellas, incluidos los de suscripcion preferente y de asignacion gratuita, son

libremente transmisibles por todos los medios admitidos en Derecho.

2.5. Pactos parasociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que limiten la
transmision de acciones o que afecten al derecho de voto

No constan pactos parasociales.
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2.6. Compromisos de no venta o transmision, o de no emision, asumidos por accionistas o por la

Sociedad con ocasion de la incorporacién a negociaciéon en el MAB-SOCIMI

De conformidad con el apartado 1.7 del articulo Segundo de la Circular del MAB 6/2016,
Branch, como unico accionista de ISC a la fecha del presente Documento Informativo, 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 ISC al MAB. De conformidad
con el mencionado articulo, se exceptiian de este compromiso aquellas acciones que se pongan a
disposicion del Proveedor de Liquidez y la transmision de acciones de la Sociedad realizadas en

el contexto de eventuales ofertas publicas de adquisiciones sobre ISC.

2.7. Las previsiones estatutarias requeridas por la regulacién del Mercado Alternativo Bursatil
relativas a la obligacion de comunicar participaciones 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 8 de marzo de 2016, el Accionista Unico de la Sociedad adopto las decisiones
necesarias para adaptar los Estatutos Sociales 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 introduccion de las obligaciones derivadas de transmisiones que impliquen un cambio

de control en la Sociedad (conforme a la redaccion del articulo 7 de los Estatutos Sociales):
“Articulo 7. Transmision de las acciones

1. Las acciones y los derechos economicos que se derivan de ellas, incluidos
los de suscripcion preferente y de asignacion gratuita, son 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 correspondiente

en el Registro Mercantil.

2. No obstante lo anterior, el accionista que quiera adquirir una participacion
accionarial superior al 50% del capital social deberd realizar, al mismo tiempo,
una oferta de compra dirigida, en las mismas condiciones, a la totalidad de los

restantes accionistas.

3. El accionista que reciba, de un 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, solo 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.”
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b) La obligacion de comunicacion de participaciones significativas en la Sociedad, conforme
a lo dispuesto en el articulo 38.1 de los Estatutos Sociales vigentes, cuya redaccion literal

es la siguiente:

“Articulo 38.1. Comunicacion de participaciones significativas

a) El accionista estara obligado a comunicar a la Sociedad las adquisiciones de
acciones, por cualquier titulo y directa o indirectamente, que determinen que su
participacion total alcance, supere o descienda del 5% del capital social y sucesivos

multiplos.

b) Si el accionista es administrador o directivo de la Sociedad, esa obligacion de
comunicacion se referira al porcentaje del 1% del capital social y sucesivos

multiplos.

¢) Las comunicaciones deberan realizarse al organo o persona que la Sociedad haya
designado al efecto y dentro del plazo mdximo de los cuatro dias habiles siguientes a

aquel en que se hubiera producido el hecho determinante de la comunicacion.

d) La Sociedad dara publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del
Mercado Alternativo Bursatil desde el momento en que sus acciones sean admitidas a

negociacion en el mismo”

c) La obligacion de comunicacion de pactos parasociales suscritos entre accionistas de la
Sociedad, conforme a lo dispuesto en el articulo 38.2 de los Estatutos Sociales vigentes,

cuya redaccion literal es la siguiente:

“Articulo 38.2. Pactos parasociales

a)  El accionista estara obligado a comunicar a la Sociedad los pactos que suscriba,
prorrogue o extinga y en virtud de los cuales se restrinja la transmisibilidad de las
acciones de su propiedad o queden afectados los derechos de voto que le confieren,

de conformidad con lo establecido en la Ley.
b)  Las comunicaciones deberan realizarse al organo o persona que la Sociedad haya

designado al efecto y dentro del plazo mdximo de los cuatro dias habiles siguientes a

aquel en que se hubiera producido el hecho determinante de la comunicacion.
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¢)  La Sociedad dara publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del
Mercado Alternativo Bursatil desde el momento en que sus acciones sean admitidas a

i

negociacion en el mismo.’

d) La regulacion del régimen aplicable a la exclusion de negociacion de la Sociedad en el
MAB, conforme al articulo 39 de los Estatutos Sociales vigentes, cuya redaccion literal es

la siguiente:

“Articulo 39. Exclusion de negociacion

Desde el momento en el que las acciones de la Sociedad sean admitidas a negociacion en
el Mercado Alternativo Bursatil, en el caso en que la Junta General adopte un acuerdo de
exclusion de negociacion de sus acciones de dicho mercado 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 adquisicion de sus acciones al precio que resulte de la
regulacion de las ofertas publicas de adquisicion de valores para los supuestos de

exclusion de negociacion.

La Sociedad no estara sujeta a la obligacion anterior cuando acuerde la admision a
cotizacion de sus acciones en un mercado secundario oficial espaiiol con cardcter

simultaneo a su exclusion de negociacion del Mercado Alternativo Bursatil.”

2.8. Descripcion del funcionamiento de la Junta General

El funcionamiento de la Junta General se rige por lo previsto en la Ley de Sociedades de
Capital y en los articulos 11 a 21 de los Estatutos.

Con sujecion en cualquier caso a lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital y a los
Estatutos vigentes en cada momento, algunas de las reglas mas destacables en relacién con el
funcionamiento de la Junta General a la fecha del presente Documento Informativo son:

Competencia de la Junta General

La Junta General decidira sobre los asuntos propios de su competencia segun lo establecido en
la Ley y en los Estatutos. Clases de Juntas Generales

Las Juntas Generales podran ser ordinarias o extraordinarias.
La Junta General ordinaria se reunird necesariamente dentro del primer semestre de cada
ejercicio social, para censurar la gestién social, aprobar las cuentas anuales y resolver sobre la

aplicacion del resultado, sin perjuicio de su competencia para acordar sobre cualquier otro

asunto que figure en el orden del dia.
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Toda Junta que no sea la prevista en el parrafo anterior, tendrd la consideracion de Junta
General Extraordinaria.

Convocatoria

Las Juntas Generales habran de ser convocadas por el Organo de Administracion de la
sociedad.

La Junta General serd convocada mediante anuncio publicado en la pagina web de la sociedad
si ¢ésta hubiera sido creada, inscrita y publicada en los términos previstos en el articulo 11 bis de
la Ley de Sociedades de Capital. Cuando la sociedad no hubiere acordado la creacion de su
pagina web o todavia no estuviera ésta debidamente inscrita y publicada, la convocatoria se
publicara en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor

circulacion en la provincia en que esté situado el domicilio social.

El anuncio expresara el nombre de la Sociedad, el lugar, la fecha y hora de la reuniéon en
primera convocatoria, el cargo de la persona o personas que realicen la convocatoria, asi como
el orden del dia, en el que figuraran los asuntos a tratar; y demds cuestiones que, en su caso,
deban ser incluidas en ese anuncio conforme a lo dispuesto en el Reglamento de la Junta
General. También podra hacerse constar la fecha, hora y lugar en que, si procediere, se reunira
la Junta en segunda convocatoria. Entre la primera y la segunda reunion debera mediar, por lo

menos, un plazo de veinticuatro horas.

En el caso de la Junta General ordinaria y en los demas casos establecidos por la ley, el anuncio
indicara lo que proceda respecto del derecho a examinar en el domicilio social y a obtener de
forma inmediata y gratuita, los documentos que han de ser sometidos a la aprobaciéon de la
misma y, en su caso, el informe o informes legalmente previstos.

Junta Universal

La Junta quedard validamente constituida para tratar cualquier asunto, sin necesidad de previa
convocatoria, siempre que esté presente o representada la totalidad del capital social y los
concurrentes acepten, por unanimidad, la celebracion de la reunidon y el Orden del Dia de la
misma.

Constitucion de la Junta General

La Junta general, sea ordinaria o extraordinaria, quedara validamente constituida en primera o
en segunda convocatoria cuando los accionistas presentes o representados posean el porcentaje

de capital con derecho de voto establecido por la ley.

Para la valida constitucion de la Junta, incluso si esta se celebra con caracter de universal, no
sera necesaria la asistencia de los administradores de la sociedad.
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2.9.
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Legitimacion para asistir y representacion

Tendran derecho de asistencia a las Juntas Generales de accionistas los accionistas de la
Sociedad cualquiera que sea el nimero de acciones de que sean titulares, siempre que conste
previamente a la celebracion de la Junta la legitimacion del accionista, que quedara acreditada
mediante la correspondiente tarjeta de asistencia nominativa o el documento que, conforme a
Derecho, les acredite como accionistas, en el que se indicara el niimero, clase y serie de las

acciones de su titularidad, asi como el numero de votos que puede emitir.

Sera requisito para asistir a la Junta General que el accionista tenga inscrita la titularidad de sus
acciones en el correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta, con cinco dias de
antelacion de aquel en que haya de celebrarse la Junta y se provea de la correspondiente tarjeta
de asistencia o del documento que, conforme a Derecho, le acredite como accionista.

La representacion es siempre revocable. La asistencia a la Junta General del representado, ya
sea fisicamente o por haber emitido el voto a distancia, supone la revocacion de cualquier
delegacion, sea cual sea la fecha de aquella. La representacion quedara igualmente sin efecto

por la enajenacion de las acciones de que tenga conocimiento la Sociedad.
Adopcion de acuerdos

Las deliberaciones las dirigird el presidente; cada punto del orden del dia serd objeto de
votacion por separado. Ademas, deberan votarse separadamente aquellos asuntos que sean
sustancialmente independientes y en todo caso, los que establezca la Ley.

Con caracter general y salvo disposicion legal o estatutaria en contrario, los acuerdos sociales
se adoptaran 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.

Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato de liquidez y

breve descripcion de su funcion

Con fecha 30 de junio de 2016, el Accionista Unico 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 contrataciéon de acciones de Empresas en

Expansion a través del MAB (“Circular 7/2010”) y su normativa de desarrollo.



El objeto del contrato de liquidez serd 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 la Sociedad
instrucciones sobre el momento, precio o demds condiciones de las operaciones que ejecute en

virtud del contrato. Tampoco podra solicitar ni recibir informacion relevante de la Sociedad.

El Proveedor de Liquidez transmitird a la Sociedad la informacion sobre la ejecucion del

contrato que aquella precise para el cumplimiento de sus obligaciones legales.

El Proveedor de Liquidez dard contrapartida a las posiciones vendedoras y compradoras
existentes en el MAB de acuerdo con sus normas de contratacion y dentro de los horarios de
negociacion previstos para esta Sociedad atendiendo al nimero 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 la contratacion de bloques ni de operaciones especiales tal

y como éstas se definen en la Circular 7/2010.

El actual accionista de la Sociedad, Branch Management S.A.P.I. de C.V. se compromete a
poner a disposicion del Proveedor de Liquidez una combinacion de 150.000 euros en efectivo y
una cantidad de acciones 6.562 equivalente a 150.007 euros, con la exclusiva finalidad de
permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del

Contrato de Liquidez.

El Contrato de Liquidez tendra una duracion indefinida entrando en vigor a la fecha de
incorporacién 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. Asimismo, se comunicara con

antelacion suficiente al MAB.

El Proveedor de Liquidez se debera mantener una estructura organizativa interna que garantice la
independencia de actuacion 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.
Adicionalmente, con fecha 30 de junio de 2016 el Accionista Unico de la Sociedad (es decir,

Branch) ha firmado un contrato de difusion con Renta 4 Sociedad de Valores, S.A. a través de la
cual ha decidido poner a disposicion del Proveedor de Liquidez 87.490 acciones de la Sociedad,
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con un valor estimado de mercado de dos millones de euros (2.000.021 €) considerando el precio
de referencia por accion de 22,86 euros y representativas de un 1,17% de su capital social, con el

fin de cumplir con los requisitos de difusion previstos en la Circular del MAB 6/2016.

Consecuentemente, Branch ha puesto a disposicion del Proveedor de Liquidez un total de 94.052
acciones de ISC, representativas del de su capital social, con un valor estimado de mercado de
alrededor de 2.150.029 euros, considerando el precio de referencia por accion de 22,86 euros,

para cumplir con el requisito de difusion y liquidez exigible en la Circular del MAB 6/2016.

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 Branch Management no
podra disponer de ellos salvo en caso de que excediesen las necesidades establecidas por la

normativa del Mercado Alternativo Bursatil.
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3. OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

No aplica
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4.1.

4.2.

ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES

Informacion relativa al Asesor Registrado, incluyendo las posibles relaciones y

vinculaciones con el Emisor

Cumpliendo con el requisito establecido en la Circular del MAB 6/2016, que obliga a la
contratacion de dicha figura para el proceso de incorporacion al MAB, segmento de SOCIMI, y
al mantenimiento de la misma mientras la Sociedad cotice en dicho mercado, la Sociedad

contratd con fecha 3 de noviembre de 2015 a Renta 4 Corporate, S.A. como asesor registrado.

Como consecuencia de esta designacion, desde dicha fecha, Renta 4 Corporate, S.A. asiste a la
Sociedad en el cumplimiento de la relacion de obligaciones que le corresponden en funcion de la
Circular 8/2016.

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 MAB 8/2016, 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 cambié su denominacién 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. actia en todo momento, en el desarrollo de su funcién como asesor
registrado siguiendo las pautas establecidas en su Codigo Interno de Conducta.

En relacidon con el proceso de incorporacion de la Compafiia al MAB, resaltar que el Grupo
Renta 4 ha actuado como Asesor Registrado de la Sociedad, no habiendo prestado
asesoramientos adicionales.

Adicionalmente, Renta 4 Sociedad de Valores, S.A., perteneciente al mismo Grupo que Renta 4
Corporate, S.A., actua como Proveedor de Liquidez y Entidad Agente.

En caso de que el Documento incluya alguna declaracion o informe de tercero emitido en
calidad de experto se debera hacer constar, incluyendo cualificaciones y, en su caso,
cualquier interés relevante que el tercero tenga en el Emisor

Ernst & Young Servicios Corporativos S.L., ha emitido un informe de valoracion independiente
de las acciones de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015. Dicho informe de valoracion se
adjunta como Anexo V del presente Documento Informativo.
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4.3.

CBRE Valuation Advisory S.A., ha emitido un informe de valoracion independiente del valor de
los activos de la Sociedad a 31 de marzo de 2016. Un resumen de dicho informe de valoracion se

adjunta como Anexo VI del presente Documento Informativo.

Informacion relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de incorporacion
al MAB-SOCIMI

Ademas de los asesores mencionados en otros apartados del presente Documento Informativo,
las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento a ISC, en relacion con la
incorporacion a negociacion de sus acciones en el MAB, segun se ha descrito anteriormente en el

apartado 1.7 del presente Documento Informativo:

El despacho de abogados Uria Menéndez Abogados, S.L.P., con N.LLF. B-28.563.963 y domicilio
en calle Principe de Vergara, 187 de Madrid, ha prestado servicios de asesoramiento legal y
fiscal.
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ANEXO I Comunicacion a la Agencia tributaria de la opcion para aplicar el
régimen de SOCIMI
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A LA AGENCIA ESTATAL DE LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA
DELEGACION ESPECIAL DE MADRID

Diego Armero Montes, mayor de edad, con Documento Nacional de Identidad niimero
25.32.411-L y con domicilio profesional en la calle Principe de Vergara 187, 28002 Madrid,
actuando en nombre y representacion de ISC FRESH WATER INVESTMENT SOCIMI, S.A.U.
(la “Seciedad”), en su condicién de apoderado especial a estos efectos en virtud de la decisién
adoptada por el accionista Unico de la Sociedad, la sociedad Branch Management, S.A.P.1. de
C.V. (el “Socio Unice™), cuya copia se adjunta como Anexo I, ante Ud. comparece y como
mejor proceda en Derecho

DICE:

Que la Sociedad es una entidad espafiola con domicilio social en el Paseco de la Castellana
nimero 143, 11° planta, C.P. 28046, Madrid, con N.I.F. A85129286, constituida como sociedad
de responsabilidad limitada por plazo indefinido mediante escritura autorizada por el notario de
Madrid, Don Alberto Mateos Arroyo, el dia 13 de Junio de 2007, con el ntmero 932 de su
protocolo; e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 24,408, folio 040, hoja M-
00438992, Inscripcion 1%y posteriormente transformada a sociedad andmima en virtud de
escritura plblica otorgada ante el Notario de Madrid, don Vicente de Prada Guaita, el dia 2 de
septiembre de 2014, con el numero 999 de protocolo, e inscrita en inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, al tomo 3205, folio 169, Seccién 8, hoja M-438992, Inscripcion 17.

2} Que la Sociedad, de conformidad con o previsto en el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5
de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (la
"Ley del Impueste sobre Sociedades”), es una entidad residente a efectos fiscales en Espafia,
sujeta al Impuesto sobre Sociedades y que tiene su domicilio en Espafia.

3) Que la Sociedad desea acogerse al régimen legal y fiscal de las SOCIMIs establecido en la
Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (la “Ley 11/2009™).

4} Que la denominacion y el objeto social de la Sociedad se adaptan a lo establecido en el
articulo 2.1 de la Ley 11/2009 ast como su politica de distribucién de dividendos, tal como
establece el artfculo 6 de la referida ley.

Agencia Estatal de la Administracion Tributaria
Delepacion Especial de Madrid

C/ Guzman el Bueno 139

28003 Madrid




3) Que la Sociedad, a través de la decision del Socio Unico de fecha 15 de septiembre de 2014,
ha adoptado por unanimidad el siguiente acuerdo:

“k1 Socio Unico decide optar por el régimen legal y fiscal de las SOCIMIs establecido en la
Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (la “Ley 11/20097), de conformidad con lo establecido
en el articulo 8 de la referida ley.

Asimismo, el Socio Unico acuerda realizar la preceptiva comunicacion de la opcion por el
régimen fiscal especial a la Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria
de Madrid con anteriovidad al 30 de septiembre de 2014 y realizar cualquier transformacion
societaria o de otra indole necesaria para cumplir con los requisitos establecidos en la Ley
11/2009 a efectos de que la Sociedad cualifique para ser considerada como una SOCIMI

Se apodera expresamente al Vicesecretario del Consejo de Administracion de la Sociedad,
Diego Armero Montes, mayor de edad, casado, de nacionalidad espafiola, con Documento
Nacional de Identidad niimero 25.32.411-L y con domicilio profesional en la calle Principe
de Vergara 187, 28002 Madrid, para que comunique a la Agencia Estatal de la
Administracién Tributaria la opcion a la aplicacion por la Sociedad del régimen especial de
las SOCIMIs establecido en la Ley 11/2009.7

En su virtud, y al amparo de lo previsto en el articulo 8 de la Ley 11/2009, el abajo firmante

COMUNICA

Que se tenga por presentado este eserito, junto con los documentos que se acompafian, y se tenga
por comunicada, dentro del plazo legal establecido al efecto, la opcion de la Sociedad por la
aplicacién del régimen legal y fiscal de las SOCIMIs establecido en la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversidn en el Mercado
Inmobiliario.

En Madrid, a 29 de septiembre de 2014.

ISC FRESH &WATER INVEST T SOCIML, S.A.

Apoderagdo especial

Agencia Estatal de la Administracion Tributaria
Delegacion Especial de Madrid

C/ Guzmén el Bueno 139

28003 Madrid




ANEXO I1 Cuentas Anuales individuales e informe del auditor para el ejercicio
2015
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de
[SC Fresh Water investment SOCIMI, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad ISC Fresh Water [nvestment SOCIMI, S.A.
(Sociedad Unipersonal), que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 201 5, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo v la memoria
correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los Administradores en relacidn con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de ISC Fresh Water
Investment SOCIMI, S.A. {Sociedad Unipersonal), de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en fa Nota 2.1 de la memoria

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

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria, Hemos Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espaita. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
€tica, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

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

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

13,650, seccion 82, folg 188, hoja W-SA4T, neoipcién 980 CLE B 79104465,
20 Madrid )




Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad [SC Fresh Water Investment SOCIMI,
S.A. (Sociedad Unipersonal), a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados v flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo

de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Pdrrafos de énfasis

Llamamos la atencion respecto de 1o sefialado en la Notas 5y 6 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas, en la que se sefiala que la cifra de ingresos por arrendamientos proviene en su totalidad de un
anico arrendatario, Banco Sabadell. No obstante, la Sociedad considera que el riesgo de crédito es bajo
dadas las calificaciones crediticias del mismo. Esta cuestion no modifica nuestra opinion,

Asimismo [lamamos la atencidn respecto a lo indicado en la Nota 1 de 1a memoria adjunta, en la que se
sefiala que la Sociedad se ha acogido al régimen fiscal de SOCIM| regulado por la Ley 11/2009, de 26
de Octubre. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad se encuentra pendiente de cumplir con el requisito
de cotizacién de sus acciones en un mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacion, Los
Administradores de la Sociedad, dado que el proceso de salida a cotizacion en el Mercado Alternativo
Bursatil ya se ha iniciado, estiman que se cumplird dicho requisito antes del 29 de septiembre de 2016,

fecha en la que finaliza el periodo de dos afios que permite la Ley. Esta cuestion no modifica nuestra
opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a fa verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo Yy no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de 1a Sociedad.

-
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86 FRESH WATER INVESTMENT, SOCIMI, 5.4, {Socledad Unipersofal)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE EJERCICIO 2015

Notas de ia Ejercicio Ejercicio
Memoria 2015 2014
OPERACIONES CONTINUADAS
Importz neto de la cifra de negocios 25.000.576 19.647,889
Ventas totas 5y 13.1 19332160 18.803.302
Prestacion de servicios 668,416 744587
Gastos da personal - (56.967)
Sueidos, salarios y asimilados - {51.255}
Cargas sociales - 15.712)
Oiros gastos de explotacién {1.134.823) {3.144.369)
Servicios exteriorss Mote 13.2 (BZF.031) {2.137.0104
Tributos (B07.593} {1.007.343)
Ciros gastos de gestion corfente E {16}
Agmortizacion del inmovilizado Nota § {7.325.915) (7.359.887)
Datericra ¥ resultado por enafenaciones del inmovilizado Nota Sy 13.3 - 3.016.255
Resultades per enajanaciones y otros + 3.018.355
RESULTADO DE EXPLOTACION 11.540.037 12.103.021
qtngresos financieros Nota 13.4 ™ -
De valores negociables v otms instrumentos financiaros 131 -
« En tercaros 131
Gastos financierss Nota 134 {6.335.240) (25,790,348}
Por deudas con emprasas del grupo y asociadas Nota 14.1 E -
Por deudas con terceras {6.335.240) {25.790.246)
Diferencias de cambip - {191}
RESULTADO FINANCIERQ {6.335.109) {25.790.537)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.204.928 {13.687.516})
impuesios sobre beneficios Naots 42.2 - (1.847.145)
IRESULTADO DEL EJERCICIO 5.204.928 {15.334.661)

Las Notas 1 a 186 descritas en Ia Memoria adiunta forman parte integrante de la cuanta de pérdidas y ganancias correspondiente al

elarcicio 2015
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13C FRESH WATER INVESTMENT, SOCIA, 3.A. (Sociedad Unipersonal}

ESTADO DE FLUIOS OE EFECTIVO DEL BEJERCICIO 2913

(Euros)
Motas de 1z Ejercicio Ejercicio
Hamaoria 2015 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADBES DE EXPLOTACION {0 13.034.191!  {12.026.558)

Resultado del gjercicio antes de impuastos 5204928 ({13.687.5186

Ajustes al regultade:

- Amortizagion def inmovilizade Mota 5 7.325.915 7.359.887
- Resuitados por bajes y emajenacicnes de inmovilizado Nota 13.3 - {3.016.365}
- ingresos financtaros Nota 4.1 . E
- Gastos financieros HNota 13.4 §.335.240 25.790.346
- Diferencias de cambio B i
Camblos en el capital corrtante
- Deudores y otras cuentas a cobrar 165.937 {338.078)
- Acresdores y olras cuentas a pagar {610.055) 132,331
- Otros aclivos v pasivos no comientes 4.703.014
Cleos fujos de efectivo de las actividades de explotacion
- Pagos de intereses {5.387.173)]  {29.902.118)
- Cobros de interesss -
- Cnbros {pagos) por impuesto sobre benaficios {3.058.280)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (G} - 9.161.773
Cobros por desinversiones

- Empresas del gripo y asotiadas - E

- versiones inmobiliarias - 9.076.271

- Otros activos firancieres - §3.502
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION [ (17.635.127) {3.875,935)
Celifos y pages pot instrumentos de patrimonio

~ Amortizacién de instrumentos de patrimonia Mota 15.3 {10.8G4.000)

- Subvenciones, donacianes v legados racibidos
Cobros y pagos por instrumentos de pasive financiere

- Develueion y amortizacion de deudas con entidades de orédite {6.840.000}) {2.820.001}

- Devolucidn v amortizacian de otras deudas (195127 {1.058.924)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO {Iv) - {191}
AUMENTOIDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {H14+HY) (4.600.836) {6.741.911)
Efactivo o equivalentes al comienzs def ejercicio £.704.650 13448601
Efactivo 0 equivalentes al final del efercicio 2103.754 6.704.680]
Las Notas 1a 16 descritas en la Memeria adjunta forman parle integrante del estade de Aujos de efectivo comespondiente & sjercicio 2015
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ISC Fresh Water Investment Socimi, 3.A.U,

Memoria correspondiente
al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

1..._Actividad de Ia Emoresa

iSC Fresh Water investmant Socimi, S.AY. {en adelante la Sociedad), fue constituida en Madrid con fecha 13 de
junio de 2007, bajo Ia denominacion de Advantags River Investment, 5.1, modificando su denominacian social a
ISC Fresh Water Investment S.L. por decisidn de socio Gnico del 6 de julio de 2007 elevada a plblico el 11 de
jutio de 2007 por el notario de Madrid Don Federico Paradero del Bosque. Por acuerdo de socio Gnico de 30 de
junic de 2014, se realizé la transformacidn a Sociadad Ansnima con elevacion a pablice el 2 de septiembre de

2014, El cambio de denominacion a la actual se acords = 3 de noviembre de 2014, elevandoss a plblico el 27
de noviembre del misme ano.

Su domicilio social se encuentra ubicado en Madrid, Paseo de la Castellana, nGmero 143, 112 planta.

El objeta soctal de ta Socledad, de acuerde con sus estatutos as!

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

2. Latenencia de participaciones en el capital de ofras SOCIMI 0 en el de otras entidades no residentes
en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aguellas y que estén somstidas a un

régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto g la potitica obligatoria, legal o estatutaria,
de distribucion de beneficios.

3. La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espafigl,
que tengan como objeto social principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para
su arrendamiento v que estén sometidas at mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a
la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos de
inversién a que se refiere el articule 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada porla

Ley 16/2012, de 27 de diciembre de 2012, reguladora de fas Sociedades Cotizadas de Inversion en el
Mercado inmoblilario.

4. La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Golectiva Inmobiliaria
reguladas en la Lay 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversidn Colectiva, 0 la norma
que ta susfituya en el futuro.

5. Junto con la actividad econdmica derivada dal objeto social principal, las SOCIMI podran desarrollar
otras actividades accesorias, entendidndose como tales aquellas que en su conjunto sus rentas
representen menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada petiodo impositivo o aquelias
que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento.

ISC Fresh Water Investmant SOCIMI, $.A.U. tiene como actividad principal la adquisicion y promocién de
bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento, pudiendo invertir en menor medida en

otros activos en renta o para venta directa (locales comerciales, naves industriales, centros logisticos,
producto residencial).

ISC Fresh Water Investment SOCIMI, 5.A. se encusntra regulada por la Ley 11/2008, de 26 de oclubre,
modificada por fa Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por k2 que se regulan las Sociedades Andnimas

Catizadas de Inversidn en e Mercado Inmobiliario. Bl articuls 2 establece los requisitos para este tipe de
Sociedades, a saber:




1. Las SOCIMI deberdn tener invertido, al menos, f 80 por siento del valor del activo en bienes inmuebles da
nattiraleza urbana destinados al arrendamiento, en terrsnos para la promecion de bienss inmuebles gue
vayan a destinarse z dicha finalidad siempre que la promocién sg inicie dentro de los tres afips siguientes a
su adquisicién, asi como en participaciones en el capital o patrimonio de ofras entidades a que se refiere al
apartado 1 del articuloe 2 de la mencionada Ley.

El vaior del aclivo se determinard segin la media de los batances individuales trimastrales del ejercicio,
pudiendo optar la Sociedad, para caleular dicho valor por sustituir el valor contabile por &l de mercado de los
elementos integrantes de iales balances, el cual se aplicaria en todos los balances del ejercicio. A estos
eféclos no se computaran, en su caso, el dinero o derechos de crédito procedente de ta fransmision de
dichos inmuebles o participaciones que se haya realizado en af mismo gjercicio o anteriores siempra que, en
aste Ullimo caso, no haya transcurrido el plazo de reinversién a que se refiere ol articulo 6 de esta tey.

2. Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo impositivo correspondientes a cada sjercicio,
excluidas las derivadas de la transmisidn de las participaciones y de los bienes inmuebles afectos ambos al
cumplimiento de su objeto sociat princlpal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento a que se refiere ol
apartado siguiente, deberd provenir del amendamiento de bienes inmuebles y de dividendos o
participaciones en beneficios procedentes de dichas participaciones.

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en e caso de que la sociedad sea dominante de
un grupo segin los criterics establecidos en el ariculo 42 del Codigo de Comercio, con independencia de la
residencia v de la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado
exciusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades 2 que se refiere of apartado 1 del articulo 2 de Ia Lay
gue lo regula,

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la sociedad deberan permanecer arrendados durante al
menos fres ahos. A efectos del computo se sumard el tiempo que los inmuehles hayan estado ofrecidos en
arrendamiento, con un maximo de un afio.

El plazo se computara:

a) En ef caso de bienes inmuebles que figuren en el patimonio de !a sociedad antes de! momento da
acogerse al régimen, desde Ja fecha de inicio del primer periodo impositive en que se aplique ef régimen
fiscal especial establecido en esta Ley, slempre que a dicha fecha e bien se encontrara arrendado u
ofracido en arrendamiento. De lo contrario, se estard a lo dispuesto en la letra sigulente.

b} En el case de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por fa sociedad, desds la
fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez,

En el casu de acciones o participacionss de entidades a gue se refiere el apartado 1 det articulo 2 de esta
Lay, deberan mantenerse en el activo de la sociedad al menos durante tres afios desde su adquisicién o, en
su caso, desde el inicio def primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establecido

en esta Ley.
4. El capital minimo exigide es de 5 millones de euros.
5. Las SOCIM! tienen como abligacién cotizar en un mercado regulado.

Tal y coma establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la
Ley 1672012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion enel
Marcado Inmobiliiario (SOCIMI), podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los éminos
astablecidos en el articulp 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 afos siguientes a ia facha de la opcién por
aplicar dicho régimen.

Con fecha 29 de septiembre de 2014, la Sociedad comunico a las autoridades fiscales Ia opcion de acogerse al
régimen fiscal especial de SOCIML




A 31 de diciembre de 2015 no se cumple la condicién de cotizacion en un mercado regulado. Los
administradores de la sociedad, dado que el proceso de salida a cotizacién al Mercado Alternativo Bursatil va se
ha iniciado, tal y como se detalla en el apartado “Hechos posteriores al cierre”, estiman que se cumplira dicho
requisito antes del 29 de septiembre de 2016, fecha en la que finaliza el pericdo de dos afios gue permite la ley.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

2.1 Marco Normativo de informacién financiera aplicable a Ia Sociedad

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

a) Cadige de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b} Plan General de Contabilidad aprobado por R.D. 1514/2007 y la adaptacién sectorial a empresas
inmobifiarias.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por ia Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el que se regulan
las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversidn en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI).

e} Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

2.2lmagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y en particular, los
principios y criterios contables en &1 contenidos, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los fiujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion
de la Sociedad, se someteran a la aprobacion por ef Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin
modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprobadas por el Accionista
Uriico el 30 de junio de 2015.

2.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionaimente, el Consejo de Administracién ha
formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables
de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun
principio contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

2.4 Aspectos criticos de Ia valoracién y estimacién de la incertidumbre

En |z elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por el Consejo
de Administracién de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a;

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 4.2 y 4.4).
- La vida dtil de las inversiones inmobiliarias (véase Nota 4.1)

- Elvalor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota 4.4)

- La geshidn del riesgo financiero (véase Nota 7.2}
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A pesar de que estas estimacionas se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al
clerre del sfercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en el futuro obliguen a

madificarlas (al alza 0 a la baja) en los proximos ejercicios, 10 que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva,

2.5 Comparacidn de Ia informacitn

La informacidn contenida en esta memoria referida al gjercicio 2014 se presenta, a efectos comparativos,
con la informacion del ejercicio 2015,

2.6 Agrupacion de pariidas

Determinadas partidas del balance, de fa cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonic neto y de! estado de flujes de efectivo se presentan de forma agrupsda pare facifitar su

comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la infarmacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria,

2.7 Concesian de arrores

En fa elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningn error significative que haya
supuesto la resxpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

2.8 Cambio de criterio contable

Durante el gjercicio 2015 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a fos
criterios aplicados en el ejercicic 2014,

2.9 Fondo de maniobra negativo

La sociedad presenta al cierme del ejercicio un fondo de maniobra negative por 5.943.508 euros, como
consecuencia fundamentalmente del vencimiento a corlo plazo de parte de las deudas con entidades de
crédito. Los administradores de la sociedad estiman que el cobro de las rentas de inguilinos durante ef
gjercicio 2016 seran suficlentes para hacer frente a los pasives a corto plazo,

3. Aplicacion del resuitado

La propuesta de aplicacion de los resultados del gjercicio 2015 formulada por et Consejo de Adeninistracion de la
Sociedad, pendiente de la aprobacion del Accionista Unico, es la siguiente

Resultado del ejercicio 5.204 928 euros
A distribucion de dividendos 4.163.942 euros
A resarva legal 520.493 euros
A compensar pérdida de ejercinios anteriores 520.493 Euros

El Conssjo de Administracion estima que la propuesta de aplicacion del resultado serd aprobada por el
Accionista Gnico.

Normas de distribucion def resuliedo aplicables a Socimi

Segan lo establecids por la normativa en vigor, las SCCIMI gue hayan optado por el régimen fiscal especial,
estardn obligadas a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones
marcantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el gjercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de

los seis meses siguientes a la conclusidn de cada ajercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del
acuerdn de distribucion,

Por otro lado, tal y como indica la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27
de diclembre, las Socisdad debera distribuir como dividendos:
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{i) EI 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios distribuidos por las
entidades a que se refiere el apartada 1 del articule 2 de 1a Lay 11/2009,

(i1} Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones o participaciones a
que se refiere of apartado 1 del articule 2 de la Ley 11/2009, realizadas una vez iranscurridos fos plazos a
que se refiere el apartado 2 del articulo 3 de la Ley 11/2009, afectos al cumplimiento de su objeto social
principal. El resto de estos beneficios deberan reinvertirse en otros inmuebles o participaciones afectos al
cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de los tres afios posteriores a la fecha de fransmision. En su
defecto, estos beneficios deberan distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso,
Gue procedan del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversion, Si los elementos objeto de reinversion se
transmiten antes del plazo de mantenimiento, aquelios beneficios deberan distribuirse en su totalidad
conjuntamente con log beneficios, en su caso, que procedan del gjercicio en qua se han transmitizio. La
obligacion de distribuir, no alcanza, en su caso, a la parte de estos bensficios imputables a ejercicios en los
que la Sociedad no tributara por of régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.

{iii} Al menos gl 80% del resto de los beneficios obtenidos,

Cuande la distribucion de dividendos se realice con carge a reservas procedentes de beneficios de un

gjercicio en el que haya sido aplicado el régimen fiscal especial, su distribucion se adoptara obligatoriaments
en la forma descrita anteriormente.

Normas de registro v valoracion

l.as principales normas de registro y valoracian utilizadas por Ia Sodiedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido lag siguientes:

4.1inversiones inmobifiarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance adiunto recoge los valores de terrencs, edificios v ofras
construcciones que se mantienen bien, para exploterios en régimen de alquiler, bien para obtener una
plusvalfa en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus
respectivos precios de mercado.

Las inversiones inmobiliadas se valoran inicialmente por su precio de adguisicion, y postericrmente se
miroran por la correspondiente amertizaciin acumulada y 1as pérdidas por deterioro, st las hubiera, conforme
al criterio mencionado en Ja Nota 4.2.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen las inversiones
inmobiliarias se imputan a fa cuenta de pérdidas y ganancias de gjercicio en que se incurren. Por el contrario,
los fmportes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia ¢ a alargar la vida
utif de dichos bienes se registran como mayer coste de los mismos.

La Sociedad amortiza las inversiones inmebiliarias siguiendo el método lineal, apiicando un porcentaje da
amortizacion anual del 4%, dado que estima la vida Gt media de sus activos en 25 afios.

4.2 Deterioro de valor de inversiones inmobiliarias

Siempre que existan indicios de pérdida de valor de las inversiones inmobiliarias, la Sociedad procede a
estimar mediante el denominado "Test de deterioro” Ia posible existencia de perdidas de valor que reduzcan
el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros.

Ef importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes de
venta y ef valor en uso. En concreto, para la totalidad de las inversiones inmobiliarias, importe recuperable
se defermina a traves del descuento de flujos futuros generado por ef activo correspondiente sobre la base
de las rentas existentes comprometidas y utilizando tasas de descuenio de mercado.

Cuando una pérdida por deferiore de valor revierte posteriormente, e importe en fibros del astivo se
incrementa en la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que sa habria determinado de ro haberse reconocido ninguna
pérdida por deterioro en ejercicics anteriores.
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4.3 Arrendamisntos

Los arrendamientos sa clasifican como arrendamisntos financieros siempre que fas condicionss de los
mismos s¢ deduzca que se transfieren al arrendatario sustanciaimente los rfesgos vy beneficios inherentes a
la propiedad del activo obieto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como armmendamientos

operativos.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no mantiene arrendamientos financieros.

Arrendamiento operalivo

Los ingresos y gastos derivados de jos acuerdos de amendamiento operativo se cargan a la cuenta ds
perdidas y ganancias en el gjercicio en que se devengan. {véase Nota 6)

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

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

4.4 Insirumentos financieros

4.4.1 Activos financiercs
Clasificacion

Los activos financieros que posee [a Socledad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en ta venta de bienes o en ia prestacion de
servicios por operaciones de fréafico de fa empresa, o los que no teniende un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable v no se
negocian en un mercado activo.

b} Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes: la tesoreria comprende tanto la caja como los depésitos

bancarios a la vista, Los ofres activos liquidos equivalentes son inversiones & corto plazo, con vencimisntos
anteriores a fres mesas, y que no esidn sujetos a un nesgo relevante de cambios en su valor.

Valoracion inicial

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

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

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad resliza un test de deferioro para los aclivos financieros que no
estén registrados a valor razonable. Se considers 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
deteriore s& registra en la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

Por el cantrario, 1a Sociedad no da de baja los actives financieros, y reconoce un pasivo financiero par un
importe igual a fa contraprestacién recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.
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Fianzas eniregadas

La diferencia entre el valor razonable y el importe entregado de fas fianzas por arrendamientos operativos no
resulta significativa a fos efectos de preparacion de estas cuentas anuales. Conforme a ia Ley de
Arrendamientos Urbanos, la Sociedad estd sometida al régimen de concierto de deposito con algunas
Comunidades Auténomas. Segin este régimen, la Sociedad viene obligada a depositar un 90% de las
fianzas obtenidas de sus arrendatarios en determinadas Institsciones Oficiales. De esta forma, se clasifican
an el pasive a largo plazo de! balance de situacidn adjunto aquellas fianzas recibidas de los arendatarios ¥
en el aclivo a Jargo plaze del balance aquellas depositadas en las Instituciones Oficiales de dichas
Comunidades Autdnomas.

4.4.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquetlos débitos y partidas a pagar que tiens la Sociedad y que se han originade en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o aquellos que sin tener un origen
cormercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débites y partidas a pagar se valoran iniclalmente al valor razonable de la confraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaceion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se
valoran de acuerdo con su coste amortizado,

t.a Sociedad da de baja los pasivos financieres cuanda se extinguen las obligaclones que los han ganerado.

4.4.3 Instrumentos financieros derivados

La Scciedad ufiliza instrumentos financieras derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futures. Fundamentalmente, estos fiesgos son de
variaciongs de los tipos de interés. En el marco de dichas operacicnes la Sociedad contrata instrumentos
financieros de cobertura.

Para que estos instrumentos fnancieros puedan calificar como de cobertura contable, son designados
inicialmente como teles documentdndose la relacion de coberturz. Asimismo, la Sociedad verifica
inicialmente y de forma perddica a Ip largo de su vida (como minime en cada cierre contable) que la relacion
de coberlura es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente que fos cambios en el valor razonable o
en los flujos de efectiva de la partida cubierta {atrbuibles al riesgo cubierto) se compensen casi
completamente por los del instrumento de cobertura Y que, retrospectivamente, los resultados de Ia
cobertura hayan oscilado dentro de un rango de variacion del 80 al 125% respecto del resultado de la partida
subierta.

La sociedad aplica coberturas de flujos de efectivo. En este tipo de coberturas, ia parte de la ganancia o
peérdida del insfrumento de coberura Que se haya determinado como cobertura eficar se reconoce
transiteriamente en el patrimonic neto, imputandose en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias en el mismo
perloto en que e elemento que esta siendo objeto de cobertura afecta al resultado, salva que la cobertura
comesponda a una fransaccion prevista que termine en el reconacimiento de un active o pasivo no financiero,
en cuyo casc los impories registrados en sl patrimonio neto se inclufrdn en el coste del activo o pasivo
cuando sea adquirido © asumide.

La contabilizacién de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es vendido,
finglizado o ejercido, o deja de curnplir fos criterios para la contabilizacién de coberturas. En ese momento,
cualquier beneficio o pérdida acumulados correspondientes al insttuments de cobertura que haya sida
registrado en el patimonio neto se mantiene dentro del patrimonic neto y se imputa a resultados en la vida
residual del elemento que cubria. Cuando no se espera que se produzca la operacidn que esta siendo objeto
de cobertura o ésta se cancela, los beneficios o pérdidas acumuladoes netos raconccidos en ei patrimonio
neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

4.4.4 Insirumentos de Patrimonio

Un instrumento de patdmonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la Sociedad, una
vez deducidos todos sus pasives.

Los instrumentes de capital emitidos por la Scciedad ss registran en el patrimonio neto por ol imporie
recibido, neto de les gastos de emisidn,
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4.8 impuesto sobre Beneficios

Réglmen general

El gasto o ingreso por Impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa gl gasto o ingreso por e}
impuesto corriente y la parle correspondiente al gasto o ingreso por impueste diferido.

El impuesto corriente es la cantided que la Socledad safisface como consecusncia de las ligquidaciones
fiscales del impuesto sobre &l beneficio relativas a un gjercicio. Las deducciones v olras veniajas fiscales en
le cuola del impuesto, excluidas las retenciones Y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales

compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamenta en éste, dan lugar & un menor imparte det
impuesto corriente,

El gasto o el ingreso por impussto diferido se corresponde con el reconceimiento v la cancelacién 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 fas diferencias entre los importes
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases impanibles negativas pendientes de
compensacidn v los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran

aplicando a la diferencia temporaria o erédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperarios o liquidarios.

Se reconocen pasivos por impusstos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondas de comergio o de olros actives y pasivos en una
operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacitn de negocios.

Por su parte, los activos por impuastos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere

probable que fa Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales fuluras contra las que poder hacerios
efectivos.

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

En cada clerre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectudndose las
oportunas cormecciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se svalian los activos por impuestos diferidos no registrados en halance y éstos

son cobjeto de reconocimiento en ia medida an que pase a ser probable su recuperacién con beneficios
fiscales futuros.

Régimen SQCIMI

Con fecha 9 de Septiembre de 2014, y con efectos a partir del 1 de enero de 2014 |2 Sociedad comunics a
la Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicllic fiscal la opcidn adoptada
por su Accionista Unico de acogerse al regimen fiscal especial da SQCHMI.

En virtud de 1a Ley 1172009, de 26 de ottubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas cotizadas de
inversion en el mercado inmobiliario, las entidades que cumplan los requisitos definidos en la normativa y
opten por la aplicaclon del régimen fiscal especial previsto en dicha Ley tributardn a un tipo de gravamen
del 0% en el Impuesto de Sociedades, En e caso de generarse bases imponibles negativas, no sera de
aplicacion ef articulo de ta Ley 27/2014, 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades. Asimismo. no
resultara de aplicacién el régimen de deducciones y bonificaciones establecidas en los Capitulos 11, Il y IV
de dicha norma. En todo lo demas no pravisto en ta Ley SOCIMI, serd de aplicacidon supletoriamente Io
establecido en la Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades. :

La entidad estard sometida a un gravamen sspecial del 19% sobre el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participacian en el capital social de ia entidad sea
iguat o superior & 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o ibuten a un tipo

de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra fa consideracion de cuota del kmpuesio sobre
Sociedades,
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La aplicacidn del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se efectuard durante los ejercicios 2015 y 2014
sin perjuicio de que, durante fos mismos, la Sociedad no cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos
por la norma para su aplicacion, va que, en virud de ta Disposicidn Transitoria Primera de la Ley 11/2009 del
régimen SOCIM, la Sociedad dispone de un periodo de dos afos desde Ia fecha de la opcién por la
aplicacion del régimen para cumplir con la tomlidad de los requisitos exigidos por la norma. Los
Administradores de ia Sociedad estiman que fa misma curmplird con sus compromisos antes de Is finalizacidon
dal pericdo de 2 afios.

Los irmuebles vendidos durante & sjerciclo 2014 no estén sujelos al régimen fiscal especial SOCHA! al
haber sido enajenados antes de cumplir ef periode de permanencia de 3 afics. Por lo tanto fos resulfados
operatives y las plusvalias obtenidas por estos inmuebles an el gjercicio 2014 quedaron sujetos al régimen
general al tipc de gravamen del 30%,

4.6 Ingresos y gasios

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criteric de devengo, es decir, cuande se produce Iz corriente
real de bienss y servisios que los mismos representan, con independencia del memento en que se produzea
la corriente monetaria o financiera derivada de effos. Dichos ingresos se valoran por &l valor razonable de fa
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuastos,

El reconocimiento de fos ingresos per ventas se produce en el momento en que se han transferido al
comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad de! bien vendido, ne manteniendo
la gestién carriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control efectivo sobre &f mismo.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacién de fa prestacidn a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de Ia transaccion pueda ser
estimado con flabilidad. En concreto, los ingresos por alquileres se registran en funcidn de su devengo,

distibuyéndose linealmente los beneficios en concepto de incentivos y log costes iniciales de los contratos
de arrendamiente.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando e método det fipo de interés efective,
En cualquier caso, los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.7 Provisiones y contingencias

Ei Consejo de Administracion de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuaies diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreadores gue cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancalacion es probable que origine una salita de recursos, pero que resultan indeteminados en cuanto
a su importe y/o momento de cancelacian,

b} Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materalizacion futura estd condicionada a gue ocurra, © no, UNO 0 Mas evenios futures independientes
de [z voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales adjuntas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima qua la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayoer que de lo contrario. Salvo que sean
vonsiderados come remotos, los pasivos contingenies no se reconocen en las cuentas enuales sine que se
informa sobre los mismos en las notas de la memaria.

Las pravisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesaria para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre €l suceso y sus
consecuenclas, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme s va devengando.

4.8 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran actives de naturaleza medioambiental Jos bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de fa Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion det impacto medioambiental y Ia
proteccion ¥ mejora del medioambiente, incluyando la reduccion o eliminacidn de la contaminacion futura.

La actividad de ta Sociedad, por su naturaleza no tiene un impacte medioambiental significativo.
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4.8 Transacefones con vinculadas

La Sociedad no ha realizado transacciones con entidades vinculadas. Las operacionas con vinculadas se
registran a valores de mercado.

4.70 Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normel de explotacion que, con cardcter
general, se considera de un afio; también aquelios ofros actives cuyo vencimiento, enajenacion o realizacién
se espera que se produzca en el corto plazo desde Ia fecha de ciere del gierciclo, los activos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcién de ios derivados financieros cuyo plazo de liguidacion sea

supsrior @l afio v el efective v otros activas liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos
requisitos se califican como ne corientes,

Del mismoe modo, son pasivos corrisntes los vinculados al ciclo nomal de explotacion, los pasivos

R L R I U T

financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los dedvados financieros cuyo plazo de

liquidacion sea superior al afio,

producirs en el corto piazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

5. . Inversiones inmobiliarias

y. en general, todas las obfigaciones cuya vencimients o extincién se

E! movimiento habido en este capitulo dat balance en los gjercicios 2015 y 2014, asi como la informacién mds
significative que afecta a este epigrafe ha sido la siguiente (en euros):

Ejercicio 2015
Saido a Adiciones o Saldo
01/01/2015 | Dotaciones Retiros 32205
Coste:
Inversiones en terrencs 73.706.253 - - 73.706.253
Inversiones en construcciones 183.507,755 - - 183.507.755
Total coste 257.214.008 - - 257.214.008
Amuortizaciones:
Inversiones en construcciones (34.233.9214) (7.325.915) B {41.558.836)
Total Amortizacion acumulada (34.233.821) | {7.325915) - {41.559.836)
Deterioros . - - -
Total inversiones inmobiliarias 222.980.087 | (7.325.915) - 215.654.172
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Elercicio 2014
Saldoa Adisionss ¢ Saldo
§1/81/2014 | Dotaciones Refiros 3111212014

Coste:
Inversiones en terrencs 75.650.982 - {1.944.729) 73.706.253
Inversionas en construcciones 188,727.158 - (5,219,443} 183.507.755
Total coste 254,378.180 - (7.164.172) | 257.214.008
Amoriizaciones:
inversiones en construccicnes (27.674.032} | (7.359.887) 7899.998 | {34.233.921)
Total Amortizacion acurmulada {27.874.032) . {7.352.887) T98.508 | (34.233.821)
Deterioros = - - =

| Total inversiones inmobiliarias 238.704.148 | (7.359,887) {6.364.174) | 222.985.0587

Con fecha 30 de abril de 2010, la Sociedad adquirid al Banco Sabadell un paquete de inmuebles que inclula 378
oficinas bancarias y 159 plazas de aparcarmiento, par un precio total, incluyendo los costes asociados a la
transaccion, de 412.206.728 euros, constituyéndose, mediante un acto sucesivo, un arrendamiento a faver del
vendedor (sale & lease back) per un perinde minimo de 25 afios smpliabie por 10 afios. Existe una opcion de
compra que podra sjercitarse al final del conirato y at valor tle mercado de los activos en esa fecha dsterminado
por valoradores independientes. La transaccién se realizé al valor razonable de los activos trasmitidos, en base
a la tasacion en esa fecha del experto independiente ne vinculade, CR Richard Ellis.

La Sociedad procedia a realizar el reparto del coste por epigrafe contable, de scuerdo con los valores asignados
por el experto independiente que ejecutd Ia tasacion de los mismos en Ja fecha de adquisicion.

Durante el gjercicio 2014, la Socledad enajens 15 elementos de su cartera de inversiones inmobiffarias por un
precio global de venta de 8.684 miles de euros, habiéndose obtenido una plusvalia por dicha vents, que
corresponde a la diferencia entre e precio de venta de la operacién y ef valor neto contable de los activos
vendidos asi como todos Ios gastos asociados a la transaccion, de 3.016 miles de euros, que se encuentra

registrada en el epigrafe “Deterioro v resultads par enajenaciones de inmovilizado” de Ja cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta {véase Nota 13.3),

Algunos de estos contrates contemplaban cldusulas de garantia de rentabifidad complementarias. L.a Sociedad
ha estimado el importe a pagar y ha registrado el pasive correspondiente en “Otros pasivos financieros”,

Durante el ejercicio 2015 no se ha enajenado ningin elamento de la cartera de inversiones.

El método aplicado por la Sociedad come ia mejor aproximacion para la valoracion de la cartera de inmuebles ha
sido €l asignado por las tasaciones realizadas por la Direction de fa Sociedad a cierre del ejercicio 2015, Este
valor razonable, calculado a partir de la actualizacion de las tasaciones realizadas por CB Richard Eilis a 1 de
septiembre de 2015, asciende a 361.477 miles de euros {232.082 miles de euros a cierre dej ajercicio 2014).

La tasacion fue realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracién y Tasacién publicados por ta Royal
Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaa, y de acuerdo con fos Estandares Internacionales de
Valoracion (IVS) publicados por ef Comité Intemacional de Estandares de Valoracion {IVSC). La metodologia
uliizada para determinar el valor de mercado de los inmusbles arendados de la Sociedad fue
fundamentalmente por descuento de flyjos de caja, que consiste en capitalizar las rentas netas de cada
inmueble y actuslizar los fiujos futuros, aplicando tasas de descuento de mercado, en un horizonte temporal de
diez afios y un valor residual calsulado capitalizando la renta estimada al final def periode prayectado a lna
rentabilidad {"yield"} estimada. Los infmuebles se valararon de forma individual, considerands cada uno de los
contralos de arrendamiento vigentes a cierre del ejercicio. De acuerdo con |z valoracidn obtenida, fa rentabilidad
media inicial es de 5,35 % (vield"),

Al cigrre de los ej'ercicios 2015y 2014 no existian eiemeﬁtc's {otalmente amoriizados.
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Al cierre de los efercicios 2015 y 2014 existian restricciones en cuanto a la realizacion de nuevas inversiones
pondan con inversiones para sustituir a las enajenadas o tengan
cartera de la Sociedad.

infnobiliarias, salvo que las mismas se corres
relacién con la gestion de ias propiedades en

La pofitica de la Sociedad es formalizar pélizas de s&guros para cubrir

los posibles fdesgos a que estdn sujetos

los diversos elementos de su inmovilizado materal, Al cierre de los sjercicios 2015 y 2014 el Consejo de

Administracién de la Sociedad estima que no existia dé

Los inmuebles incluidos en este epigrafe corres

cuya distribucion, al cierre de los ejercicios 2015

Ejercigio 2015 Efercicio 2014
Oficinas Plazas de Oficinas Plazas de
comerciales | parking | comarciales parking |
Céadiz 1 1 -
Malaga 15 1 15 1
Cordoba H 1 2
HMuelva 1 1
Sevifla 4 - 4 -
Resto de Andalucia 1 - 1 -
Andalucia 22 3 23 3
Aragén 2 - 2 -
Canarias B i 3 1
Cantabiria i - 1 -
Castilla La Mancha 1 - 1 -
Ledn 1 - 1 -
Resto de Castilla vy Ledn 2 - 2 -
Castilla y Ledn 3 - 3 -
Barcelona 83 84 B3 84
Gerona g 5 =] 5
Lérida 3 - 3 -
Tarragona 4 5 4 5
Cataluna 89 94 99 24
Alicants 12 4 12 4
Castelion 3 2 3 -
Valencia . 7 11 7 11
Comunidad Valenciana 22 15 22 13
Galicia 4 - 4 -
Madréd 24 9 24 9
Murcia 5 - 5 -
Pais Vasco 7 - 7 -
Principado de Asturias 14 7 17 7
Total inmuebles 213 123 213 129

BN Rl NN WE W W W W W W e

régimen de alquiler.

En cuanto al uso de dichas inversionas

de la siguiente manara:

Las inversiones inmobifiarias de la Socledad se correspoenden con inmueb

etros
Cuadrados
Oficinas 76.820
Aparcamientos 104
Total 76,924

ficit de coberiura alguno refacionado con dichos riesgos,
g

ponden a inmuebles ubicados por toda la geografia espariola,
v 2014 as Ia siguiente:

fes destinados a su explofacién en

(superficie bruta slguilable), se distribuye, al clerre de los gjercicios 2015,
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E185,39% de las oficinas y plazas de aparcamiento se encuentran acupadas.
Estos inmuebles constituyer la garantia hipotecaria de a financiacion descrita en Ja Nota 11.

En fos ejercicios 2015 y 2014 los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias
propledad de la Sociedad ascendieron a 20.000.576 v 19.647.889 suros {véase Nota 13.1), respectivamente, y

los gastos de explotacion por todes los conceptos relacionados con las mismas ascendieron a 8.460.539 vy
10.504.256 euros, respectivameante.

. Arrendamientos

Al clerre del efercicio 2015, la Sociedad tiene contratadas con el arrendatario de sus inmuebles las siguientes
cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales confratos en vigor, sin tener en cuenta

repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni aclualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente {en euros):

Arrendamigntos
Operativos

Cuotas Minimas 2015
Mernos de un afio 19.863.571
Enfre uno v cinco afios 749.454.284
Més de cinco anos 278.089.994
Total 377.407.848

Como se sefiala en fa Nota 5, ef dnico contrato de amendamiento operativo que mantiene 13 Sociedad, en su
posicldn de amendador, al cierre del ejercicio 2015 es el referente a 213 oficinas con 129 plazas de
aparcamiento con el Banco de Sabadell. Dicho contrato tiene un periodo obligatoric de 25 afios, a partir de abril
de 2010, ampliable en 10 afios més a instancia de las partes.

Los gastos de comunidad, asi como el impuesto sobre bienes inmuebles, son asumidos por el arrendatario,

quien, adicicnalmente, se encarga de coniratar y gestionar los servicios asociados a los inmuebles objeto de
alquiler. ]

Durarte los ejercicios 2015 y 2014 no se han producido cobros por cuotas contingantes.

7. Inversiones financieras flargo v corto plaro)

7.1Inversiones financieras a largo plazo

El saido de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al clerre de los ejercicios 2015 y
2014 es el siguiente {en euros):

Instrumentos financieros a fargo
. plagao
Categorias \ Clases Créditos, Derivados y Otros
2015 2014
Préstamos y partidas a cobrar 2.804.449 2.804.44¢
Total ) 2.804.448 2.304.449
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El importe de esta cuenta se coresponde con ol depdsito realizado ante organismos oficiales de las

cantidades entregadas como Ranzas por parte del arrendatario de fos inmusbles pertenecientes a la
Sociedad (véase Nota 11.1),

7.2 Informacion scbre naturaleza vy nivel de riesgo de los instrumentos financieros

La Sociedad fiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en
ios tipos de interés, asi como a Ios riesgos de crédito y fiquidez. A continuacion se indican Jos principales
riesgos financieros que impactan a la Sociedad,

&) Riesgo de crédito: El riesgo de crédito de la Sociedad es atribuible, principalmente a deudas por

b}

c)

d}

arrendamientos. En el dnico contrato de arrendamiento gue posee |a Socledad se contempla el pago por
anticipado de fas rentas por lo que e riesgo no es significativo, Adicichaimente, la Sociedad mantiene su
tesoreria en entidades financieras de elevado nivel crediticio.

Dado que la Sociedad mantiene un dnico cliente considera que el riesgo de crédito es bajo dadas las
calificaciones crediticias del mismo.

Riesgo de liquidez: Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos fos compromisos de pago
que se derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria gue muestra su balance.

ta Sociedad estima que con el grado de ocupacion de ios actives arrendados y la capacidad de
generacion de efectivo a partir de estos alquileres permitirdn la adecuada gestién det fondo de maniobra
a lo largo del ejercicio 2015. Por otro fado, la calidad de las inversiones inmobiliarias y ef adecuado ratio
de endeudamiento sobre 8l valor de mercado de sus activos permitiran financiar adecuadamente sus
operaciongs en ef medio plaze.

Riesgo de fipo de interés: Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de
aqueltos activos y pasivos que devengan un tipo de interds fijo asi como fos fujos futuros de los activos
y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.

La Sociedad utiliza operacionss de coberiura para gestionar su exposicién a fluctuaciones en los tines
de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equifibio en la
estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonta pltrianual con una
volatilidad reducida en Ia cuenta de resultados.

Dependiendo de las estimaciones de la Socledad vy de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante la contratacion de derivados gue mitiguen sstos fesgos. En
la Nofa 9, se desglosan los contratos de cobertura de tipo de inferés de Ja Sociedad {importes,
vencimientos, valor de mercado, etc.).

Al haber sido designados como cebertura contable, y ser altamente efectivas tanto prospectiva como
retrospectivaments, la variacion de valor razonable de estos derivados se registraria integramente en
Patrimonio Neto, neto del efecto fiscal,

Riesgo fiscal: Tal y como se menciona en ia Nota 1, la Saciedad se acogid al régimen fiscal espacial de
iz Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado inmobiliario (SOCIME. Segin io
establecido en el articudo 6 de la Ley 1172009, de 26 de octubre de 2008, modificada por la Ley 16/2012,
de 27 de diciembre las SOCIMI, las sociedades que han optado por dicho régimen estan obligadas a
distribuir en ferma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles gue
correspondan, el beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucion dentro de los sals
messs sigulentes a la conclusion de cada sjercicio v pagarse dentro del mes siguignte a la fecha det
acuerdo de distribucidn (Mota 3}
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En &l caso que i3 Junta de Accionistas no aprobase la distribucion de dividendos propuesta por el
Conssio de Administracién, que ha sido calculada siguiendo los requisitos expusstos en Ia citada ley, no

estarfa cumpliendo con fa misma, y por tanto debers tributar bajo el régimen fiscal general v no el
aplicable a las SOCIMIs.

3. Tesoreria

Para hacer frente a las obligaciones de pago, la Sociedad posee s tesorerfa que se muestra en &! balance. El
saldo registrado es por completo de libre disposicion al complefo.

insirumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivadas para cubrir ef riesgo de tipo de interés da ciertos
préstamos contratados con entidades bancarias referenciados a fipo de interds variable. Para Ja determinacion
del valor razonable de los derivados de tipo de interés, la Sociedad utiliza un modelo propio de valoracion de
IRS, utilizando como inputs las curvas de mercade de Euribor swaps a large plazo, para 12 determinacion dal
valor razonable de las estructuras de derivados de tipo de interés,

Et 9 de diciembra de 2014 canceld los derivados contratados hasta dicha fecha y desiinados a cubrir el riesgo de
tino de interés de los contratos de financiacion anteriores, contratands en esa misma fecha unos nuevos
derivados de cobertura segdn el sigufente detalle;

Eiercicio 2015
Irnporie - Valor
Contratado \!enc{r;r;;ento Razonable
Ctasificagidn Tipo {Euros) {Nota 11)
IRS tipo fijo 0,99% Cobertura de tipo de interés Variable a Fijo 35.500.000 | 09112/2021 {1.248.715}
IRS tipo fijo 0,68% Cobertura de tipo de interés Variable a Fijo 35.500.000 091272021 (598,350
IRS tipo fijo 0,68% Cobertura de tipe de interés Variabte a Fijo 36.118.655 ] 09M12/2021 {707.011)
RS tipo fijo .0,68% Cobertisra de Bpo de interés Variabla a Fiic 6.521.424F 08/12/2021 (128.838)
RS tipo fijo 1,33% Cobertura de tipe de inlerés Variabla 8 Fijo 52.359.921 1 08A12/2024 {2.706.182)
Total 166.060.000 {5.489.186)
(3) Elimponte nocional se cancela al misme rilme que Io hace el pencipal del préstame recibido [vésse nota 11)
Eiercicio 2014
Importe - Vaijor
Contratado Venc(lgr;len{o Razonabie
Clasificacion Tipo (Euros) {Nota 14)
RS tipo fijo 0,89% Cobertura de tipo de interés Variabie a Fijo 35.500.000§ 08/12/2021 (1.275.008)
IRS tipo fijo 0,68% Cabertura de tipo de interés Variable a Fijo 35.500.000] 09/12/202% {667.688}
IRS tipo fijo 0,68% Cobertura de tipo de inlerés Variable a Fijo 36.118.655 1 09M12/2021 (677.063)
IRS tipo fijo 0,68% Coberiura de fipo de interés Variable a Fljo 6.521.424 09M12/2021 (122.075)
RS tipo fijo 1,33% Cobertura de tipo de interés Variable a Fijo 52.350.921] 09/12/2021 (2.873.924)
Total 166.000.000 {5.619.158)

(1} Elimporie notional se cancela &l misma ritmo que Jo hace el principal del prestamo recipide {véase Nota 11)

La Sociedad ha optado por ia contabifizacién de coberturas que permite el Plan General Contable (Véase Nota
4.4.3), designando adecuadamente Ias Relaciones de Cobertura en las que estos IRS son instrumentos de
cobertura de la financiacién utitizada por la Sosiedad, neutralizando, de este modo, las variaciones de figjos por
pagos de interes fijando el tipn a pagar por la misma. Dichas Relacionas de Cobertura son altaments efectivas
de manera prospectiva y refrospectiva, de forma acumulada, desde la fecha de designacion. En consecuencia,
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la Sociedad ha procedido a registrar an P

¥y 5618 miles de suros, respectivamente, correspondientes a) val
8stos requisitos, netos de su efecto impositivo,

atrimanio Neto, a 31 de diciembre da 2015 ¥ 2014, un importe de 5.489
or razonable de los derivados que cumpian

Segiin se indica en fa nota 4.4.3, se han ajustado las técnicas de valoracion que la Sociedad aplica para Ia
ubtencion det valor razonabie de sus detivadas para incorporar el zjuste de riesgo de crédita bilateral con el
objetivo de reflejar tanto ! riesgo propio como el de fa contraparte en el valor razonabie de los derivados,

Patrimonic neto y fondes provios

10.7 Capitaf social

Al cierre del glercicio 2015 el capital sccial de la Sociedad ascendia a 7.497.003 euwros, repressntada por

7.497.003 participaciones de 1 euro de valar nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalments
suscritas v desembolsadas.

Al cierre dei ejerciclo 2015 la Sociedad estaba participada al 100% por su Accionista {Inico, Branch
Management 8. AP, de C.V.
10.2 Reserva legal

D# acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad de responsabitidad mitada debe destinar una
cifra igual al 10% del beneficio del sjercicio a la reserva tegal hasta que ésta alcance al 20% del capital
social. La reserva legal sclo podra utifizarse para aumentar el capital sccial. Salvo para fa finalidad

mencionada anteriormente, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre qus
no existan ofras reservas disponibles suficientes para este fin.

De acuerdo con la Ley 11/2009 per la que se regulan las sociedades andnimas cotizadas de inversidn en el
mercado inmobiliario (SOCIMI) 1a reserva legal de las seciedades que hayan optado por la aplicacién del
régimen fiscal especial establecido en esta Ley no podran exceder del 20% dal capital social, Los estatutos
de la sociedad no pueden establecer ninguna otra reserva de cardcter indisponitile distinta a la anterior,

Al 31 de diciembra de 2015, la reserva tegal no estaba constituida,

710.3 Prima de emision

A1 de Enero de 2015 Ia sociedad tenia una reserva por prima de emision por un Importe total de 80.051.034
euros. Esta prima de emision trae causa de las sucesivas ampfiaciones de capital social de la Sociedad

inscritas en el Registre Mercantil con fecha 21 de mayo de 2010 y el 6 de noviembre de 2013; que fueron
desemboisadas integramente por el Accionista Unico.

Previa verificacion del cumplimiento de los requisitos exigidos por la LSC, el Accionista Unico ha acordado

en las sigulentes fechas Ia distribucion de distintas cantidades con carge a prima de emisién, por un total
acumuladoe de 10.800.000 euros,

e 18 de febrero de 2015 5.000.000 euros
® 10 de julio de 2015 4.000.000 euros
®  8de noviembre de 2015 1.800.000 euros
TOTAL 10.800.000 euros
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i1. Deudas {Largo y Corlo Plazo)

11.1 Pasivos financieros a fargo plazo

El saldo de las cuentas del epfgrafe *
siguignie {en suros):

Deudas a largo plazo™ at cierre de los ejercicios 2015 y 2014 es e
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Elercicio 2015
Pasivos financieres a fargo plaze
Deudas con
Entidades de | Derivados
Categorias \ Clases Cradito ¥ Otros Total
Débitos y partidas a pagar 151,509,890 [ 21,597.067] 173.106.957
Derivados (Nota 8) - 5.430.196 5.489.196
Tata! 151.509.880 | 27.086.063{ 178.586.153
Ejercicio 2014
Pasivos financieros a largo plazo
Peudas con
Entidades de | Derivados
Categorias 1 Clases Credito y Otros Total
Débitos y partidas 2 pagar 167.995.7834 | 21.631.238] 179.627.021
Derivados (Nota 9) - 5.610.158 5.619.158
Total 162.712.164 | 27.250.396{ 185.246.17%

El detalle, por vencimientos, de las partidas que forman parfe del epigrafe “Deudas a largo plazo” es el
siguiente:

17 2018 2019 2020 2021 Total

Deudas con entidades de crédito 8.580.578 ] 6.5B9.578 | 6.589.578 | 6.580.578 125,151,577 | 151.509.800

Derivados - - - 5.488.196 5.489.108
Ofros pasives financieros 18.792.618 2.804.448 21.897.067

Total 6.599.578 | 25.382.196 | 6.889.578 | 5.598.578 | 133445207 178.596.153

La sociedad firmo dos préstamos sindicados durante e ejercitio 2010 para financlar la adquisicidn de fa
cartera de inmuebles realizada en el gjercicio {véase Nota 5). Ambos préstamos sindicados tenizn una
duracion inicial de B afios a contar desde la focha de contratacién (30 de abril de 2010) v en fos mismos se
establecid como garantia hipotecaria el conjunto de inmuebles da los que es propietaria la Sociedad.

Sin embargo, con fecha 22 de octubre 2013 la Sociedad procedid a ta amortizacién anticipada del capital
vivo de uno de estos dos préstamos y adicianalments, &! 9 de diciembre de 2014 se realizé una novacion del
préstamo vivo a esa fecha, mediante la cual se incremento ef importe de 148.714 miles de suros a 166.000

miles de euros, se mejoraron las condiciones de tipos de interés y se desiond Banco Sartander como banco
agente, enlre ofros cambios.

El importe pendiente al 31 de diciembre de 2015 carresponde a fa cantidad dispuesta del nuevo préstamo
sindicade el cuat se presenta neto de los costes de formalizacion de deudas, tas cuales minoran la deuda ¥
son amortizados en &l misme periodo que los préstamos que fos han generado. El importe que la Sociedad
tenia pendiente de amortizar a 31 de diciembre de 2013 y 2014 ascendia a 1.210 y 1.364 mies de aures,
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que, de acuerdo a3 la normativa contable, han de considerarse costes directarmente atribuibles a Ia
formalizacion def crédito ¥ Que serdn imputados al resuitado siguiends el método del Bipo de interés efectivo,

Asimismo, el préstamo sindicado incluye cldusulas de vencimiento anticipado o cambios en las condiciones
del préstamo en caso de incumplimierto de determinados ratios financieros, todos ellos relacianados con Jas

cuentas de la Sociedad, que en opinién de los Administradores al 31 de diciembra de 2015 y 2014 se
cumplen integramente.

El importe registrado en ef epigrafe "Otros pasivos financieros” correspande a las fianzas recibidas por parte
del arendatario para garantizar ef buen estado de los inmuehles al término del contrato de arrendamiento,

garantia adicional para ef page ds Renta, entregada por el Arrendatario, Banca de Sabadell, de acuerdo con

16 provisto en ef articulo 36,5 da Ja LAU ¥y que a 31 de diclembre de 2015 asciende a 18.797.618 euros vy que
debera ser devuelts en 2018.

Et importe referente a los derivados se coresponde con el valor razonable de fos derivados contratados por
la Sociedad para cubrir 1a exposicion al tipo de interés variable derivado de los préstamos contratados para
financiar los activos que posee Ia Sociedad (véase Nota 9).

17.2 Pasivos financleros a corio plaza

£l saldo de las cuentas del epigrafe “Daudas a corto plazo” al cierre de los efercicios 2015 y 2014 es o
siguiente (en guros)

Ejercicio 2015
Pasivos financieros a corto plazo
Deudas con | Créditos,
Entidades | derivados y
Categorias | Clases de Crédito otros Total
Débitos v partidas a pagar 8.084.238 34.755 B.118.961
Total 8.084.238 34,755 8.118.981
Ejercicip 2014

Pasivos financieros a corte plazo
Deudas coni Creditos,
Entidades | derivados y

Categorias | Clasas de Crédito otros Total
Débitos y partidas a pagar 7.280.278 195.711 7.485.087
Total 7.290.276 185,711 7.485.987

Al clerre del gjercicio 2015, o importe referente a las deudas con entidades de crédito se corresponde con

los intereses pendientes de paga de los préstamos contratados por la Socledad, asi como la cuantia def
principal a amortizar en e! efercicio 2015.

En cuanto a los créditos, en el gjercicio 2018 se registra el Importe de los suplementos da rentas,

contratados con los compradores de los inmuebles para complementar su rentabitidad, a satisfacer durarte
el ejarcicio 2018,
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pago efectuados a proveedores, Disposicitn adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de Julio.

A contfnuacién se detalia la informacian requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de juiio {modificada a través de la Disposicion final segunda de fa Ley 31/2014, de 3 de
diciembre) preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2018, sobre la informagién a
incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacisn con el perindo medio de pago a proveedores en
operaciones comerciales.

P& acuerdo con lo permitido en la Disposicion adicionat Gnica de 2 Resolucion anteriormente mencicnada, al
ser éste el primer eferciclo de aplicacién de Ia misma, no se presenta informacion comparativa {en euros).

2015

Dias
Periadp medio de pago a proveedores 42,75
Ratio de operaciones pagadas 40,55
Ratio de operaciones pendientes de pago 69,20

importe

Total pages reafizados . 888.214,63
Total pagos pendientes 73.846,34

Gonfarme a la Resolucion del ICAC, para el caloulo del pericdo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta ias operaciones comerciales correspondientes a la entrega de blenes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciermbre,

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectas de dar fa informacion prevista en esta Reasolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
"Proveedores” y “Acreedores varios” del pasivo corriente del balance de situacion.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que franscurre desde Ja entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios a carge del proveeder y el pago material de ia aperacion.

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en al sjercicio 2015 segdn la Ley 3/2004, de 20 de
diciembre, por fa que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en ias operaciones comerciales
es de 30 dias a partir de la publicacion de ia mencionada Ley y hasta la actualidad (& menos gue ss cumplan

las condiciones establecidas en la misma, gue permitirian elevar dicho plazo maximo de pago hasta ks 60
dias).

12. Administraciones Pablicas vy situacion fiscal

12.1 Saldos corrientes con fas Administraciones Publicas

La composicion de los saldos con las Administraciones Pablicas es la siguiente {en suros):
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31.12.2015 31.12.2014
Hacienda Puablica devolucian de | Sociedag - 287.278
Hacienda Publica deudora por IVAMGIC 173 8.840
Hagcignda Pablica acreedora por IVA -23.583 -
Hacienda Publica acreedora por retencions ~4.929 -
Hacienda Publica deudora por IVAIGIC 868 1.553
Total 2747 287.669

72.2 Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacién entre los ingresos y gastos del ejercicio v fa base imponible de Impuesio sobre Sociedades

as la siguiente:

2015

2014

Resultado contabie antes de impuestos

£.204.928 -13.687.515

Rentas SOCMI no sometidas a tributacion

Gastos financieres imputables a la actividad SOCMI

Actualizacion monetaria

Armortizacion no deducible

Rentas sometidas a tributacion

-8.041.618

25.766.737

0,00 -8.142

9 10.286
5.204.928 3.039.748

La informacién del ejercicio 2014 muestra fas rentas que quedaron sometidas a tributacion en el régimen
general por no haber cumplido os requisitos de SCCIMI.

La totalidad de las rentas de 2015 cumplen los requisitos para estar bajo en régimen de SQCIMI por lo que

&l tipo impositivo es 0.

12.3 Gasto por impuesto sobre Sociedades

El detalle del gasto por impuesto sobra Saciedades es el siguiente (en euros):

2045 2014
Frpuesio corriente G 911.924,
Variacién del mpuesto Biferido
- Bases imponibles negativas 0 -
- Gasto por Arprizacion 0 7471086
- Gasto ampliacidn capital {elercicios anteriores) s -
Total Gasto por rpuesto 0 1.659.030
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12.4 Ejercicios pendisntes de comprobacicn ¥ actuaciones inspecioras

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden censiderarse definitivamsnta liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
franscurride ef plazo de prescripeion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2015 la Sociedad tiene abiertos a
inspeccian los dlimos cuatro ejercicios para iodos los impuestos que le son de aplicacion, £ Consgjo de
Administracion de la Sociedad considera que se han practicado adecuadamente Ias liquidaciones de los
mencionados impuestes, por Jo que, ain en caso de que surgieran discrepancias en la interpratacion
normativa vigente por ef tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, fos eventuales pasivos resultantes, en
caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

12.5. Exigencias informativas derivadas de la condicin de SOCIML, Ley 11/2009, modificada con la Loy
16/2012,

La informacion requerida por ia normativa en vigor se Incluye dentro del Anexo adjunto a esta memornia de 1a
que forma parte,

13. Ingresos y gasips

13.71 Importe neto de Ia cifra de negocios

E! total del importe neto de la cifra de negecios correspondiente a los efercicios 2015 ¥ 2014 se desglosa por
actividad come sigus:

2015 2014
Ingresos por aiquileres (ventas) 19.332.180 ] 18.803.302
Prestacion de senvicios 668,418 744,587
Total 20.060.576 | 19.647.889

il desglose, por zona geografica, de las ventas de la Sociedad es el siguiente;

Comunidad Auténoma 2015 2014
Andaiucia 2.038.848 2.030.856
Aragén 232.292 226,075
Canarias 555,581 540.710
Cantabria 62.478 60.806
Castilla La Mancha 120.207 116.989
Castilla y Letn 608,925 590.948
Cataiufta 5.718.215 5.585.213
Comunidad Valenciana 1.244.990 1.176.423
Galicia 822.370 800.358
Madric 4.413.925 4.2B8.5935
Meurcia 663.224 T2.653
Pais Vasco 1.444,431 1.405.770
Principado de Asturias 1.410.673 1.376.565
Total 19,332,160 | 18.903.302

13.2 Dtros gastos de explotacion

k! detalle de esta cuenta a 31 de diciembre de 2015 y 2014 &5 2l siguiente;

26




BY BW B B

T

BWOAW AW RW BW O AW W W WO W WO OW W W w &Q] m Eﬁ) E!J m %HJ %il w %

2015 2014
Bervicios de profesionales independientes 48G.040 | 2128512
Servicios hancarios 41.243 8.060
Otros servicios 5.748 438
Total 827.031| 2.437.010

Et importe correspondiente a la cuenta de servicios de profesionales inde

fundamentalmente, con los honorarios facturados por Moor Park Capital
externos por la prestacion de determinados servicios de gestién relacionad
esta personal propic, asi comae con fos gastos derivados de notarics, asesores, efc.

13.3 Deterioro y resultado por enajenaciones da inmovilizado

Ef saldo de la cuenta “Deterioro y resultado per enajenacicnes de inmovilizado” de los ejercicios 2015 y

2014, presenta la siguiente compasicion {en euros):

2015 2014
Plusvalia por enajenaciones de inmovilizado {véase Nota 5) - 3.016.355
Total - 2.016.355

pendientes se corresponde,
Partners LLP y otros asesores
us con la Sociedad, al no tener

13.4 Ingresos y gastos financieros

Ef importe de los ingresos y gastos financieros calcufados por aplicacion del método del tipo de interés

efectivo ha side ef sigulente {euros);

2615 2014
Ingresos Gastas ingresos Gastos
Financieros | Finansieros | Financieros Financisros
Aplicacién det método del tipo de interés efectivo “ 6.335.240 - 25.790.345
El desglose de los gastos financieros def sjercicio es como sigue:
2015 2014

Intereses de préstamos 4.615,180 5.626.727
Intereses por derivados 1.857.844 3.574.322
Gastos financieros por ruptura de derivados 13.141.250
tntereses por gastos de formalizacion 154,107 3.008.283
Intereses refinanciacion 286276
Otros gastos financieros 8.109 83.478
Total 6.335.240 25.790.345

14. Operaciones v saldos con partes vinculadas

14.1 Operaciones con vinculadas

No se han realizado operaciones con entidades vinculadas durante los ejercicies 2015 ¥ 2014, ni existe

ningun importe a cobrar o pagar a entidades vinculadas,
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14.2 Retribucionss al Conssjo de Administracion y a 1a Afta Direccion

Durante los ejercicios 2015 v 20614 la Sociedad 1o ha pagado ninguna cantidad por ningdn concepte a su
1g4no de Administracion. Tampoco ba concedido ningon anlicipe o crédito ni ha contraido obiigacién
alguna por pensionas y seguios de vida respecto a diche Organo de Administracion.

Asimismo, durante ambos gjercicios tas funciones de alta direccion han side desarrolladas por los
administradores.

Los tres administradores de la Compafiia son varones.

15, Otra informacion

15.1 Personal

Durante el ejercicio 2014 Ia sociedad no ha tenido empleados. Los gastos del ejercicio 2014 se corresponde
con el salario de un finico trabajador que estuvo trabajando en ia Sociedad desde al mes de abril de 2014
hasta el mes de Sepfiembre de 2014. £l coste de la seguridad social ascendio a 5.712 euros.

18.2 Honorarios de audiforia

Durante los ejercicios 2015 y 2014, fos honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas prestados

por el auditor de la Sociedad, Deloitie, S.1., o por una empresa vinculada al auditor por control, propiedad
comun o gestién han sido los siguientes:

P Servicies prestados por el auditor de cuentas ¥
Descripcion por empresas vinculadas
2015 2014
Senvicios de Auditoria 25.000 25.000
Total Servicios 25.000 25.000

No se han devengado gastos por otros servicios.

15.3 Garantias

Durante los ejercicios 2015 ¥ 2014 ne se han prestado avales por parte de Ja Sociedad, ni se han prestado
garantias adicionales a las hipotecarias derivadas de los caentratos de financiacion,

18. Hechos posteriores al cierre
En el mes de marzo de 2018, 1a socledad ha iniciado el proceso de salida al Mercado Altemnativo Bursatil,

Ala fecha de formulacion de ests informe la sociedad cuenta con un asesor registrado que se ocuparg de asistir
tanto en el procese de salida al mercado como en e cumplimento de las obligaciones derivadas de la misma. La
compafiia ya ha mantenido una reunion con los representanies del Mercado Altemnativo Bursatil {MAB}

presentade la operacion y estableciende un calendario estimado que se prevé concluya en el mes de Julio de
2016.
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Anexo | Informacién relativa 2 Iz Socledad ISC Fresh Water Investment Socimi, 5.A. (Sociedad
Unipersonal) '

Descripeion

Ejercicio 2015

a) Reservas procedentes de ejercicios anteriores a |a
aplicacion def régimen fiscal establacido en fa Ley
11/2009, moedificado por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre.

N/A

b) Reservas de cada ejercicio en que ha resultado

aplicable ef régimen fiscal especial establecido en
dicha ey

+  Beneficios procedentes de rentas sujetas ai
gravamen del tipo general

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

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

NIA

¢) Dividendos distribuidos con cargo a benaficios de
cada ejercicio en que ha resultado aplicable el
régimen fiscal establecido en esta Ley
= Dividendos pmcedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo general
»  Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 18% (2009} y 19% {2010
3 2012)
»  Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo del 0%

NIA

d} Dividendos distribuidos con cargo a reservas,

»  Distribucion con carge a reservas sujetas al
gravamen del Hipo general.

¢ Distribuciin con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 19%

= Distribucidn con cargo a reservas sujetas al
gravamen del tipo del 0%

En 2015, se han distribuido 10.800.000 suros como
devolucién de prima de emision

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

18/02/2015; 10/0712015; 8/11/2015

f) Fecha de adquisicién de los inmuebles destinados ai
arrendamiento que producen rentas acogidas a esie
régimen especial

20/Abril 2010

—

g} Fecha de adquisicion de las participaciones en el
capital de entidades a que se refiere el apartado 1

del articulo 2 de esta Ley.

N/A

e
e

Identificacion del activo que computa dentro dei 80
por ciento a que se refiers ¢l apartado 1 del erticulo
3 de esta Ley

Yer Anexo I

i} Reservas procedentes de ejercicios en que ha
resultado aplicable el régimen fiscal especial
establecido en esta Ley, que se hayan dispuesto en
el periodo impositivo, que no sea para su distribucion
0 pard compensar pardidas. Debera identificarse el

ejercicio def que proceden dichas resservas.

N/A
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Anexo If Identificacion de Activos

Cadigo , Direccion CP l Cindad Provincia ] Superficie ]Parking I c: ,
I L Cotaviag 8180 Bant Cugat def Valids Barcelona 715,01 2 1.863.392
3712 A Francesc Layret, 3-4(¢San Marti 57) #8290 Cardanyola det Vahes Barcelona 530,04 27 1.553.346
3715 Anselm Clavé, 35, 8940 Comella de Liobragat Barcelona 554,55 U 856.197
3718 Pas, Lioreng Sarra, 5-7 8922 Sanla Coloms de Grarane  Barcelona 380.14 t] 947.543
3719 Av. v .Montsarra, 122, 8820 Frat de Liobregat{) Barcslona 434,78 0 384,740
3720 Major, 15-17. 8110 Montcada | Reixac Aargeiona 27.03 1] 330,184
3721 Av. Barcelona, 21. 8191 Rubi Barcelona 4308 b 769.130
3722 Torrent d'en Negre, 8. {(/Bon Viage, 1) 8970 Sant Joan Daspi Barcelona 569,23 0 559.927
3727 Rpla., 4, B130 Santa Perpélua de Mogode  Barcelona 23158 G 2847713
3731 Av. B i Mergal, 84 8140 Caldes de Monthy Barcelona 350,75 0 511752
3732 Mossén JVerdaguer, 146 8923 Sama Coloma de Gramane  Barcelona 339,64 ¢ 473.313
3733 Av. de Matadepera, 46{cant.Urgell 2) 8207 Sabadel Barcelona 500,05 Q 1245992
3.?34 Av. Jaurme §, 318 0226 Terrassa Barcelona 998,57 5 1.224.315
3738 Joan Frim38 - (ClTarafa,29) BACO Granofiers Barcelona 867,72 w0 1.970.305
3736 Btaquelcantonada Sta Teresa (15) 8120 Liagosta (La) Barceiong 18127 o 223375
3737 A, Anseim Clava. 12 {Teresa Olier, s/n) B445 Cardedeu Barcelona 24783 a 3t18.700
3738 Av. de la Generalial, B8 8210 Barbera def Valés Barceiona 528,69 0 556819
3739 Av. Onze de Seterbrs, 2. 8170 Montornds de! Valiés Barcelona 189.9 g 308.646
F748 Ctra.de Cornefd 87 -(GLkmel 46) 2950 Espiugues de tlobregat  Barcelona 331,18 0 430793
3742 Puig § Cadafaich, 150-147 8303 Matard Barcelona 174,89 g 2445471
3742 Rossend Arus, 7. (Josep Prails,3) 8801 Hospitalst de Linbregat (L) Barcelona 763,46 5 969361
3752 Pas. Fabra | Riig, 55-Bis 1 ¥ 2 8030 Barceions Barcelona 26175 0 1.149.767
3754 Ctra.de Castelar.7 {Ewrada n.25 Solar) BZ22 Terrassa Barcelona 896,38 § 1046.184
3758 Barceiora, 19 8320 Masnou (& Barcelona 2302 0 476,549
3759 Do la Maga, Canlonadz EGranados 8330 Premid de Mor Barcalona 287,29 0 549,500
3762 Ade fa Viig, 17-(Av.Calalunya 56) 293¢ Sant Adeia de Besas Barcelona 404,34 4] 621.665
3785 Pl Anseim Clavé, s/in 8740 Sant Andrev de la Barca  Barcelona 266,25 o 344 419
3767 Ctra. Coliblane, 5 3903 Hospitalet de Liobragat (L Barcelona 489,17 4} 776.199
3788 Gustavo Adolfo Beeguer, 115-8 8206 Sabaded farcelona 2484 0 387.256
3769 A¥ons Xi, 71-73. £912 Badalona Barcalona 18,64 0 438.758
3770 Pas. Maragall, 156, 8027 Barcelona Barcalona 234,57 Q B50.879
3773 Av. Rovira i Virgll, 5 43002 Tarragona Tarragona 1011,25 & 3.577.264
3778 Barcelona, 80, 8105 Sant Fos! de Canpsentelie  Darcelona 263,73 0 245,142
3777 Pas. da la Indastria, 14 {5.Esteban) 17830 Banyoles Gerona 341,89 & 241.026
3779 Ay, Ange! Salent, 121, 8224 Terrassa Barcelona 205,46 2 272,813
3780 Wn.Jauma Soler,23 8840 Comefa de Lichregat Barcefona 239,87 0 344 227
3793 Rbla. Vidal, 16 {S.Lioreng 31) 17220 Sant Felu de Guikols Garona 18587 G 318.847
379% Rbla., 184 {cant.Duran i Sors) 8201 Sabadel Barcelona 230,05 5 1.164.258
3799 Francesc Layrat, 144, 8911 Badalona Barcelona 144,22 g 68,741
3804 Francesc Macid, 3 batos 17180 Sak Gorona 220 Q 273.588
3805 Pas. Verdaguer, 119 - {CiLleida,2) 8100 kgualada Barcelona 250,08 o 437.915
3812 Ade rAjuntament, 5. 8830 Sani Bai de Lichregat Barcelona 476,08 G 546.636
3814 Anseim Clavé, 27-29. 8902 HospRalel de Linbregat (L'} Sarcelona 199,73 0 222.584
3818 Av. Josep Tarradalias, 80.(Entenza, 218} 8028 Barcelona Bargelona 364,86 4l 851,497
3820 Joar Maragal, 51 17002 Girona Gerona 2436 Q 1.927.541
3821 Av. Federico Soto, 12 3003 AjicantefAtacant Alicanie 536,81 O 2.572.507
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Codigo Direccion ‘ = f Ciudad Provineia | Superficie [ Parking Covr::;e 7
3823 Av, de la Ganeraltat, 4B{Velazquez,2) 8780 Paliejd Barcelona 490,55 o 387.256
B3 Via Massagué, 105 B201 Sabadef Barcglonz 401,25 Q3 B01.059
383 Tarragona, 3. 12003 Castelion de s Plang Casteiion 183,05 3} 327.148
3839 ACircutar,8-{Av.Constitugion, 13) 30008 Morcia Lircia 37584 2 2.3%8.780
3840 Gabrig) Mird, 12 3201 Bcheffx Alicante 450 1] 1312082
3844 Ramdla de Sant Josep, 75 8002 Barcelona Barcelona 493,43 a 3.746.222
3846 Principe de Vizna 72 25008 Lieida Lérida 309,25 9 567.883
3851 Gatafe, 2 28912 Leganés iadrid 2527 4 853810
3855 Mayor, 73 12520 Mules Castelon 180.6 o] 208.301
3359 Pas. Pedro Simdn Abrl, 2 2003 Albacefe Albacete 9714 Q 1.289.466
3860 Alras, 51, - {Pedro Cornal, 2) 12550 Almpzora/Almassora Castelon 340,85 a 258.039
3861 Av. Palra de Mallores, 31, esquing Cueta 29620 Torremolinos Malaga 215,63 0 795,709
3BT0 Av. det Pais Valencia, 48. 38071 Alcoy/haina Alicante B35.8 2 755.576
3876 Av. Constitucion, 55 3400 Villena Alicante 284,83 ) 355597
3879 Manus! Domingusz Margard, 1 3690 San Vicente del Raspeig Alicantg 217,55 ] 315.144
38381 Leon y Caslii, 324-326 35007 Painas de Gran Canaria (L Las Pabras 594,41 ] 1.131.840
3883 Padre AManjdn, 6-8 3600 Hda Alicante 255,75 o 370579
886 Toledo, 16 26901 Gelafe Madrid 444,54 a 1180077
3889 Enrigue Larreta, 12. 28036 Medrig Madrid 363,84 ¢ 1.482.763
3893 Podila, 238 8013 Barcelona Barcalona 604,19 o 1.070.143
3889 Jose Laguilo, 18 41063 Sevila Seviilg 182,16 0 601.084
3807 Av. Daniel G120 46870 Ontinyent/Ontenianta Valencia 336,72 [ 860.286
3902 Ramdny Cajats 48900 Torrent Valencia 308.46 D 556.821
3603 Pas. de la Sort, 23 43830 Torredembarra Tarragona 214,64 ] 318.500
3907 Av.Sanf Narcis, 86 17005 Girona Cerona 232,85 0 279.970

3910 Ctra. de Vic,2 82F2 Sant Fruitds de Bages Barcelona 2018 o 193.863
3911 Arguitecte Ser, 23 8005 Barcelona Barcelona 187,36 0 464160
3913 Crra.Montcada-Bsg oNinyais 8221 Terrassa Barcelona 299,15 ] 745.089
3918 Av. Marqués de Casteibel, 79 8980 Sant Feliu de Liobregat Barcelona 23387 0 250.9%9
3920 Cira. Barcelpna, 144-148 205 Sabadel Barcaipnz 180,85 J 401.598
3924 Calders, 83 8203 Sabadeil Barcelong 12339 0 243,828
3933 Avila, 90 - cantonada Pere Iv, 90 BD18 Barcelona Barcelona 132 0 286.523
3836 Av. Manuel Moreng, 8. 8338 Vilassar de Dalf Barcelona 168,77 0 136.510
3937 Caspe, 1/ Fatas 2, 1 22002 Huesca Huesca 340,22 0 351,803
3938 Av. Mare de Deu de Montserral, 220, 8041 Barcelona Bargelona 188,81 0 324,528
3938 Colon, 26, 38201 Vigo Fontevedra 341,19 a9 4.018.937
3940 Plde s Vila, 9 B192 Sant Qudrze del Vallés Barcelona 541,6 0 578.477
3847 Cami Now, 116 46910 Benefisser Valencia 328,52 0 248.885
3854 Av. Menuel Girona, 24 3860 Castelidefels Barzcelona 212,27 1] 272717
3956 Escultor F‘CD.Sak’:i!!a,ﬂ-?.‘\.{?tS,Ginés) 30189 Muyrcia Murcia 233 G 1%3.861
3877 Nou de Sant Fere, 39-41 8221 Terrassa Barcelona 906,93 o] 1.252.304
3985 Sicikia, 202, 8913 Barcelona Barcalona 822,15 ¢ 1.484.056
3995 Nou de San! Fere, 38 - 1 8221 Terrassa Barcelona 163,37 i} 93.%28
4333 Unid, 4 {6 pks - 36.37.38 ¥ 53.51.52) 8221 Yerrassa Bercelona 1] & §4.543
4338 Atcald, 395, - Gamur,2 - Piagzas B ¥9. 28027 Madrid Madrid 0 2 44.206
4357 Cira Monlcada/Carrer Vinyals 159-167 B221 Terrassa Barcelona 0 2 21514
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Codige Direccien ’ cP I Ciudad Provincia ! Superficie | Parking Co\:;::sni;le
5260 Mavas de Tolosa, 325. 8028 Barcelona Barcalona 283,95 3 331.543
5281 Av. dal Bercito, 1. 28500 Argandla del Rey Wadrid 258,75 2 723.450
5262 Av. Badajoz, 22 local 18 28027 Madrid Madrd 110,5 4 593.500
B268 Av. Tarragona, 37-41 8340 Viafranca def Penedés Barceiona 2328 0 394.427
5267 C.Cal Coldn,C-14 Y C15. Playa de Améric 38540 Arona a.Cruz Teneri 150,31 g 6594533
5268 Volta, 54. cantonada c/Arquimades, 221, 8224 Terrassa Barcelona 178 0 372913
5270 Av, General, 37.{ Jerez de Caballeros, 2} 28042 Madrid Wadrid 137 g 427651
5274 Pagrs, 3 8890 Santa Colomm de Cerveld  Barcelona 158,39 0 160.599
5283 Clavs, sin (Anseim Clave, 3) pl. o7 15 8211 Casteliar dol Valles Barcelona qa 1 7471
5974 Travesi, 14 {Canton. Aragon, 2) 3660 Novalda Adicante 317,83 0 213.443
B483 Clot, 42-44 (asq. Corone! Sanfeliu, 1) 8018 Barcelona Barcelona 156,71 0 397.851
8707 1a Cérrara, 46/ Jasé Custo, 2 33401 Avilés Asturias 1066,63 4 2574522
6814 Martués da Fenete, 12 {Salas Quroga, 8 48007 Valncls Valengiz 30,08 ] 170.207
4818 Ammada Principat, 54 Trinidad Grund) 29001 Malaga Malaga 525,99 G 1.671.483
8817 A, Ricardo Soriano, Bd. Estela (RGorvez 20601 warbella Malaga 442,21 1 2119817
G820 Av. Mediterranan, 22 28007 Madrig Madrid 359,83 o 1.500.528
8824 Av. Alcalde Clemente Diaz, 4 29640 Fuengirola Mataga 583,24 a 918.219
6848 pejor, 11-13 46980 Patarna Valensia 250,85 0 461,401
8924 Mossen Jacint Verdaguer, 84-88. 8970 Sant Joan Despi Barcelona 3321 0 351.389
6928 . Santa Ara, 2 5001 Avia Avita 236,14 1] 373.208
7485 M. de iz pifa, 7 28340 Valdemoro Kadrid 329,1 4] B51.597
7687 Paza San Jaime, 3 28031 Madrid Madrid 182,06 a 365.839
7840 Almogavers, 1 1ocal 2y 3 (Roger Flory 8812 Sant Pere de Ribes Barcelona 208,56 0 222843
TB7Y VivaldiRuperto Chagi, 3 - PK 9 3580 Alfas del Fi{) Aficarde 0 1 8.043

7889 Av Comi del Mas, 24, 25/Rd.Sta_uits, 1 8192 Sant Quirze del Valiés Barceiora 493,81 0 B0A.553
7830 Av.Camidel Mas - PK 0 11-12-13 8192 Sant Quirze del Valios Barcelona ] 3 35.857
7986 Clot, 42-44 - PK 39 8018 Barcslona Barcelona ¢ 1 15.441
8053 Rda. Europa, 533-5351c 3 cant.Edimburg 8206 Sabadeit Barcelona 180,02 G 301,199
8256 Av. dei Plantio, 18 {La Huerta V) 28820 Coslada Madrid 2501 Q 473.792
2301 Av. Pau Ficasso, 52 / Av. del Maresme 8840 Cormeba de Liobregat Bar¢slona 361,83 o 592,808
8362 Candnigo, 86 41704 Dos Herrmanas Sevills 248,69 1] 369.852
8370 Caspe, 141 013 Barcalona Barcelona 258 0 725877
8373 Dugue de Sexio, 9 (San Roqun,8) 28110 Algete Madrid i 438,39 0 757.023
8416 Av. Gaudi, 28, esc. O, Iocal 1 8150 Mollet del Vallés Barcelona 143,73 bt} 172.114
9569 Av. Cemente Diaz, 4-Ed¥ Tres Coronas 28640 Fuengirola Milaga 2069 Y 481 062
8604 Narqués de Zenele, 12 468007 Valancia Vafencia 98,1 [ 185.008
8536 Alarmeda de Urquiip, 23/ Blcang 48008 Bibao Vizcaya 1009,63 3} 4.593.447
8684 R Canp de les Feces, 1-2 8150 Farets del Valiés Bargelona 220,45 0 294,027
8756 Cua. de Alicante A Coafia, 3¢ 3067 AlicantefAlacant Alizarte 186 a 325,803
B39% Av. del Mar, Local °5-1 Costa Teguise IGH09 Teguise Las Palmas 180,84 G 562.318
9113 Cavaliers, 1 {Edif.Centrafi(Vals, 25) 17200 Palafrugel Gerona 418,04 4 676.951
9262 C.Cial. In Esquina de Puerle Rey 4620 Vera Almeria 384,52 o 580.014
9263 Sta. Eugenia, 86 + piaza parking r° § 17005 Girona Gerona 274,2 1 528,735
9269 Av. Canarias. 154 - Vecindario 35110 Sanla Lucia de Trajana  Las Pairns 208,44 o 383.781
#8272 Polig. 23, €, Local 4 / Av, Mediterraneo 3130 Santa Pola Alicanie 257,53 4 324.544
9307 Fray Juan de Zumsrraga, 13 48200 Durango Vizcaya 208,85 o G87.406
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Codigo Lireccion [ cP ’ Cludad Provincia l Superficie Parkingf Caiiia;:e ]
9312 Jovelenos, 8/ Brrigue Canga, 43 33206 Gijon Asturias 1515,08 0 3770488
9315 Av. Pablo igiesias, 13 33205 Gign Aslurias 241,37 ] 584268
9378 Av. de la Constitucion, 43 33208 Gijon Asturias 264,84 o £21.525
9330 P1. San Morcala, 4 7 Flotas Reguaral 24002 Ledn iedn 137771 0 £.473.827
9344 pmnuet tlanaza, 18 33600 Meres Asturias $89,07 0 841.701
9348 B Reguernd, 15 33712 Navia Asturias 164,16 bl 190,979
9347 Juan XxH, 28 32003 Curense Orense 491,63 o 1.009.773
9373 San Fernando, 72 3901% Santander Cantabria 300,74 1] 672,787
9397 Atameda, 12 33770 Vegadeo Asturias 192,84 0 177.074
8409 5. Sara Sudrez Solis, 3 I3AT Gign Asturias 156,31 Q 315,642
8418 Coso. 87 50001 Zaragoza Zaragoza 498,78 2 2.344.601
9421 [ Evaristo San Mguel, 10 3202 Gign Asturias 185,51 O B17.048

10432 AL gl Carme, 511 25300 Tarrega Lérida 2262 0 304.448
10170 Av, Pais Valenciano, 12-14 Ed. Cantre 3580 Alfas dal Al Alicante o] 1 7.564
10324 Verge del Piar/F., Catalunya 8650 Satient Barcelona 172,22 o 165.237
10422 Martires, n° 23 28860 Boadifa de! Monte Madrid 197,15 o] 315715
10550 P josep Umbert Venlura, n® 1 8182 Sant Feltu de Codines Barcelona 142,35 ¢ 186 456
10566 Costa Brava, 109 17411 Vigrares Berong 251,85 a 248,108
10817 Ctra. Montcada/C.Randn i Cajal, 159-1814 8222 Terrassa Barcelong 18537 G 308.370
10638 Av.Carabanche! Allo,s/n, B Madrofios3 28054 Madeid adrid 128,97 2 380.593
10813 Margués Caldes da Montbui, 42 17003 Girona Garona 140,4 G 228.396
16884 Veldzquez, 50 28801 Madsid Madrig 178307 *] 14.631.226
10897 Vitoria, 9.1t 9004 Burgos Burges 25957 ¢ 2.868.085
10827 San Maten 34.33 3812 Alicante/Alacant Alicarte 208,65 o 317557
10933 Pas. de les Germanies, 48 46700 Gandia Valencia 1102,14 11 2.365.644
10944 B Santa lsakel, 5 30004 Murcia Murcia 904,55 1] 4.471.580
10847 San Andrés,3 30005 Murcia Murcia 155,81 D 481.386
10562 S, Marka, § 11402 Jerez de la Frontera Cédiz 734,28 [ 712635
10875 Av. Eduardp Dato 97 41005 Sevilg Sevilla 310,64 G 2.159.663
10977 Rda. Da Capuchings 1 41609 Sevia Bavlta 374,26 0 §40.078
10885 Castelas, Local N’ 18-A "Gran Nucleo 29004 Malaga Milaga 200,72 ¢ 170.478
10986 Juan Sebastian Soano 193 29017 Mélaga Milaga 273,59 0 539.787
10989 P Bailén, 8 29008 Mikga Malaga 387,54 [H 998,203
1G990 Av. Montemmr Av. Carola Alsssandri 35 29820 Torrsmalinos Milaga 356,87 ] 476.327
10891 Pl.Costa del Sol $/M { Hoye 2 ) 29820 Torramoiings Mélaga 746,88 o 1070943
10992 Santa Marta 8 20008 Makega Milaga 245,29 0 958.260
10895 Av. De Velezgquez 79-81 28004 Malaga Mélaga 545,79 G 1.714.412
10998 Av. Benvamina SN 29620 Torremolings Milaga 389,56 o f24.289
10988 Av. Gondes De San sidro 6 29640 Fuengirola Malaga 496,54 G 1.228.933
11018 infante Don Fernando 28 289200 Antequera Milaga 175,56 0 353344
11019 Bea, de Ins Tejares 32 14001 Cordoba Cérdoba 393,99 2 2.297.800
11023 Vazqusz Loper 8 21001 Huetva Hugelva 381,81 4 843.877
11034 Av, de lz Libertad, 25 20004 Donostia-San Sebastsn Buiizcoa 291,48 g 5.142.638
11035 Bidebarripta 7 20600 Star Guipizcoa 2546 Q 744,324
11038 Ps/Colon 27{Luis Mariano, B) 20302 fron Guiptizeoa 250,77 & 878,442
11038 General Alava 17-10 005 Vitoria-Gasleix Alava 106111 o] 5,384,949
a3
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Codigs Direcsion } ce l Ciudad Provincia | Superficie [ Parking cgi::;e
11047 szac Lopoez Mendizaba! 4 20400 Yolosa Guiplztoa 249,58 o] 2B0.680
1183 Pocarps Sanz 3 36202 Vigo Pontavadra 956,81 9 3.373.150
11058 Progreso 10 230 Lugoe Lugo 351,72 O 1.058.716
1060 La Marina,17 38002 Santa Cruz de Tenerife  n.0ruz Tener! 746,61 1 1.349,308
11051 Obispo Rey Redonde 35 38201 San Cristdbal de la Lagunza.Cruz Teneri 3r2.12 0 595,561
1088 Ay Tirajana, "B, Mercuric™ SIN 35100 San Barolomd de Tirajana  Las Paimas 251,08 g 694,505
11067 Av. Masa Y Lopez 45-47 A 8jL 35010 Palmas da Gren Canaria {L Las Palnes 80,63 a 246.167
11749 Sagunto, N 2 28233 Pozuslo de Alarcdn Madrid 293,39 0 8§40.328
11779 Catabria, N° 228 8029 Barcelona Barpelona 336,74 0 778477
11871 Valencia, 249 8307 Barcelona Barcelona 240,18 9 2.80%.565
11917 Av. Migue! Barceld, 23 43730 Faiset Tarragons 1718 0 162.507
11835 Moll, 25-38, Local 112 8950 Esphugues de lobregat Barcelona 215 0 301189
12004 L a Corredera, 28 30800 Lorca Murcia 315,14 o 572,693
12067 Av, Anesa. 14 25001 Liekla t.arida 269,34 G 358.570
12098 Uria, 68 33800 Cangas del Narcea Asturias 220,06 ] 240,835
12087 Fuertes Acevedo, 96 F3006 Ovisdo Asturias 322,89 o 531,527

12157 Laguna Del Marguesade, 19 - Vilaverde 28021 Madrid Madrid 292,68 3 811,143
12215 Crra. Montcada/G.R. 1 Cajal 159 (P 135) 8222 Yerrassa Barcelona 2 1 17
12260 Rambla Nova, 103 parking 43001 Tarragona Tarragona 0 5 65,672
12621 Orense, 17 28020 Madrid Madrid 475,83 0 4,255,884
12823 Juan Bravo 51 28006 Madrid Madrid 531,08 G 3.735.817
12627 Sor Angsls de o Cruz, 11 28026 Madrid Madrig 850,08 0 5.671.087
12633 Ciara del Rey,38 28002 Magrict Madrid 288,66 0 1.890.030
12834 Atberto Akocer 18 28036 Madrid Madrid 306,29 o 2.357.638
12638 Asturias, 10 33004 Oviedse Astrias 503,36 3 2893871
12640 Alvarer Garaya,12 33208 Gijgn Asturias 496,28 Q 1.722.319
12641 Akragra, 11 2801¢ hadrig Madrid 711,88 o 4.888.612
12642 Pas, de la Habana,48 28035 Madrid izdrid 515,01 Q2 3.813.827
12693 Foez. Ladreda/Angel Cafindo, 10 33011 Oviedo Asturias 248,76 e} 378.761
245.654.172
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ISC Fresh Water Investment Socimi, S.A.U

informe de Gestion correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

En el sjercicio 2015, 1a compafiia ha contadu con fos ingresos correspondientes al cantrafo de arrendamiento
suscrit con ef Banco de Sabadel, que han ascendido 2 19.332.160 § por la parte de alquiler de los locales v a
668416 € por la repercusidn del Impuesto sobre Bienes Inmuebles, otros Impuestos Municipales e impussto de
Actividades Econdmicas que segln s contrato de aiquiler son a cargo del arrendatario,

Los Hesgos del negocio que se podrian concretar en resgos de credito por parte del arrendador, fesgos de
liguidez para hacer frente a compromisos de pagoe de la actividad y riesgos de tipo de interés se encuentran
debidamente cublertos por la naturaleza del contrato de arrendamiento con &l Banco de Sabadell, el anglisis de
fujos de tesoreria efectuado por fa empresa y la utilizacién de un instrumento de cobertura para sliminar la
exposicion a las variaciones de los tipos de interés.

El periodo medic de pago a proveedores ha sido &n &l ejercicio de 43 dias. Se esté flevando a cabo un analisis
de los flujos de autorizacién de los pagos al objeto de reducirdo en e! tiempo negesario para cumplir con 2l
procedimiento y poder aproximarse al periodo de 30 dias marcado por la normativa legal.

En el ejercicio 2016 y siguientes la Sociedad espera continuar con la explotacion de sus aclivos en régimen de

arrendamiente completandose en dicho ejercicio &l proceso de salida de (a compafiia al Mercado Allernativo
Bursatil (MAB).

En el momento de formular las Cuentas Anuales ya se ha iniciado dicho proceso que se espera congluir en el
mes de Julio,

La compafiia no realiza astividades de investigacion y desarrcllo ni ha efectuato en el ejercicio 2015 ninguna
operacion con participacicnes propias,

La sociedad no posee ni ha realizado operaciones con acciones prepias.
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" DILIGENCIA DE FORMULACION.

Las Cuentas Anuales {Balance, Cuenta de Pérdidas y Gamancias

» Estado de Cambios en o Patrimonlo Neto,
Estado de Flujos de Efectivo ¥ Memoria)

Correspondientes al ejercicio 2015 de 1SC Fresh Water investment
papel comun, incluida ésta, firmandolas los Consejeros:

Socimi, 5.A.U, se extienden on 36 hojas de

I8

: w ;

£ o j: Rivera Borbolla
Secr in

g

). Gonzalo Robina tharra

Consejero

Madrid, a B de marzo do 2015
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ANEXO III  Cuentas Anuales individuales e informe del auditor para el ejercicio
2014
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ANEXO IV Cuentas Anuales individuales e informe del auditor para el ejercicio
2013
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ANEXO V Informe de valoraciéon independiente de la Compaiiia
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ANEXO VI Resumen del Informe de valoracion independiente de los activos de la

Compaiiia
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INFORME DE VALORACION

Cartera de Sucursales Bancarias de Banco Sabadell

Varias localizaciones a lo largo de Espania

ISC Fresh Water Investment SOCIMI S.A

Fecha de valoraciéon: 31 de Marzo 2016
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CBRE se hard responsable en cuanto a lo referido en este informe hacia:

(i) Los destinatarios de este Informe; o

(ii) Aquellas partes que previamente han recibido conformidad por parte de
CBRE para el uso del informe mediante la emisién de una Reliance
Letter.

Este informe debe ser leido y entendido en su totalidad y nuestra compaiia
Unicamente se hard responsable de su contenido en tanto en cuanto a los
apartados y limitaciones de responsabilidad indicados en la pédgina 20 de nuestro
informe. Les rogamos que por favor, de manera previa a realizar cualquier
actuacién en base a este informe, revisen esta informacién. En caso de que no sea
entendida, les recomendamos que cuenten con asesoramiento legal independiente.
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RESUMEN EJECUTIVO - CARTERA DE SUCURSALES BANCARIAS DE BANCO SABADELL 3

RESUMEN EJECUTIVO

Las Propiedades

Cartera de 213 activos divididos de la siguiente forma:
e 185 sucursales bancarias ocupadas por el Banco Sabadell.

e 13 sucursales bancarias arrendadas por Banco Sabadell pero vacias a fecha de
valoracién.

e 5 locales comerciales subarrendados a terceros.
e 10 activos que comprenden plazas de parking.

Como aspectos més relevantes cabe destacar que todas las propiedades tienen un
contrato de Sale & Leaseback con Banco Sabadell, cinco activos se encuentran
subarrendados y 13 activos se encuentran vacios a fecha de valoracion.

Tenencia

Entendemos que el derecho de plena propiedad de todos los activos pertenece a ISC

Fresh Water Investment SOCIMI S.A.

Hemos recibido un acta notarial con fecha de 9 de Diciembre 2014 la cual incluye
como anexo las notas simples de los activos objeto de valoracién. Dichas notas simples
reconocen a ISC Fresh Water Investment S.L como propietario aunque el acta notarial
hace referencia a ISC Fresh Water Investment SOCIMI S.A como actual propietario.

Situacién Arrendaticia y Fortalezas del Acuerdo

Como hemos comentado anteriormente, la cartera se compone de 213 activos, de los
cuales 198 son sucursales bancarias, 5 locales comerciales subarrendados a terceros y
10 activos inmobiliarios destinos a plazas de parking. A continuacién mostramos un
breve resumen con los aspectos mds relevantes relativos al contrato que nos ha
proporcionado el cliente y que afecta a todas las propiedades:

Clausula Descripcion

Fecha 30/04/2010

Arrendador ISC Fresh Water Investment SOCIMI S.A
Arrendatario Banco Sabadell S.A.

Plazo del 30/04/2045

arrendamiento

Plazo fﬂe.obllgodo 30/04/2035
cumplimiento
Break Option 30/04/2035, con un preaviso de 14 meses de antelacion.
Fecha

actualizacién

1 de Abril de cada afo

e Durante las primeras 8 revisiones de renta (afio 1-9 incluido) se
actualizara la renta exclusivamente al alza aplicando el mayor de

CBRE
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RESUMEN EJECUTIVO - CARTERA DE SUCURSALES BANCARIAS DE BANCO SABADELL 4

Clausula Descripciéon

renta los siguientes supuestos: i) 2.75% o ii) 1.4 veces el IPC Europeo.

e Durante el afio 10y 11, se revisara la renta exclusivamente al alza
aplicando un indice de 1.4 veces el IPC Europeo.

e Durante el afio 12 y en adelante, se revisara la renta exclusivamente
al alza aplicando el IPC Europeo.

e  Corren a cuenta del arrendatario los seguros, impuestos y costes de
Gastos . .
mantenimiento (Triple Net)

e  Corresponde al arrendatario solicitud, obtencién, pago,

Licencias . oA q q
mantenimiento y renovacién de las licencias.

e Mes anterior al plazo de obligado cumplimiento

y e  Mes anterior a finalizacién del plazo contractual
Opcién de compra . o ‘ ‘
e  El precio de adquisicién serd equivalente al precio de mercado

establecido por un consultor independiente

Condiciones de e El optante debe ser el arrendatario actual del inmueble.
opcién de compra

Ingresos (portfolio)

N° Activos Area (m?) Renta actual (anual) Renta por m? (mensual)
213 77.368 19.997.311 21,54

Valor de Mercado
374.003.000 €

(Trescientos Setenta y Cuatro Millones Tres Mil Euros)

IVA excluido

RESUMEN DE VALORES
N° Activos Area (m?) Valor Bruto (€)  Costes de Adquisicion Medios Valor Neto (€) Valor €/m?

213 77.368 386.513.691 3,24% 374.003.000 4.834

RENTABILIDAD DE LA CARTERA

Yield Inicial (Neta)  Yield Inicial (Bruta)

5,17% 5,35%

Yield Neta = renta neta / valor bruto
Yield Bruta = renta neta / valor neto

Limitaciones

Para la presente valoracién se han realizado 70 visitas internas de los activos con mayor
renta, mientras que para el resto de activos (143) se ha realizado una valoracién
desktop sin inspeccién.

CBRE



RESUMEN EJECUTIVO - CARTERA DE SUCURSALES BANCARIAS DE BANCO SABADELL 5

A efectos de valoracién hemos asumido que todas aquellas propiedades que no han
sido inspeccionados presentan un buen estado de conservacién general acorde con su
antigiedad y que no precisan de obras significativas de renovacién o mejora.

Hemos adoptado la superficie aportada por el cliente. No hemos realizado mediciones
in situ, y a modo de chequeo hemos medido 30 planos a escala de diferentes activos
proporcionados por el cliente, sin encontrar ninguna diferencia significativa. Para
aquellas propiedades que han sido inspeccionadas, donde hemos observado algunas
discrepancias con las superficies aportadas por el cliente o directamente no tenian una
superficie asignada (plazas de aparcamiento), hemos aplicado la superficie registral
reflejada en las notas simples.

Se ha revisado la informacién relativa a las Licencias aportadas por el cliente, siendo el
Banco Sabadell el responsable de su solicitud, obtencién, pago, mantenimiento vy
renovacién como estd estipulado en el contrato. De los 213 activos valorados, no
hemos recibido licencias de 15 de ellos (para las 10 plazas de parking no son
necesarias), habiéndose asumido a efectos de valoracién que estas propiedades
disponen de todas las Licencias necesarias para poder desarrollar su actividad.

DAFO

Fortalezas
B Banco Sabadell es inquilino de la cartera, lo que proporciona una gran seguridad.
® Contrato a largo plazo.

B Gran parte de la cartera son activos bien localizados distribuidos por toda la
geografia espafola.

B Los activos se encuentran, generalmente, muy bien conservados.

B Se espera una alta demanda por parte de inversores para este producto.

Debilidades
B Lo cartera se encuentra actualmente sobre-arrendada.
B Algunas propiedades estdn vacias a fecha de valoracién.

® Algunos activos menos atractivos de cara a posibles inversores por su localizacién
en dreas secundarias.

B Algunos activos estdn sobredimensionados para la actividad que actualmente
realizan.

Oportunidades

B Tendencia actual de rentas a la alza.

B Mejora en el mercado de inversién.

B Mejora en el mercado retail high-street.
B Mejoras macro econdémicas.

B Posibilidad de vender pequerias partes de la cartera.

CBRE



RESUMEN EJECUTIVO - CARTERA DE SUCURSALES BANCARIAS DE BANCO SABADELL 6

Amenazas

Restructuracién del nimero de sucursales bancarias.
Posibles fusiones, podrian cerrar més sucursales.

Lo cartera se encuentra sobre-arrendada lo que hace que exista un riesgo de
reduccién de ingresos provenientes de la renta a final del contrato.

Comentarios

Contrato de arrendamiento triple neto (corren a cuenta del arrendatario los seguros,
impuestos y costes de mantenimiento), con un inquilino de probada solvencia como
Banco Sabadell y un plazo de arrendamiento hasta el afio 2045, con un periodo de
obligado cumplimiento hasta el afio 2035.

El 58% de los activos se encuentran ubicados en Madrid y Barcelona, dos de las
comunidades auténomas mds pobladas y con mayor impacto econémico.

En términos generales todos los activos inspeccionados interiormente se encuentran
en buen estado de conservacion

Desde finales del 2013, el interés de inversores en activos inmobiliarios de retail ha
aumentado considerablemente.

El volumen de inversién en activos inmobiliarios retail en el afio 2014 y 2015 ha
alcanzado cotas nunca vistas anteriormente (2.646M€ en 2015).

Como consecuencia, las rentabilidades de los locales comerciales se han
comprimido sustancialmente los Gltimos tres afios, tanto para activos prime como
para secundarios.

Hemos aplicado el método de capitalizacion de rentas a perpetuidad, considerando
el plazo de arrendamiento hasta el afio 2045, con un periodo de obligado
cumplimiento hasta el afio 2035.

Hemos estimado la tasa de actualizaciéon basédndonos en nuestro conocimiento,
experiencia de mercado, las transacciones del mercado de inversion retail y en las
caracteristicas particulares de cada sucursal, prestando especial atencién a su
localizacién, nivel de renta, calidad y superficie del activo.

Consideramos que la mayoria de las sucursales bancarias se encuentran sobre
arrendadas, y hemos penalizado este supuesto, a través de la tasa de actualizacion.

Hemos estimado los costes de adquisicién dependiendo de su ubicacion (AJD) y de
su volumen de inversion.

La actual situacién macroeconémica con tipos de interés negativos y las bajas
rentabilidodes que aportan los bonos de renta fija, hacen de esta cartera un
producto muy interesante.

El interés por esta cartera vendria por fondos de inversién, inversores institucionales

y SOCIMIS.

CBRE
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SABADELL

INFORME DE VALORACION

Fecha del Informe

Destinatario

La Propiedad

Descripcion de la
Propiedad

Destino de la
Propiedad

Instrucciones

Fecha de Valoracidon
Calidad del Valorador

Objeto de la
Valoracién

CBRE

CBRE Valuation Advisory S.A.
Edificio Castellana 200

P° de la Castellana, 202 8¢
28046 Madrid

Switchboard +34 91 598 19 00
Fax + 34 91 556 96 90

10 de Mayo de 2016

A/A D. Gonzalo Robina

En nombre de ISCH Fresh Water Investment SOCIMI,
S.A

Cartera de 213 activos, en su mayoria sucursales
bancarias.

Cartera de 213 activos siendo 185 sucursales
bancarias ocupadas por el Banco Sabadell, 13
sucursales arrendadas a Banco Sabadell pero vacias a
fecha de valoracién, 5 locales comerciales
subarrendados a terceros y 10 activos destinados a
plazas de parking.

[nversién.

Asesorar acerca del Valor de Mercado de la propiedad
a fecha de Valoracién conforme a sus instrucciones a
fecha 7 de abril de 2016. Hemos recibido instruccién
de realizar inspecciones internas en las 70 sucursales
con mayor renta, las cuales representaban el 70% de la
renta total de la cartera. El resto de activos, 143, se
han valorado desktop.

31 de Marzo de 2016.
Externo.

Valoracién para salida a cotizacién en el MAB
(Mercado Alternativo Bursatil)

CBRE
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SABADELL

Valor de Mercado

Limitaciones

374.003.000 €

(Trescientos Setenta y Cuatro Millones Tres Mil
Euros)

IVA excluido

Nuestra opinién acerca del Valor de Mercado se basa
en el Ambito de Trabajo y Fuentes de Informacién y en
las Condiciones Estandar de Valoracién adjuntas en el
presente informe, y se ha basado en el estudio
detallado de transacciones libres e independientes
realizadas a precios de mercado.

Hemos valorado las Propiedades individualmente y no
se ha tenido en cuenta ningUn descuento o prima que
pueda negociarse en el mercado si toda la cartera se
comercializara de forma simultdnea, ya sea en lotes o
en conjunto. El desglose de valores de los activos que
podemos encontrar al final de este informe estd en
concordancia con el valor de mercado anteriormente
descrito.

A efectos de valoracién hemos asumido que las
propiedades disponen de todas las Licencias necesarias
para poder desarrollar su actividad.

Para la presente valoracién se han realizado 70 visitas
internas de los activos con mayor renta, mientras que
para el resto de activos (143) se ha realizado una
valoracién desktop sin inspeccién. A efectos de
valoracién  hemos asumido que todas aquellas
propiedades que no han sido inspeccionados presentan
un buen estado de conservacién general acorde con su
antigiedad y que no precisan de obras significativas de
renovacién o mejora.

Hemos adoptado la superficie aportada por el cliente.
No hemos realizado mediciones in situ, y a modo de
chequeo hemos medido 30 planos a escala de
diferentes activos proporcionados por el cliente, sin
encontrar ninguna diferencia  significativa.  Para
aquellas propiedades que han sido inspeccionadas,
donde hemos observado algunas discrepancias con las
superficies aportadas por el cliente o directamente no
tenfan  una  superficie  asignada  (plozas  de
aparcamiento), hemos aplicado la superficie registral
reflejada en las notas simples.

CBRE
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SABADELL

Adecuacion con los
estandares de
valoracién

Consideraciones
especiales

Consideraciones

Variaciones sobre los
Estandares de
Valoraciéon

Se ha revisado la informacién relativa a las Licencias
aportadas por el cliente, siendo el Banco Sabadell el
responsable de su  solicitud, obtencién, pago,
mantenimiento y renovacién como estd estipulado en el
contrato.

De los 213 activos valorados, no hemos recibido
licencias de 15 de ellos (para las 10 plazas de parking
no son necesarias), habiéndose asumido a efectos de
valoracién que estas propiedades disponen de todas
las Licencias necesarias para poder desarrollar su
actividad.

La valoracién se ha realizado de acuerdo con las los
Professional Standards de Valoracién de la Royal
Institution of Chartered Surveyors de enero de 2014
“Red Book”

Confirmamos que tenemos suficiente conocimiento del
Mercado Inmobiliario tanto a nivel local, como
nacional, y que poseemos las aptitudes y capacidades
necesarias para llevar a cabo la presente valoraciéon.
En el caso de que la valoracién haya sido llevada a
cabo por mds de un valorador en CBRE, podemos
confirmar que dentro de nuestros archivos guardamos
un listado de estas personas involucradas en el
proyecto, conforme a las indicaciones del Red Book.

Ninguna

Los detalles de las propiedades en las que basamos
nuestras valoraciones, son los descritos en este informe.
Hemos realizado hipétesis relacionadas con la
ocupacién, la comercializacién, el urbanismo, el estado
y las reparaciones de los edificios y solares —
incluyendo  contaminacién del terreno y aguas
subterrdneas — como se expone mds adelante.

Por lo tanto, si la informacién o las estimaciones sobre
las que se basa la valoracién se probasen incorrectas,
las cifras de valor podrian ser, consecuentemente,
erroneas y deberfan ser reconsideradas.

Para la presente valoracién se han realizado 70 visitas
internas de los activos con mayor renta, mientras que
para el resto de activos (143) se ha realizado una
valoracién desktop sin inspeccién.

CBRE
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Condiciones del
Mercado

Verificacion

Valorador

Independencia

Conflicto de Interés

Los valores indicados en el presente informe
representan nuestra opinién acerca del Valor de
Mercado de la propiedad conforme a la definicién del
término a fecha de valoraciéon. Entre otras cosas, esto
supone que se asume una comercializacién adecuada
de las propiedades y la formalizacién del contrato de
compraventa a fecha de valoracién.

Recomendamos que las valoraciones se revisen
regularmente, y recordamos que el asesoramiento de
comercializacién se dard en caso de transaccion.

Recomendamos que con anterioridad a llevar a cabo
cualquier transaccién  financiera  basada en  esta
valoracién, obtengan la correspondiente verificacién
asi como la validez de las estimaciones que hemos
adoptado.

Quisiéramos advertir que al haber valorado la
propiedad reflejando las actuales condiciones del
mercado, existen ciertos riesgos que pueden no ser, o
podrian llegar a no ser, cubiertos por un seguro.

Antes de llevar a cabo cualquier transaccién financiera
basada en esta valoracién, deberian comprobar las
coberturas de su seguro y los riesgos involucrados en
caso de que un suceso sin cobertura tuviera lugar.

Lo propiedad ha sido valorada por un valorador
cualificado para los efectos de la valoracién de
acuerdo con los Estdndares de Valoracién y Tasacién
de la RICS.

Los honorarios totales ingresados por CBRE Valuation
Advisory S.A. (u otras compafias que formen parte del
mismo grupo de compaiiias en Espafia) de parte del
destinatario (u ofras compafias que formen parte del
mismo grupo de companias), incluidos los relativos a
esta instruccion, son menores al 5.0% del total de los
ingresos totales de la compania.

No somos conscientes de ningin conflicto de interés.

CBRE Valuation Advisory S.A. ha llevado a cabo la
valoracién regular de la cartera desde el afio 2010
para Moor Park Capital Partners. Adicionalmente se ha
realizado la valoracién regular para el cliente actual

desde el afo 2014.

CBRE
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Fiabilidad El presente Informe debe ser empleado tan solo por la
parte a la que se dirige y al efecto especificado, por lo
que no se acepta responsabilidad alguna frente a
terceras partes en relacién a la totalidad o parte de sus
contenidos.

Publicacién Les recordamos que no estd permitida la inclusién de la
totalidad, parte o referencia alguna a este informe en
ninguna  publicacién,  documento,  circular o
comunicado, ni  su publicacién, sin la  previa
autorizacién escrita por parte de CBRE Valuation
Advisory tanto en cuanto al contenido como a la forma
o contexto en que se publicaré.

CBRE
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Atentamente,

Fernando Fuente

MRICS

Vicepresidente

RICS Registered Valuer
En nombre de:

CBRE Valuation Advisory S.A.
T: +34 91514 39 32

E: fernando.fuente@cbre.com

CBRE Valuation Advisory, S.A.
T: +34 915181900

F:+ 34 91 556 96 90

W: www.cbre.es

Project Reference: VA16-0148

Report Version: Normal.dotm

La publicacién o referencia a este informe no estard
permitida, a menos que contenga una referencia
suficientemente  actualizada  relativa o  cualquier
desviacion sobre los Estdndares de Evaluaciéon y
Valoracién del Royal Institution of Chartered Surveyors
o a la incorporaciéon de las Consideraciones Especiales
de Valoracién a las que se hace referencia

antferiormente.

Pablo Carnicero

MRICS

Director

RICS Registered Valuer
En nombre de:

CBRE Valuation Advisory S.A.
T: +34 915141900

E: pablo.carnicero@cbre.com

CBRE
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AMBITO DE TRABAJO Y FUENTES DE

INFORMACION

Fuentes de
Informacién

La Propiedad

Inspeccién

Superficies

Hemos realizado nuestro trabajo basdndonos en la
informacién aportada por ISC Fresh Water Investment
SOCIMI' S.A, que hemos considerado correcta vy
completa. La documentacién ha consistido en:

—  Cuadro de superficies con desglose por plantas
y USOS.

—  Planos a escala de 30 propiedades.
—  Contratos de arrendamiento.
— Licencias y Notas simples.

— Recibos de renta trimestrales o fecha
01/04/2016, para cada activo.

—  Panel de arrendamiento.

— Detalle de Gastos, Impuestos y Seguros.

Nuestro informe incluye un breve resumen de los
detalles de la propiedad objeto de valoracion en el
cual se ha basado la valoracién.

Con anterioridad se realizaron inspecciones internas y
externas durante los dias 25 de enero del 2010 y 5 de
Febrero del 2010. Para la presente valoracién,
siguiendo instrucciones del cliente, se han realizado 70
inspecciones internas de los activos con mayor renta,
los cuales representan un 70% de la renta total de la
cartera, mientras que para el resto de activos (143) se
ha realizado una valoracién desktop sin inspeccién.

Hemos adoptado la superficie aportada por el cliente.
No hemos realizado mediciones in situ, y a modo de
chequeo hemos medido 30 planos a escala de
diferentes activos proporcionados por el cliente, sin
encontrar  ninguna diferencia  significativa.  Para
aquellas propiedades que han sido inspeccionadas,
donde hemos observado algunas discrepancias con las
superficies aportadas por el cliente o directamente no
tenfon  una  superficie  asignada  (plazas  de
aparcamiento), hemos aplicado la superficie registral
reflejada en las notas simples.

CBRE
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Cuestiones
Medioambientales

Estado de
Conservacion

Urbanismo

Titulos, Tenencia y
Alquileres

No nos ha sido facilitado ningdn informe
medioambiental referido a la propiedad:

No hemos realizado, ni tenemos constancia de la
existencia o del contenido de ninguna auditoria
medioambiental, investigacién, o estudio de suelos que
se haya llevado a cabo en la propiedad y que pueda
hacer patente la existencia de algin tipo contaminacién
en la misma.

No hemos llevado a cabo investigaciones referidas a
los usos pasados o presentes de la propiedad, ni a los
suelos vecinos, a fin de establecer la existencia de
contaminacién, por lo que hemos asumido que no
existe ninguna en las inmediaciones.

No hemos llevado a cabo estudios sobre la propiedad,
puesto a  prueba  sus  servicios, realizado
investigaciones, inspeccionado la carpinteria, las partes
expuestas de la estructura que han sido cubiertas, no
expuestas, o inaccesibles, ni realizado investigaciones
encaminadas a determinar si se han empleado en la
construccion  del inmueble materiales o técnicas
peligrosas, o si existen evidencias de ellas en alguna
parte de la propiedad. De esta manera, no podemos
asegurar que la propiedad se encuentre libre de
defectos.

Se ha revisado la informacién relativa a las Licencias
aportadas por el cliente, siendo el Banco Sabadell el
responsable de su solicitud, obtencién, pago,
mantenimiento y renovacién como estd estipulado en el
contrato. De los 213 activos valorados, no hemos
recibido licencias de 15 de ellos (para las 10 plazas de
parking no son necesarias), habiéndose asumido a
efectos de valoracién que estas propiedades disponen
de todas las Licencias necesarias para poder
desarrollar su actividad.

En el caso de que nuestro informe haga referencia a
escrituras, arrendamientos o usufructos, esto representa
nuestro entendimiento de los mismos. Hacemos
especial hincapié, en que la interpretacién de los
documentos referidos a la ftitularidad (incluidas las
escrituras, contratos y acuerdos urbanisticos) es
responsabilidad de sus asesores legales.

No hemos llevado a cabo un andlisis detallado de la
situacién financiera del inquilino.

CBRE
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Sin embargo, si hemos tenido en cuenta la calificacién
a largo plazo proporcionada al Banco Sabadell S.A.
por parte de las Agencias de Calificacién Crediticia
Moody s (Bal-Junio 2015) y Standard & Poor’s (BB+-
Diciembre 2015), las cuales entendemos que reflejan
la percepcién que tienen los posibles inversores sobre
la situacién financiera actual del inquilino.

CBRE
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CONSIDERACIONES ESTANDAR DE

VALORACION

Valores

Rentas

La Propiedad

La propiedad ha sido valorada bajo la hipétesis de
“Valor de Mercado”, que se define como:

Cuantia estimada por la que un bien o deuda podria
intercambiarse en la fecha de la Valoracién entre un
comprador dispuesto a comprar y un vendedor
dispuesto a vender, en una transaccién libre tras una
comercializacién adecuada, en las que las partes hayan
actuado con la informacién suficiente, de manera
prudente y sin coaccién.

En lo valoracién no se incluyen los gastos que
normalmente inciden en las operaciones de compra-
venta ni los posibles impuestos que pudiesen ser
aplicados en el momento de la venta. Los costes de
adquisicién no se han incluido en nuestra valoracién.

A efectos de valoracién, no han sido tenidos en cuenta
contratos de arrendamiento o acuerdos privados entre
compaidias del mismo grupo, asi como hipotecas,
obligaciones u otras cargas que pudiesen afectar a las
propiedades.

No hemos tenido en cuenta ninguna posible
subvenciéon de ningln gobierno europeo.

Los valores de renta indicados en nuestro Informe son
los considerados apropiados con el fin de asesorar
sobre nuestra opinién de valor de una propiedad, no
siendo necesariamente apropiados a otros efectos ni
obligatoriamente acordes con la definicién de Renta

de Mercado.

Donde fuese necesario, hemos considerado los
escaparates y salas de venta como partes integrales del
inmueble valorado.

Instalaciones  del propietario como  ascensores,
escaleras mecdnicas, nicleos de climatizacién y
cualquier ofro servicio comin, se han tratado como
partes integrales del inmueble y han sido incluidas en
nuestra valoracién.

CBRE



INFORME DE VALORACION - CARTERA DE SUCURSALES BANCARIAS DE BANCO 18

SABADELL

Cuestiones
Medioambientales

Estado de
Conservacion

Plantas  procesadoras, maquinaria y cualquier
instalacion particular del inquilino han sido excluidas
de la valoracion.

Todas las mediciones, superficies y edades indicadas
en nuestro informe son aproximadas.

En ausencia de cualquier informacién que indique lo
contrario, hemos asumido que:

(a) la propiedad no estd contaminada ni se encuentra
afectada por ninguna ley medioambiental actual;

(b) cualquier proceso llevado a cabo en la propiedad
que esté sujeto a regulacidon medioambiental esté
consentido por las autoridades competentes.

(c) la propiedad posee actualmente los certificados de
eficiencia energética requeridos por el gobierno.

En ausencia de cualquier informacién que indique lo
contrario, hemos asumido que:

(a) el terreno no presenta condiciones extraordinarias,
ni hay presencia de restos arqueolégicos que puedan
afectar la ocupacién presente o futura de las
propiedades, su desarrollo o su valor;

(b) la propiedad estd libre de podredumbre, plagas y
defectos estructurales o vicios ocultos;

(c) no se han empleado en la construccién de la
propiedad, ni en posteriores alteraciones o
ampliaciones, materiales actualmente conocidos como
peligrosos o deteriorados ni técnicas sospechosas,
incluyendo, pero no limitando, “Composite Panelling”;

y

(d) Los servicios, y cualquier control o software
asociado estdn en funcionamiento y libres de defectos.

CBRE
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Titulos, Tenenciaq,
Alquileres y
Urbanismo

De cualquier manera, hemos tenido en cuenta la
antigiedad y el estado de conservacién aparente de la
propiedad, si bien los comentarios sobre estos aspectos
mencionados en el Informe no pretenden expresar una
opinién o asesoria acerca del estado de las partes que
no se han inspeccionado, y esos comentarios no se
deberian tomar como si se hiciera una descripcion
implicita o una afirmacién sobre dichas partes no
inspeccionadas.

En ausencia de cualquier informacién que indique lo
contrario, hemos asumido que:

(a) Las propiedades disponen de fitulos de propiedad
adecuados para su comercializaciéon y se encuentran
libres de cargas y gravdmenes;

(b) todos los inmuebles se han promovido bien con
anterioridad a cualquier regulacién urbanistica, bien
acorde con los actuales pardmetros de aplicacién, y se
benefician de una situacién acorde con la ordenacién
o de derechos de uso adquiridos para el uso actual;

(c) las propiedades no se encuentran afectadas
negativamente por futuras actuaciones urbanisticas o
trazados de carreteras;

(d) todos los inmuebles cumplen con los requisitos
legales referentes a proteccién contra incendios,
salubridad y cualquier otra medida de seguridad;

(e) los ocupantes de la propiedad sélo deberdn incurrir
en costes menores o intrascendentes a fin de cumplir
con las disposiciones derivadas de la Ley de Integracion
Social para los Minusvdlidos Fisicos.

(f) en las revisiones de renta o nuevos alquileres no se
tienen en cuenta las mejoras llevadas a cabo por los
inquilinos;

(9) los inquilinos hardn frente a las condiciones de sus
contratos;

(h) no hay restricciones sobre el tipo de inquilinos que
pueda ocupar un inmueble que afecte negativamente
sobre el valor;

CBRE
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(i) cuando fuese necesario, el traspaso de un contrato
por parte de un inquilino a ofro de similar condicién no
serd rechazado por el propietario; y

(i) la superficie que se encuentre libre o alquilada entre
empresas del mismo grupo puede ser considerada
como susceptible de ser alquilada.

NOTA LEGAL

Este informe de valoracién (el Informe) ha sido preparado por CBRE Valuation Advisory
S.A. (CBRE) de manera exclusiva para ISC Fresh Water Investment SOCIMI S.A (el
Cliente) de acuerdo con los términos de nuestra propuesta emitida a fecha 07/04/2016
(la Instruccién). El Informe es confidencial y no debe ser mostrado a ninguna tercera
parte sin el consentimiento por escrito de CBRE. CBRE ha emitido este informe
entendiendo que serd visto y empleado Unicamente por el Cliente, no aceptando CBRE
ninguna responsabilidad hacia una tercera parte a menos que CBRE haya dado
conformidad expresa por escrito a este respecto. En aquellos casos en los que CBRE
haya aceptado responsabilidad hacia una tercera parte diferente al Cliente, esta
responsabilidad no excederd en ningn supuesto aquella que se haya acordado con el
cliente en su carta de instruccién.

La limitacién econémica de responsabilidad definida en la presente cldusula, y hacia
cualquiera de las partes, se aplicard cualesquiera las reclamaciones (extrajudiciales y/o
judiciales —civiles, penales, administrativas o de cualquier ofro orden-) que se puedan
seguir frente a CBRE Valuation Advisory S.A., no pudiendo exceder en ningdn caso la
cantidad que, en concepto de honorarios, de conformidad con lo pactado en la
Instruccién, CBRE Valuation Advisory S.A. facture al Cliente.

Ninguna de las Partes serd responsable frente a la ofra por dafos indirectos o
incidentales con independencia de que estos se trajeren causa de un incumplimiento
contractual, negligencia o dolo en relacién con nuestra instruccién. Sin perjuicio de lo
anterior nada en el presente informe limitard la responsabilidad de las partes por dafos
y/o perjuicios que no puedan ser excluidos en virtud de la legislacién aplicable.

CBRE
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