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Documento Informativo de Incorporacidon al Mercado Alternativo Bursatil (el “Mercado” o el “MAB”), en su
segmento de Sociedades Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario, de la sociedad COLON VIVIENDAS
SOCIMI, S.A. El Documento Informativo de Incorporacién ha sido redactado de conformidad con el modelo previsto
en el ANEXO de la Circular del MAB 14/2016, de 26 de julio, por la que se aprueba el texto refundido de los
requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacién y exclusidon en el MAB de acciones emitidas por Empresas
en Expansion y por Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), modificada
por las Circulares del MAB 20/2016, de 5 de diciembre y 1/2017, de 11 de abril (en adelante, “Circular MAB
14/2016"”), designandose a Armabex Asesores Registrados, S.L., como Asesor Registrado, en cumplimiento de lo
establecido en la Circular MAB 14/2016, y la Circular del MAB 16/2016, 26 de julio,(en adelante, “Circular del MAB
16/2016”)

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 integramente y cuidadosamente el presente Documento Informativo de
Incorporacién al MAB con anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a los valores negociables.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursatil ni la Comisién Nacional del Mercado de Valores han
aprobado o efectuado ningun tipo de verificacion o comprobacién en relacidon con el contenido del Documento
Informativo de Incorporacion.
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Armabex Asesores Registrados, S.L con domicilio social en Madrid, calle Doce de Octubre
numero 5 y provista de N.I.F. nUmero B-85548675, debidamente inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid al Tomo 26097, Folio 120, Hoja M-470426, Asesor Registrado en el
MAB, actuando en tal condicién respecto a la sociedad COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.,
entidad que ha solicitado la incorporacion de sus acciones en el MAB, y a los efectos
previstos en el apartado quinto, puntos B y D, de la Circular del MAB 16/2016, de 26 de
julio, sobre el Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursatil.

DECLARA

Primero. Después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para
ello, siguiendo criterios de mercado generalmente aceptados, ha comprobado que la
sociedad COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. cumple con los requisitos exigidos para que sus
acciones puedan ser incorporadas al Mercado.

Segundo. Ha asistido y colaborado con la sociedad COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. en la
preparacion y redaccion del Documento Informativo de Incorporacién al MAB exigido por
la Circular MAB 14/2016, por la que se aprueban los requisitos y procedimientos
aplicables a la incorporacién y exclusiéon en el Mercado Alternativo Bursatil de acciones
emitidas por Empresas en Expansién y por Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI).

Tercero. Ha revisado la informacién que la sociedad COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. ha
reunido y publicado y entiende que cumple con la normativa y las exigencias de
contenido, precisién y claridad que le son aplicables, no omite datos relevantes y no
induce a confusidn a los inversores.

Cuarto. Ha asesorado a la sociedad COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. en lo que se refiere a
los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las obligaciones asumidas por razén
de su incorporacién en el segmento MAB-SOCIMI, asi como en la mejor forma de tratar
tales hechos y evitar el eventual incumplimiento de tales obligaciones.
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0 INTRODUCCION. INFORMACION UTILIZADA PARA LA DETERMINACION
DEL PRECIO DE REFERENCIA POR ACCION Y PRINCIPALES RIESGOS DE
INVERSION

En cumplimiento de lo previsto en la Circular MAB 14/2016, en la que se establece el régimen
aplicable a las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (en
adelante “SOCIMI”) cuyos valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursatil, (en adelante,
indistintamente, el “Mercado” o el “MAB”), la sociedad COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. (en
adelante “COLON”, “COLON SOCIMI”, “la Sociedad”, 6 “el Emisor’) ha encargado a CBRE
Valuation Advisory, S.A. (en adelante “CBRE”) una valoracién independiente de las acciones de
COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. Cumpliendo con dicho encargo, CBRE ha emitido el 6 de marzo de
2017 un informe de valoracién del negocio de COLON VIVIENDAS SOCIMI, a 31 de diciembre de
2016, una copia del cual se adjunta como Anexo Il a este Documento Informativo de
Incorporacién (en adelante, el “Documento Informativo”, el “Documento”, o “DIIM”). El
Mercado Alternativo Bursatil no ha verificado ni comprobado las hipdtesis y proyecciones
realizadas ni el resultado de la valoracidn del citado informe de CBRE.

Valoracién Societaria

CBRE, de acuerdo con la informacion disponible y su entendimiento de las caracteristicas y
actividades que lleva a cabo la Sociedad, cuyo principal negocio es el inmobiliario patrimonialista,
ha considerado que el método mds adecuado para la valoracién y estimacién de un rango posible
de valores de la totalidad de las acciones de la Sociedad es el Valor Ajustado de los Fondos

Propios.

Los activos inmobiliarios se han valorado a mercado siguiendo la metodologia de la Royal
Institution of Chartered Survayors (“RICS”) de acuerdo con las International Valuation Standards
(“IVS™). Esta valoracion ha sido realizada igualmente por CBRE, a fecha 31 de diciembre de 2016.

Toda la informacidn expuesta a continuaciéon es una transcripcién parcial del informe de
valoracién societaria elaborado por CBRE. En caso de duda o error debera prevalecer la que figura
en el Anexo Il, en donde se encuentra el informe completo de CBRE.

Para la valoracion de la Sociedad, CBRE se ha basado en la siguiente documentacion:

* Cuentas Anuales e Informe de Auditoria favorable emitido por Deloitte a fecha 31 de
diciembre de 2016.

e Valoracién de mercado de los activos inmobiliarios a fecha 31 de diciembre de 2016
realizada por CBRE.

* Cuadro resumen de amortizacién de los préstamos y subsidios recibidos asociados a los
mismos.
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* Cuentas anuales de Encasa Cibeles, S.L. para el ejercicio 2016, en la que el Emisor tiene
una participacion del 1,77%.

El detalle y alcance de las fases seguidas en la valoracién de la Sociedad por la mencionada
metodologia del Valor Ajustado de los Fondos Propios después de impuestos, a 31 de diciembre
de 2016, es el siguiente:

e Calculo del valor razonable de los activos inmobiliarios (GAV) para obtencién de las
plusvalias/minusvalias implicitas (basado en informe de valoracién de mercado elaborado
por CBRE a 31 de diciembre de 2016).

El calculo de las citadas plusvalias/minusvalias se estima por la diferencia entre el valor de
mercado de los activos (GAV) menos el valor neto contable de los mismos, segun el
siguiente detalle:

31/12/2016
(Miles Euros)

Valor Plusvalia /
Activos inmobiliarios 11.139 22.400 11.261

razonable Minusvalia

o

Posteriormente, y para poder calcular el rango de valor de la cartera de activos de la
Sociedad, se ha realizado un andlisis de sensibilidad a la rentabilidad esperada que se ha
utilizado en la valoracion de cada activo del +/- 0,5%. El resultado de este anélisis de
sensibilidad es el siguiente:

Datos a 31/12/2016 VNC Valor Plusvalia /

(Miles Euros) razonable Minusvalia
Rango Bajo 11.139 21.400 10.261
Rango Central 11.139 22.400 11.261
Rango Alto 11.139 23.200 12.061

e Se procede a realizar un andlisis del resto de activos y pasivos del balance de situacion de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2016, y llevar a cabo los ajustes necesarios para
ponerlos a valor razonable. Se realizan los siguientes ajustes:

O Estimacion del valor razonable de la Deuda Financiera. La Sociedad tiene 4
préstamos cualificados destinados a la financiacidn de los activos inmobiliarios
con un importe pendiente a 31 de diciembre de 2016 de 5.975 miles de euros.

Para obtener el valor razonable se parte de su cuadro de amortizacion y se tienen
en cuenta los subsidios que la Sociedad recibe por este concepto, obteniéndose
un valor razonable de los mismos que asciende a 4.347 miles de euros. Por tanto,
se produce una ajuste de la deuda de 1.628 miles de euros.

O Estimacién del valor razonable de participaciones en otras sociedades: la Sociedad
tiene una participacién del 1,77% en el capital social de la compafia Encasa
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Cibeles, S.L., cuyo valor contable asciende a 3.326 miles de euros, y se encuentra
registrado en el Balance, en el epigrafe “Inversiones Financieras a largo
plazo/Instrumentos de patrimonio”. Dado que se trata de una participacién
minoritaria y no existe un mercado de referencia del valor de sus acciones, a los
efectos de este andlisis se considera valor razonable el valor tedrico contable en
funcion de los fondos propios de la participada. A 31 de diciembre de 2016, el
patrimonio neto de la compafiia Encasa Cibeles, S.L. ascendia a 175.652 miles de
euros y, por tanto, el valor de la participacidon del 1,77% es de 3.110 miles de
euros. Se produce por tanto una reduccién del valor de 216 miles de euros,
conforme al método de valoracion considerado.

A excepcion de lo anteriormente indicado, no ha sido necesario efectuar otros ajustes en el resto
de partidas del balance, dado que segun el analisis de CBRE, y la informacién suministrada por la
Direccion de la Sociedad, su valor razonable es coincidente con su valor contable y, por tanto, no
existen ajustes que pudieran afectar al valor de la Sociedad.

e (Cdlculo del valor presente de los costes de estructura recurrentes que no han sido
considerados en el cdlculo del GAV.

Se han considerado unos costes de estructura en los que la Sociedad tiene que incurrir
para la gestidn de los activos, costes que no han sido considerados en la valoracién de los
activos inmobiliarios que, una vez normalizados, ascienden a 158.000 euros al afio. El
impacto econdmico por este concepto se ha calculado proyectando los gastos de
estructura normalizados y su valor final a 10 afos, y actualizandolos a una tasa de
descuento equivalente a la empleada en la valoracion de activos inmobiliarios. Ademas,
se ha realizado un analisis de sensibilidad variando la tasa de descuento en +/- 25 puntos
basicos, con el siguiente resultado:

Miles de Euros Minimo ‘ Medio Maximo
Ajustes por gastos de estructura 2.558 2.657 2.764

e Cdlculo del efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias implicitas como consecuencia de las
reevaluaciones para obtener el valor razonable de los activos inmobiliarios y del resto de
partidas del activo y pasivo.

Dada la condicién de SOCIMI de la Sociedad, se ha asumido un tipo impositivo del 0%, en
base a las asunciones de cumplimiento del régimen de SOCIMI. Adicionalmente, la
Sociedad, desde su constitucién hasta la fecha de acogimiento al régimen de SOCIMI era
una Sll (Sociedad de Inversién Inmobiliaria) con un tipo de gravamen del 1%, por lo que
los impuestos aplicables a una posible plusvalia, generada en ese intervalo de tiempo, por
la venta de los activos, serian poco relevantes, por lo que no se han tenido en cuenta en la
valoracion societaria.
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e Calculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del efecto
fiscal. Se parte del valor razonable de la Sociedad y se aplican sensibilidades a la
valoracion de los activos inmobiliarios (a la rentabilidad exigida al proyecto) y al resto de
ajustes, para calcular el rango bajo y alto del valor de la Sociedad.

De este modo, partiendo de las cuentas auditadas y el Balance de Situacién de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2016, el rango de valor de los fondos propios de la Sociedad a 31 de diciembre de

2016 seria el siguiente:

VALORACION DE LOS FONDOS PROPIOS

Rango Bajo

Rango

Rango Alto

(Miles Euros)

Medio

Patrimonio Neto Contable 9.435 9.435 9.435
V. razonable Inversiones Inmobiliarias 21.400 22.400 23.200

V. contable Inversiones Inmobiliarias -11.139 -11.139 -11.139

+ Plusvalia en Inversiones Inmobiliarias 10.261 11.261 12.061
V. razonable Inversiones Financieras (Participaciones) 3.110 3.110 3.110

V. contable Inversiones Financieras (Participaciones) -3.326 -3.326 -3.326

+ Plusvalia en Inversiones Financieras -216 -216 -216
Total Plusvalia 10.045 11.045 11.845
Patrimonio Neto Ajustado 19.480 20.480 21.280
V. razonable de la deuda con terceros -4.347 -4.347 -4.347

V. contable de la deuda con terceros 5.975 5.975 5.975

- Ajuste por deuda con terceros 1.628 1.628 1.628
- Ajustes por gastos de estructura -2.764 -2.657 -2.558

Valor de los Fondos Propios / Equity

Fijacion del precio de incorporacién al MAB

Con fecha 23 de marzo de 2017 el Consejo de Administracién ha fijado un valor de 2,13€ (DOS
EUROS CON TRECE CENTIMOS DE EURO) para cada una de las acciones de la Sociedad, lo que
supone un valor de la Sociedad que asciende a DIECINUEVE MILLONES CIENTO SETENTA MIL
EUROS (19.170.000€). Esta valoraciéon de la Sociedad estda comprendida en el intervalo de
valoracién establecido por CBRE.

Antes de adoptar la decision de invertir en acciones de la Sociedad, ademas de toda la
informacién expuesta en este DIIM, deben de tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se
enumeran en el apartado 1.23, que podrian afectar negativamente al negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacién financiera, econédmica o patrimonial del Emisor, siendo los principales:
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Riesgo de posibles conflictos de interés derivados de la dedicacidn a otras actividades por parte
de los consejeros de la Sociedad.

Los consejeros de la Sociedad son también consejeros y/o accionistas de otras compafiias con la
misma actividad, lo que puede hacer surgir conflictos de interés en la toma de decisiones relativas
a las inversiones, desinversiones, y gestiéon del negocio, que pueden afectar al desarrollo de la
actividad de la Sociedad y, por tanto, a sus resultados.

Mas concretamente, pueden existir circunstancias en las que los Consejeros tengan, directa o
indirectamente, un interés material en una operacién que estd siendo considerada por la
Sociedad o un conflicto de intereses con la Sociedad. Cualquiera de los Consejeros y/o cualquier
persona relacionada con ellos puede, en algin momento, ser el consejero, inversor o estar
involucrado en otros vehiculos de inversion (incluyendo vehiculos que pueden seguir estrategias
de inversidn similares a la de la Sociedad) que pueden ser compradas o vendidas por la Sociedad,
sujeta en todo momento a las provisiones que gobiernan los conflictos tanto en la Ley como en
los Estatutos de la Sociedad. Aunque hay procedimientos para gestionar los conflictos de interés,
es posible que cualquiera de los Consejeros y/o personas relacionadas a ellos, potencialmente
puedan tener conflictos de interés con la Sociedad.

No obstante, los Consejeros deben comunicar al Consejo de Administracidn cualquier situacion de
conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. Si el conflicto se
refiere a una operacidn, el Consejero no podra realizarla sin la aprobacién del Consejo. Durante el
ejercicio 2016, ninguno de los miembros del Consejo ni sus personas vinculadas han desarrollado,
por cuenta propia o ajena, actividades que entrafien una competencia efectiva con las de Ila
Sociedad, o que, de cualquier otro modo, les sitien en un conflicto con los intereses de la
Sociedad.

Riesgo de relativa iliquidez de los activos en cartera de la Sociedad

Las inversiones en propiedad inmobiliaria pueden ser relativamente iliquidas. Dicha iliquidez
puede afectar a la capacidad de la Sociedad para enajenar bienes inmuebles en un momento
temporal adecuado y/o a precios satisfactorios, limitando, entre otras, la capacidad de adaptar la
composicion de su cartera inmobiliaria. Ademas, las fases recesivas en el mercado inmobiliario
agravan la iliquidez de este tipo de activos al reducir el nimero de inversores disponibles (por
estar limitadas las fuentes de financiacidon) asi como generar un exceso de oferta de activos
inmobiliarios fomentando asi una minoracidn en los precios de mercado.

Adicionalmente, el hecho de que la naturaleza de los activos de la Sociedad sea la de derechos de
uso y no la propiedad plena, asi como que las unidades explotables (viviendas) estén sometidas a
un régimen de proteccion oficial, con limitacion de rentas (tal como aparece detallado por activo
en el punto 1.6.1 de este Documento Informativo) significa que el universo potencial de
inversores que pudieran estar interesados en la adquisicion de dichos activos en caso de
desinversion por parte de la Sociedad, sea limitado.
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Esta circunstancia puede afectar a la posibilidad de desinversién en tiempo y precio razonables y,
por tanto, puede afectar negativamente al resultado de la Sociedad.

Concentracién de la actividad en determinados tipos de activos y zonas geograficas

La Sociedad centra sus inversiones en propiedades de uso residencial localizados en Barcelona. De
esta forma, la inversidon en acciones de la Sociedad puede presentar un mayor riesgo que las
inversiones en empresas que tengan carteras o estrategias de inversién mas diversificadas que las
suyas. Ademads, la concentracién de inversiones en el mercado inmobiliario espafiol (y/o en
cualquier tipo de activo o zona geografica concreto dentro de este mercado) puede dar lugar a
una mayor volatilidad en el valor de las inversiones de la Sociedad y por consiguiente de su valor
neto.

Por otra parte, a resultas de lo anterior, los resultados de COLON SOCIMI estdn en mayor o menor
medida vinculados a la situacién econdmica y politica de Espafa y, dentro de Espafia, a la
situacion de Barcelona. Un potencial deterioro de las condiciones econdémicas podria afectar
negativamente a la demanda de alquiler e incluso impedir a los actuales inquilinos satisfacer sus
obligaciones de pago y provocar una disminucidn en la tasa de ocupacién de los inmuebles
alquilados por la Sociedad.

Riesgo de reduccion del valor de mercado de los activos inmobiliarios y de estimacién inexacta
del valor futuro de venta de los mismos

La tenencia y adquisicidon de activos inmobiliarios implica ciertos riesgos de inversion, tales como
que el rendimiento de la inversién sea menor que el esperado o que las estimaciones o
valoraciones realizadas (incluyendo el coste de desarrollo de los activos) puedan resultar
imprecisas o incorrectas. Asimismo, el valor de mercado de los activos podria reducirse o verse
afectado negativamente en determinados casos como, por ejemplo, en el caso de que varien las
rentabilidades esperadas de los activos, en retrasos en tramitaciones de licencias, cambios
normativos, etc.

En el caso concreto de las inversiones ya en balance de la Sociedad, una vez vencido el plazo
regulatorio de limitacidon de rentas, se pueden aplicar rentas mas elevadas, bajo el régimen de
rentas que a cada inmueble le apliquen, tal como se expone en el punto 1.6 de este Documento
Informativo. El beneficio del Emisor dependerd en gran medida de que se cumplan o no las
estimaciones que realice sobre esas rentas futuras. En la medida en que éstas sean incorrectas o
inexactas esto podria provocar un error en la estimacion del valor futuro de venta de los activos,
asi como un impacto sustancial adverso en las actividades, resultados y situacidon financiera de la
Sociedad.

Ademas de la posible depreciacion que pueden sufrir los activos como cualesquiera otros
similares, en el caso de la Sociedad se debera tener en cuenta que al tratarse de derechos de
superficie, la valoracion se ira ajustando conforme vaya acercandose la fecha de reversion al
Ayuntamiento de Barcelona.
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Los intereses de Azora Gestion, S.G.LI.C., S.A.U. pueden diferir de los intereses de los
accionistas de la Sociedad

Azora Gestion, S.G.II.C., S.A.U. (en adelante “AZORA” ¢ “la Gestora”) y otras sociedades del
Grupo Azora gestionan actualmente otras sociedades y carteras cuyos activos se solapan en
mayor o menor medida con, o son complementarios a, los activos en los que se enfocara la
estrategia de inversién de la Sociedad. No obstante, se estima que las posibles situaciones de
conflicto de interés entre la Sociedad y los vehiculos actualmente gestionados por el Grupo Azora
seran muy limitadas en la medida en que (i) la Gestora es una SGIIC sometida a regulacion de la
CNMV, sujeta a un Reglamento Interno de Conducta que regula los procedimientos a seguir en
caso de situaciones de conflicto de interés; (ii) las politicas de inversidn de los citados vehiculos
no siempre coincidirdn con la politica de inversidn de la Sociedad (por ejemplo, la tipologia de
activos objeto de inversion, y/o los criterios de inversion); (iii) los periodos de inversidon y
desinversion de la Sociedad y de los citados vehiculos no coincidirdn necesariamente en el
tiempo.

Cualquiera de las actividades presentes y futuras de gestidn y/o asesoramiento de inversiones
prestados por la Gestora u otras sociedades del Grupo Azora, incluyendo la constitucién de, y/o el
asesoramiento a, otros fondos de inversién, puede conllevar tiempo y recursos sustanciales y
puede dar lugar a conflictos de interés, lo que, a su vez, podria tener un efecto desfavorable
significativo en el negocio, los resultados o la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

Vinculacidn efectiva entre miembros de Consejo de Administracion de la Sociedad y la Gestora

A la fecha de presentacion de este Documento Informativo, los miembros del Consejo de COLON
SOCIMI, a excepcidn del Vocal D. Francisco Félix Rodriguez Magdaleno y del Secretario no Vocal,
tienen vinculacion directa con la Gestora por ser socios y/o miembros de su Consejo de
Administraciéon. Por tanto, existe un control de gestidn efectivo de la Gestora sobre la Sociedad, a
través de su Consejo de Administracion.

Influencia de los accionistas mayoritarios

A fecha de presentacion de este Documento Informativo la Sociedad estd controlada por AZORA
ALTUS, S.L., con un porcentaje de participacion en el capital del 65%, y por SANCY, S.a.r.l, titular
de un 25% del capital. Los intereses de estos accionistas mayoritarios pueden ser distintos de los
del resto de accionistas de la Sociedad que ostenten una participacién accionarial minoritaria, lo
gue podria influir significativamente en la adopcion de acuerdos por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad asi como en el nombramiento de los miembros de su Consejo de
Administracion.
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1 INFORMACION GENERAL Y RELATIVA A LA COMPANIA Y SU NEGOCIO

1.1 Persona o personas, que deberdn tener la condicion de administrador,
responsables de la informacion contenida en el Documento. Declaracion por su
parte de que la misma, segun su conocimiento, es conforme con la realidad y de
que no aprecian ninguna omision relevante.

Don Fernando Gumuzio ifiguez de Ozofio, Vicepresidente del Consejo de Administraciéon de
COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A., en nombre y representacion de la Sociedad, en virtud de las
facultades expresamente conferidas por el Consejo de Administracién de la Sociedad en fecha 22
de febrero de 2017, asume la responsabilidad por el contenido del presente Documento
Informativo de Incorporacion, cuyo formato se ajusta a la normativa y regulacion del Mercado
Alternativo Bursatil prevista para el segmento de Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en
el Mercado Inmobiliario establecida en la Circular MAB 14/2016, por la que se aprueban los
requisitos y procedimientos aplicables a la incorporacion y exclusién en el Mercado Alternativo
Bursatil de acciones emitidas por Empresas en Expansidn y por Sociedades Andénimas Cotizadas de
Inversién en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) (en adelante, la "Regulacion del MAB relativa a
SOCIMI"). En adelante, el segmento creado en el Mercado especificamente para las SOCIMI sera
denominado el “MAB SOCIMI”.

Don Fernando Gumuzio IiAiguez de Ozofio, como responsable del presente Documento
Informativo, declara que la informacién contenida en el mismo es, segin su conocimiento,
conforme con la realidad y que no incurre en ninguna omisién o defecto relevante.

1.2 Auditor de cuentas de la Sociedad

Deloitte, S.L. (en adelante, "Deloitte") fue nombrado auditor de la Sociedad en la escritura de
constitucidn de la Sociedad de fecha 9 de abril de 2013, para la auditoria de sus cuentas anuales,
que se presentan abreviadas. El nombramiento se efectua por el plazo de 3 afios, y, por tanto,
para los ejercicios sociales finalizados el 31 de diciembre de 2013, 31 de diciembre de 2014, y 31
de diciembre de 2015 respectivamente. Las cuentas correspondientes al ejercicio 2015 se
presentan abreviadas, no asi las correspondientes al ejercicio 2014. En Junta General de
Accionistas de fecha 30 de junio de 2016 fue designado para la auditoria de las cuentas anuales
de los ejercicios sociales que finalizan el 31 de diciembre de 2016 (que se presentan abreviadas),
31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2018.

Deloitte, S.L. es una sociedad domiciliada en Madrid, Plaza Pablo Ruiz Picasso niumero 1, (Torre
Picasso) inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 13.650, Folio 188, Seccién 82, Hoja
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M-54414, Inscripcién 962, con C.I.LF. nUmero B-79104469, inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas bajo el nUmero S-0692.

Deloitte ha auditado las cuentas anuales correspondientes a los ejercicios anuales terminados el
31 de diciembre de 2014, el 31 de diciembre de 2015 y el 31 de diciembre de 2016, preparadas de
acuerdo con la normativa aplicable vigente, tal como se especifica en el punto 1.19 de este
Documento Informativo. Se adjunta como Anexo Il al presente Documento Informativo una copia
de dichas cuentas anuales.

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

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. es una sociedad mercantil anénima de duracién indefinida y con
domicilio social en 28001 Madrid, calle Serrano, nimero 30, 22 Planta, derecha, con N.I.F. nimero
A-86695483. Fue constituida por tiempo indefinido bajo la denominacién de COLON VIVIENDAS
SOCIEDAD DE INVERSION INMOBILIARIA, S.A.U. mediante escritura otorgada en Madrid ante el
Notario don Francisco Javier Cedrén Lépez-Guerrero el dia 9 de abril de 2013, con el nimero 617
de protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 15 de mayo de 2013, al
tomo 30.899, folio 35, seccién 8, hoja M-556.127, inscripcion 1.

Con fecha de 29 de julio de 2015 se produce su transformacidon a SOCIMI y se modifica su
denominacién por la actual de “COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.”, por medio de escritura otorgada
en Madrid ante el Notario don Antonio Morenés Giles, con el nimero 1504 de protocolo, que
motivé la inscripcion 11 de la hoja registral social con fecha 2 de noviembre de 2015.

El objeto social de COLON SOCIMI estd indicado en el Articulo 42 de sus estatutos sociales cuyo
texto se transcribe literalmente a continuacién:

ARTICULO 42.- OBJETO SOCIAL .

Con cardcter principal, la Sociedad tiene por objeto social la realizacion de las siguientes
actividades, ya sea en territorio nacional o en el extranjero:

(a) la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento;

(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
espafiol que tengan el mismo objeto social que aquellas y que estén sometidas a un
régimen similar al establecido para dichas sociedades cotizadas de inversion en el
mercado inmobiliario en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucion de beneficios;
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(c) la tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espafol, 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 sociedades cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario
(SOCIMI) en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de
beneficios y cumplan los requisitos de inversion exigidos para estas sociedades; y

(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 la norma que la sustituya en el futuro.

Adicionalmente, junto con la actividad econdmica derivada del objeto social principal, la Sociedad
podrd desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas cuyas rentas
representen, en su conjunto, menos del 20 por ciento de las rentas de la Sociedad en cada periodo
impositivo, o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo a la ley aplicable en cada
momento.

Las actividades integrantes del objeto social podrdn ser desarrolladas por la Sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o de participaciones en
sociedades con objeto idéntico o andlogo.

Queda excluido el ejercicio directo, y el indirecto cuando fuere procedente, de todas aquellas
actividades reservadas por la legislacion especial. Si las disposiciones legales exigiesen para el
ejercicio de alguna actividad comprendida en el objeto social algun titulo profesional, autorizacion
administrativa previa, inscripcion en un registro publico, o cualquier otro requisito, dicha actividad
no podrd iniciarse hasta que se hayan cumplido los requisitos profesionales o administrativos
exigidos.

1.4 Breve exposicion sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los
hitos mads relevantes

Los acontecimientos mds importantes en la historia de la Sociedad se refieren a continuacién, por
orden de fecha:

1. 9 de abril de 2013: Constitucién de la sociedad COLON VIVIENDAS S.1.I., S.A.U. cuyas acciones
fueron suscritas en su totalidad por Azora Gestidén, S.L., y nombramiento de su drgano de
Administracion, consistente en un Consejo de Administracion compuesto por tres (3)
miembros (D2. Maria Concepcién Osacar Garaicoechea, D. Fernando Gumuzio ifiiguez de
Onzofio y D. Joaquin Elola-Olaso), mediante escritura otorgada, en Madrid, ante el Notario,
don Francisco Javier Cedrdon Lopez-Guerrero, con el nimero 617 de su protocolo; e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 13 de mayo de 2013, al Tomo 30.899, Folio 35,

16



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

Seccidon 82, Hoja M-556127, Inscripcién 12. El capital social de la Sociedad se fij6 en la
cantidad de NUEVE MILLONES (9.000.000 €) de euros representado por NUEVE MILLONES
(9.000.000) de acciones, numeradas correlativamente de la 1 a la 9.000.000, ambos inclusive,
de UN (1) euro de valor nominal cada una de ellas, las cuales se encuentran integramente
desembolsadas.

2 de agosto de 2013: Adquisicién de derecho de superficie, con subrogacion de hipoteca, a
Societat Urbanistica Metropolitana de Rehabilitacio i Gestid, S.A., sobre 4 edificios de
vivienda protegida, y plazas de garaje en alquiler, elevada a publico mediante las siguientes
escrituras otorgadas en Barcelona ante el Notario dofia Elena Romeo Garcia, con los
siguientes numeros de protocolo y datos de registro:

Viviendas y plazas de aparcamiento en calle Sagrera 77-79, Barcelona: n2 de protocolo
944, e inscritas en el Registro de la Propiedad n2 10 de Barcelona con fecha 18 de
septiembre de 2013, en el Tomo 2.801, Libro 1.904 de Seccién 32, Folio 114 y 108, fincas
58.595 y 58.591 respectivamente, Inscripciones 42 y 22 respectivamente.

Viviendas y plazas de aparcamiento en calle Manuel Sancho 15-17, Barcelona: n2 de
protocolo 945, e inscritas en el Registro de la Propiedad n2 2 de Barcelona con fecha 26
de septiembre de 2013, en el Tomo 3.352, Libro 213 de la Seccidn 32, Folios 10 y 20, fincas
12.556 y 12.559 respectivamente, inscripciones 22 y 42 respectivamente.

Viviendas y plazas de aparcamiento en Travessera de les Corts, 86bis-94, Barcelona: n2 de
protocolo 946, e inscritas en el Registro de la Propiedad n? 14 de Barcelona con fecha 3
de octubre de 2013, en el Tomo 3,516, Libro 703 de Sants-3, Folios 70 y 86, fincas 23.055
y 23.058 respectivamente, e inscripciones 32 y 42 respectivamente.

Viviendas y plazas de aparcamiento en P2 de Urrutia 13-37, Barcelona: n2 de protocolo
947, e inscritas en el Registro de la Propiedad n? 13 de Barcelona con fecha 22 de octubre
de 2013, en el Tomo 2.872, Libro 828 de Seccidn 12-A, Folio 118 y 126, fincas 39.424 y
39.426 respectivamente, Inscripciones 22 y 32 respectivamente.

20 de noviembre de 2013: Transmision de TRES MILLONES CIENTO CINCUENTA MIL
(3.150.000) acciones, de UN EURO (1 €) de valor nominal cada una de ellas, numeradas
correlativamente de la 5.850.001 a la 9.000.000, ambas incluidas, acumulables e indivisibles,
mediante escritura otorgada en Madrid ante el Notario don Francisco Javier Cedrdn Lopez-
Guerrero con el nimero 2.316 de protocolo. Los adquirentes de las acciones son:
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Identificacion S T Capital
Vendedor Comprador X . (ambas p
fiscal Acciones . . social (€)
inclusive)

., 5.850.001 a 0
Azora Gestioén, S.L. | Parker Street Ltd. 2.250.000 8.100.000 2.250.000 | 25%

i D2 Cristina Gutiérrez-Soto 8.100.001 a o
Azora Gestion, S.L. Hurtado de Mendoza 05227087S 450.000 3.550.000 450.000 5%

D. Juan del Rivero 8.550.001 a

.z [))

Azora Gestion, S.L. Bermejo 51330292L 450.000 9.000.000 450.000 5%

3.150.000 3.150.000

Parker Street Ltd. es una sociedad constituida bajo la legislacion de Bahamas, con domicilio
social en New Providence Financial Center, East Bay Street, P.O. Box CR 56766, Suite 1000,
Nassau, Bahamas.

4. 25 de noviembre de 2013: Elevacion a publico de la pérdida del caracter de Unipersonalidad
de la Sociedad, mediante escritura otorgada en Madrid ante el Notario don Francisco Javier
Cedrén Lépez-Guerrero con el numero 2.376 de protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid, con fecha 5 de mayo de 2014, al Tomo 30.899, Folio 40, Seccién 82, Hoja M-
556.127, Inscripcidn 72,

5. 12 de marzo de 2014: Nombramiento de dos (2) nuevos Consejeros (D. Juan del Rivero
Bermejo y D. Francisco Félix Rodriguez Magdaleno) de forma que el Consejo de
Administracion de la Sociedad queda integrado por cinco (5) miembros, mediante escritura
otorgada, en Madrid, ante el Notario, don Francisco Javier Cedrén Lépez-Guerrero, con el
numero 440 de su protocolo; e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, con fecha 14 de
marzo de 2014, al Tomo 30.899, Folio 35, Seccidn 82, Hoja M-556127, Inscripcidn 62.

6. 18 de julio de 2014: Compraventa de acciones de la Sociedad, por la cual Parker Street
Limited vende 2.250.000 acciones (de los nimeros 5.850.000 al 8.100.000, ambos inclusive)
de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, y
representativas del 25% del capital de la Sociedad, a Verport Colén Opportunity, B.V.,
sociedad constituida bajo las leyes de Holanda, y domicilio social en Amsterdam, Schipol
Boulevard 231 B-Tower, 52 planta y con NIF holandés n? 853972679, y NIF espafiol n?
N9130968B, mediante contrato privado que se eleva a publico por escritura otorgada en
Madrid ante el Notario don Jesus Maria Ortega Fernandez con nimero 2.338 de protocolo.

7. 13 de mayo de 2015: Modificacion de Estatutos Sociales para adaptarlos a los requisitos
establecidos en el régimen de SOCIMI, mediante escritura otorgada en Madrid ante el
Notario don Antonio Morenés Gilés con niumero 765 de protocolo, e inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, con fecha 23 de junio de 2015, al Tomo 30.899, Folio 41, Seccién 82,
Hoja M-556.127, Inscripcion 102,

8. 29 de julio de 2015: Transformacion de la Sociedad en SOCIMI, cambio de denominacion
social a COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A., y modificacién de objeto social, mediante escritura
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otorgada en Madrid ante el Notario don Antonio Morenés Gilés con nimero 1.504 de
protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, con fecha 2 de noviembre de 2015,
al Tomo 30.899, Folio 42, Seccién 82, Hoja M-556.127, Inscripcion 112,

30 de septiembre de 2015: Alta en el régimen fiscal especial de SOCIMI de la Agencia Estatal
de Administracidn Tributaria (AEAT).

15 de diciembre de 2015: Compraventa de acciones de la Sociedad, por la cual Verport Coldn
Opportunity, B.V. vende 2.250.000 acciones (de los nimeros 5.850.000 al 8.100.000 ambos
inclusive) de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, y
representativas del 25% del capital de la Sociedad, a SANCY, S.a.r.l.,, con NIF espafol n?
N0185100E, mediante contrato privado que se eleva a publico por escritura otorgada en
Madrid ante el Notario don Carlos de Alcocer Torra con numero 1.524 de protocolo de fecha
22 de marzo de 2016.

Como consecuencia de la citada operacidn, el capital social de la Sociedad queda distribuido
como sigue:

25% 65% 10%

La denominacién social Azora Altus, S.L. proviene del cambio de denominacién social de
Azora Gestidn, S.L. con fecha 27 de noviembre de 2013, mediante escritura otorgada en
Madrid ante el Notario D. Francisco J. Cedrén Lépez-Guerrero, con numero 2.415 de
protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, con fecha 5 de diciembre de 2013, al
Tomo 29.238, Folio 95, Seccidon 82, Hoja M-339.936, Inscripcion 182.

Azora Altus, S.L., con domicilio social en Madrid, calle Serrano 30, tiene personas fisicas
titulares de forma indirecta de mas del 25% de su capital social, que son D2 M2 Concepcién
Osacar Garaicoechea, con DNI n2 15759958, a través de la sociedad patrimonial Baztan
Consultores, S.L., titular del 50% de Azora Altus, S.L., y D2 Luz Romero Caminero, con DNI n?
24335372S, a través de la sociedad patrimonial Hermanos Bécquer 10, S.L., titular del otro
50% de la mencionada Azora Altus, S.L.

SANCY, S.a.r.l. es una sociedad luxemburguesa, domiciliada en L-8308 Capellen, 75, Parc
d’Activités (Luxembourg), constituida en Junglinster (Luxembourg) ante el notario D. Jean
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otorgada en Madrid ante el Notario don Antonio Morenés Gilés con nimero 1.504 de
protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, con fecha 2 de noviembre de 2015,
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30 de septiembre de 2015: Alta en el régimen fiscal especial de SOCIMI de |la Agencia Estatal
de Administracidn Tributaria (AEAT).

15 de diciembre de 2015: Compraventa de acciones de la Sociedad, por la cual Verport Coldn
Opportunity, B.V. vende 2.250.000 acciones (de los nimeros 5.850.000 al 8.100.000 ambos
inclusive) de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, y
representativas del 25% del capital de la Sociedad, a SANCY, S.a.r.l.,, con NIF espafiol n?
NO0185100E, mediante contrato privado que se eleva a publico por escritura otorgada en
Madrid ante el Notario don Carlos de Alcocer Torra con numero 1.524 de protocolo de fecha
22 de marzo de 2016.

Como consecuencia de la citada operacion, el capital social de la Sociedad queda distribuido
como sigue:

25% 65% 10%

La denominacién social Azora Altus, S.L. proviene del cambio de denominacién social de
Azora Gestidn, S.L. con fecha 27 de noviembre de 2013, mediante escritura otorgada en
Madrid ante el Notario D. Francisco J. Cedrén Lépez-Guerrero, con nimero 2.415 de
protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, con fecha 5 de diciembre de 2013, al
Tomo 29.238, Folio 95, Seccidon 82, Hoja M-339.936, Inscripcion 182.

Azora Altus, S.L., con domicilio social en Madrid, calle Serrano 30, tiene personas fisicas
titulares de forma indirecta de mas del 25% de su capital social, que son D2 M2 Concepcidn
Osacar Garaicoechea, con DNI n? 15759958), a través de la sociedad patrimonial Baztan
Consultores, S.L., titular del 50% de Azora Altus, S.L., y D2 Luz Romero Caminero, con DNI n?
24335372S, a través de la sociedad patrimonial Hermanos Bécquer 10, S.L., titular del otro
50% de la mencionada Azora Altus, S.L.

SANCY, S.a.r.l. es una sociedad luxemburguesa, domiciliada en L-8308 Capellen, 75, Parc
d’Activités (Luxembourg), constituida en Junglinster (Luxembourg) ante el notario D. Jean
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Seckler, con fecha 5 de junio de 2015 y registrada en el Registro de Comercio de Luxemburgo
en su seccion B, niumero 197.744, NIF n2 NO185100E en Espafia. Ninguna persona fisica
posee o controla, de forma directa o indirecta, un porcentaje superior al 25% del capital o de
los derechos de voto de la sociedad, o que por otros medios ejerza el control, directo o
indirecto, en la gestidn de la misma.

No existe vinculacion accionarial ni directa ni indirecta entre Azora Altus, S.L. y SANCY, S.a.r.l.

5 de abril de 2017: Protocolizacidn de acuerdos sociales de la Junta General de Accionistas
de fecha 23 de marzo de 2017, en la que se aprueban los siguientes acuerdos: (i) solicitud de
incorporacién de las acciones de la Sociedad al MAB; (ii) transformacion de la forma de
representacién de las acciones y nombramiento de Iberclear como entidad encargada del
registro de anotaciones en cuenta; (iii) modificaciones estatutarias. Elevacién a publico
mediante escritura otorgada en Madrid ante el Notario don Antonio Morenés Gilés con
numero 487 de protocolo, e inscrita parcialmente en el Registro Mercantil de Madrid, con
fecha 26 de abril de 2017, al Tomo 33.812 Folio 105, Inscripcién 182.

1.5 Razones por las que se ha decidido solicitar la incorporacion en el MAB-SOCIMI

Las razones que han llevado a COLON SOCIMI a solicitar la incorporacién al MAB-SOCIMI son,

principalmente, las siguientes:

e Cumplir los requisitos exigidos a las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el

Mercado Inmobiliario en el articulo 4 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se
regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversidn en el Mercado Inmobiliario,
modificado por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas
medidas tributarias dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y al impulso de la
actividad econdmica, en virtud del cual se establece que las acciones de las SOCIMI
deberdn estar incorporadas a negociacion en un mercado regulado o en un sistema
multilateral de negociacidn espafiol o en el de cualquier otro Estado miembro de la Unidn
Europea o del Espacio Econédmico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier
pais o territorio con el que exista efectivo intercambio de informacién tributaria, de forma
ininterrumpida durante todo el periodo impositivo.

e Aumentar la capacidad de captacién de recursos mediante el acceso a los mercados de

capitales.

e Facilitar un mecanismo de valoracién objetiva de las acciones de la Sociedad.

e Facilitar liquidez a los accionistas minoritarios, via cotizacién en un sistema multilateral de

negociacién.
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¢ Incrementar la notoriedad, imagen de marca, transparencia y solvencia de la Sociedad, no
s6lo ante la comunidad inversora, sino también ante futuros clientes.

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

COLON VIVIENDAS es una sociedad patrimonialista dedicada a la inversién en activos
residenciales en alquiler.

Hasta la fecha de presentaciéon de este Documento Informativo, la Sociedad ha adquirido la
titularidad superficiaria de 4 inmuebles de viviendas sometidas a régimen de proteccién oficial,
dedicadas al alquiler.

El negocio de la Sociedad consiste en la explotacidn de los mencionados derechos de superficie,
mediante el alquiler de las viviendas y las plazas de aparcamiento descritas en el siguiente punto
1.6.1.

Los derechos de superficie se constituyeron en el afio 2002 por un periodo de 75 ainos, por lo que
en el momento de la elaboracién de este documento restan aproximadamente 60 afios de
derecho de superficie.

La propiedad de las fincas registrales sobre las que estan construidos los 4 edificios corresponde
al Ayuntamiento de Barcelona, al que revertirdn los mencionados derechos y lo que se haya
construido en dichas fincas.

Los cuatro inmuebles se encuentran sometidos al régimen de uso, conservacién vy
aprovechamiento, y al sancionador, que establecen en (i) el Real Decreto 1/2002, de 11 de enero,
sobre medidas de financiacidon de actuaciones protegidas en materia de vivienda y suelo del Plan
2002-2005; y (ii) la Ley 18/2007, de 28 de diciembre, del derecho a la Vivienda de Catalufia.

Las viviendas estan sujetas a limitacion de rentas durante un periodo de 25 aios, con un limite de
5,2€/m?Gtil de media. Las fechas en las gue vence dicho plazo, para cada uno de los inmuebles, se
detalla en el cuadro siguiente:
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LOCALIZACION FECHA FECHA FIN IV\III?RL(SARDZEA
TENENCIA  TIPOLOGIA  CIUDAD . LIMITACION
EDIFICIO ADQUISICION 31/12/16
RENTAS .
(miles €)
Travessera de les Corts, 86 Derechg _de Re5|den_C|aI Barcelona 2/8/13 2/3/30 4.600
superficie Protegido
Derecho de Residencial
c/ Sagrera, 77-79 superficie Protegido Barcelona 2/8/13 16/4/29 5.400
Paseo Urrutia, 37 Derechode  Residencial .0 2/8/13 27/6/30 6.700
superficie Protegido
¢/ Manuel Sancho, 15 Derechode  Residencial .0 2/8/13 10/11/30 5.700
superficie Protegido

Adicionalmente a la regulacion antes resefiada, al uso de los inmuebles les aplica una regulacién
local que es la que sigue:

* Las viviendas de los edificios de Travessera de les Corts y de Sagrera estan sometidas al
Decreto 454/2004, de 14 de diciembre, de Desarrollo del Plan para el derecho de la
vivienda 2004-2007, de Catalufia, por el cual su plazo de proteccidon es de 25 aios,
transcurridos los cuales la renta seria libre.

* Las viviendas de los edificios de Manuel Sancho y Urrutia estan sometidas al Decreto
157/2002, de 11 de junio, por el que se establece el régimen de las viviendas con
proteccidn oficial, se determinan las ayudas publicas en materia de vivienda a cargo de la
Generalitat de Catalunya, y se regula la gestidn de las ayudas previstas en el Real Decreto
1/2002, de 11 de enero. En este caso, el plazo de proteccion aplicable es de 90 afios. Sin
embargo, el plazo obligatorio de vinculacién al régimen de arrendamiento es el de 25
afnos referenciado anteriormente, transcurrido el cual la renta maxima estard sometida a
“precio concertado 6 renta concertada” durante el plazo restante de los 90 afios
mencionados. Por tanto, a partir de las correspondientes fechas recogidas en el cuadro
anterior, se puede establecer una renta acorde con la normativa que esté vigente en el
momento. Como dato de referencia, el nivel de la “renta concertada” en el momento
actual es de 10 €/m?atil.

Adicionalmente, de acuerdo con el pliego de condiciones establecido por el Ayuntamiento de
Barcelona en la cesidn del derecho superficiario, que se extiende hasta el afio 2077, al que estan
sometidos los cuatro inmuebles, se establece que (i) las viviendas deberan estar dedicadas al
alquiler durante todo el periodo de cesidon de derecho de superficie antes citado; v, (ii) existe
limitacién al tipo de inquilinos que pueden ser arrendatarios de las viviendas, y que se concreta
en: los inquilinos con edad inferior a 35 afios no pueden superar unos ingresos maximos de 3,5
IPREM (Indicador Publico de Renta de Efectos Multiples), y los que tengan una edad superior a 35
afios no pueden superar unos ingresos maximos de 2,5 IPREM.
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Las plazas de aparcamiento construidas en el subsuelo de los edificios, de los que la Sociedad
también es titular superficiaria, no se encuentran sometidas a ningin régimen, estatal y/o
autonoémico, de proteccidn oficial, por lo que no les son aplicables las normas anteriormente
resefiadas.

La Sociedad amortiza los derechos de superficie siguiendo el método lineal, desde el momento de
adquisicion de los mismos el 2 de agosto de 2013 hasta el momento de la reversidén de los mismos
al Ayuntamiento de Barcelona.

La Sociedad tiene formalizadas pélizas de seguro con SegurCaixa para cubrir los posibles riesgos a
los que estan sujetos los diversos elementos de sus inversiones inmobiliarias, con un limite de
cobertura de 19.171.810€.

Todos los inmuebles se adquirieron con subrogacién de hipoteca. Los cuatro préstamos son
cualificados destinados a la financiacidn de las viviendas bajo el régimen de proteccién publica y
se encuentran sujetos a la subsidiacidn prevista legalmente, con bonificacion tanto de intereses
como de principal de los préstamos, que se abonan a resultados a medida que se devengan los
gastos financiados y la amortizaciéon del principal (ver puntos 1.19.1.1 y 1.19.1.2 de este
Documento Infomativo). El saldo vivo de la deuda del Emisor con entidades de crédito, a 31 de
diciembre de 2016, ascendia a 5.975 miles de euros.

Con relacién al mercado en el que opera, la falta de suelo disponible en la ciudad de Barcelonay,
sobre todo, en lo que podriamos denominar su almendra central, pone a los inmuebles que
explota la Sociedad en una situacidon de localizacion privilegiada, como puede verse en el
siguiente mapa:
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A esta buena localizacién habria que sumarle la baja disponibilidad de edificios de viviendas en
alquiler en buen estado y, en este caso concreto, el hecho de que los cuatro inmuebles se hallan
bajo el régimen de proteccion oficial, lo que supone que las rentas estén claramente por debajo
de las rentas de mercado que se aplican en inmuebles similares por localizacién y estado de
conservacién. La Sociedad estd registrando un nivel medio de ocupacidén en sus inmuebles del
99%.

1.6.1 Descripcion de los activos inmobiliarios, situacién y estado, periodo de amortizacidn,
concesion o gestion

La cartera de activos de COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. se compone de los siguientes activos.

. COM.
PROPIEDAD UNIDADES TENENCIA TIPOLOGIA CIUDAD AUTONOMA

Travessera de les Corts, 86 62 viviendas y 41 garajes  Derecho superficie R:ri;f:gnizlsl Barcelona Cataluna

¢/ Gran de La Sagrera, 77- 66 viviendas y 62 garajes Derecho superficie Resnden.ual Barcelona Catalufia
79 Protegido
Residencial

Paseo Urrutia, 13-37 98 viviendas y 34 garajes Derecho superficie es! en.ua Barcelona Cataluna
Protegido
Residencial

¢/ Manuel Sancho, 15 72 viviendas y 74 garajes  Derecho superficie :ri;t:gnizls Barcelona Catalufia

A continuacidn, se describen individualmente los activos que conforman la cartera de la Sociedad.

Esta informacion estd elaborada en base a los informes presentados por CBRE relativos tanto a la
valoracién de los inmuebles en la cartera de COLON SOCIMI, como a la valoracidn de la Sociedad.

Edificio Residencial en Travessera de les Corts, 86, Barcelona

Edificio residencial de Viviendas de Proteccién Oficial ubicado en la Travessera de les Corts
numero 86, en el distrito de Les Corts, en el barrio de La Maternitat i Sant Ramon, de la localidad
de Barcelona.
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El distrito de les Corts estd ubicado en la parte suroeste de Barcelona, delimitando al norte con el
distrito de Sarrid - Sant Gervasi, al sur con el Hospitalet de Llobregat y Sants, al este con el barrio
del Eixample y al oeste con Esplugas de Llobregat.

El drea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es muy bueno
tanto en transporte privado, gracias a su cercania a la misma Travessera de las Corts, a la avenida
Diagonal y la calle de Sants, como en transporte publico mediante conexiones de autobus vy
metro, todas ellas a menos de 10 minutos a pie.

El inmueble tiene divisidn horizontal entre viviendas y aparcamiento. En la parte residencial hay 8
plantas sobre rasante con una sala polivalente comun. En la planta primera hay 8 viviendas, en la
segunda hay 14, en la tercera y la cuarta hay 14 en cada una, y en la quinta, la sexta y la séptima
hay 4 viviendas en cada una, lo que hace un total de 62 viviendas. Para acceder a las distintas
plantas el edificio dispone tanto de escaleras como de ascensor.

El edificio esta dotado de sétano, en el que hay 32 plazas de aparcamiento para automéviles y 9
plazas para motocicletas.

Exterior del edificio

La superficie util total de la propiedad es, segin nota simple del Registro, de 2.301,20 m” sobre
rasante donde se ubican las viviendas, y de 321,20 m” bajo rasante en las que se encuentran las
plazas de aparcamiento tanto de motocicletas como de coches, encontrandose tanto el edificio
como las viviendas en buen estado de conservacién. Conforme a la Informacidon Catastral, la
superficie total construida es de 4.069 m” sobre rasante, y de 748 m? bajo rasante.

Segun la calificacion definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de Catalunya, las
viviendas se deberan destinar a alquiler con limitacién de rentas por un periodo de 25 afos a
contar desde 2 de marzo de 2005.

Actualmente la renta maxima estipulada por normativa para las viviendas comprendidas en este
inmueble es de 5,35 €/m?util. A partir del 2 de marzo de 2030, la renta pasara al régimen de renta
libre. El nivel medio de ocupacidn de las viviendas de este inmueble es del 99,5%.
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Edificio Residencial en Gran de La Sagrera 77-79, Barcelona

Edificio residencial de Viviendas de Proteccion Oficial en buen estado de conservacidon y con
plazas de aparcamiento en el mismo inmueble ubicado en la calle Gran de La Sagrera numero 77-
79 de la localidad de Barcelona. Se trata de un edificio en esquina con la calle Ciutat d’Elx situado
en el distrito de Sant Andreu, en el barrio de La Sagrera.

La Sagrera estad delimitada en el norte con Nou Barris, al sur con San Marti, al este con el Bon
Pastor y al oeste con el distrito de Horta.

El drea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno tanto
en transporte privado, gracias a su cercania a la Avenida Meridiana como eje estratégico para la
entrada o salida de Barcelona, como en transporte publico mediante conexiones en autobdus,
metro y tren de cercanias, todas ellas a menos de 10 minutos a pie.

El inmueble tiene divisidn horizontal entre viviendas y aparcamiento. En la parte residencial hay
planta baja mds 6 plantas sobre rasante. Cada planta tiene 11 viviendas, lo que hace un total de
66 viviendas. La propiedad tiene un patio interior con buena iluminacién y un espacio para
tendederos en la azotea. El acceso a las distintas plantas se realiza tanto mediante escaleras como
mediante dos ascensores.

El edificio dispone de dos plantas sétano, dotados de 62 plazas de aparcamiento. El acceso
rodado se realiza por la calle Ciutat d’Elx, mientras que el acceso peatonal se realiza por la calle
Gran de La Sagrera a través del vestibulo de planta baja. Dispone de dos escaleras de emergencia
independientes.
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Exterior del edificio

La superficie util total registral de la propiedad es de 2.706,74 m” sobre rasante destinado a
viviendas, y de 778,91 m? bajo rasante, en dos plantas sétano habilitadas como aparcamiento
para coches y motocicletas. Conforme a la Informacidn Catastral, la superficie total construida es
de 4.215 m® sobre rasante, y de 779 m? bajo rasante.

Segun la calificacion definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de Catalunya, las
viviendas objeto de estudio se deberan destinar a alquiler con limitacidén de rentas por un periodo
de 25 afos a contar desde 16 de abril de 2004.

Actualmente la renta maxima estipulada por normativa para las viviendas comprendidas en este
inmueble es de 4,64 €/matil. A partir del 16 de abril de 2029, la renta pasara al régimen de renta
libre. El nivel medio de ocupacidn de las viviendas de este inmueble es del 98,9%.

Edificio Residencial en Paseo de Urrutia, 13-37, Barcelona

Edificacidon residencial de Viviendas de Proteccion Oficial, ubicada en el Paseo de Urrutia nimero
37, en el distrito de Nou Barris, en el barrio de Can Peguera - El Turé de la Piera, de la localidad de
Barcelona.

Nou Barris esta situado al extremo noreste de la ciudad, entra la Sierra de Collserola y el distrito
de Sant Andreu, limita al sur con Horta-Guinardd, y al oeste, con Collserola; siendo asi una de las
puertas de entrada a Barcelona.
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El drea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno tanto
en transporte privado, gracias a su cercania a la Ronda de Dalt, eje estratégico para la entrada o
salida de Barcelona, como en transporte publico mediante conexiones en autobdus, y paradas de
metro Canyelles (L3), Llucmajor (L4) y Vilapiscina (L5) todas ellas a menos de 15 minutos a pie.

El inmueble es un bloque aislado con divisién horizontal entre viviendas y aparcamientos. En la
parte residencial, el edificio tiene 16 plantas sobre rasante (planta baja + 15 plantas en altura). Las
viviendas se distribuyen de la siguiente forma: de la planta primera a la séptima hay 8 viviendas
por rellano; de la octava a la decimosegunda hay 6 viviendas por rellano, y de la decimotercera a
la decimoquinta hay 4 viviendas por rellano, sumando un total de 98 viviendas. El acceso a las
distintas plantas se realiza tanto mediante escaleras como mediante ascensor.

El edificio dispone de un sétano, dotado de 34 plazas para motocicletas y una zona de
aparcamiento de bicicletas. El acceso al mismo se realiza a través de una rampa exterior desde el
Paseo de Urrutia.

Exterior del edificio

La superficie atil total registral de la propiedad es de 3.652,09 m’ sobre rasante, asi como de
56,26 m> bajo rasante. Conforme a la Informacién Catastral, la superficie total construida es de
5.610 m* sobre rasante, y de 106 m® bajo rasante.
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Segun la calificacion definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de Catalunya, las
viviendas objeto de estudio se deberan destinar a alquiler con limitacidén de rentas por un periodo
de 25 afos a contar desde 27 de junio de 2005.

Actualmente la renta maxima estipulada por normativa para las viviendas comprendidas en este
inmueble es de 5,25 €/m?(til. A partir del 27 de junio de 2030, la renta pasara al régimen de renta
concertada, tal como se ha expuesto anteriormente, con el importe por metro cuadrado util que
estipule la normativa correspondiente a esa fecha, tal como se ha comentado anteriormente. El
nivel medio de ocupacidn de las viviendas de este inmueble es del 99,7%.

Edificio Residencial en Manuel Sancho, 15, Barcelona

Edificio residencial de Viviendas de Proteccion Oficial en buen estado de conservacién ubicado en
la calle Manuel Sancho nimero 15, esquina con la avenida Rio de Janeiro, en el distrito de Nou
Barris, en el barrio de Porta, de la localidad de Barcelona.

El barrio de Porta es uno de los trece barrios que comprende Nou Barris, en el extremo Norte de
la ciudad, entre la Sierra de Collserola y el distrito de Sant Andreu.

El drea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno tanto
en transporte privado, gracias a su cercania a la Avenida Meridiana, eje estratégico para la
entrada o salida de Barcelona, como en transporte publico mediante conexiones en autobdus, la
estacion de Renfe de Sant Andreu Arenal (R3, R4, R7) y las paradas de metro Fabra i Puig (L1) y
Virrei Amat (L5) todas ellas a menos de 5 minutos a pie.

El inmueble es un edificio con divisién horizontal entre viviendas y aparcamiento. En la parte
residencial, el edificio tiene 5 plantas sobre rasante (planta baja + 4 plantas de viviendas). Cada
planta tiene 18 pisos sumando un total de 72 viviendas. El acceso a las distintas plantas se realiza
tanto mediante escaleras como por ascensor.

El edificio dispone de un sétano, dotado de 63 plazas de aparcamiento y 11 plazas para
motocicletas. El acceso rodado se realiza mediante una rampa desde la calle Manuel Sancho,
mientras que la de peatones se realiza a través del vestibulo del edificio que da a esa misma via.
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Exterior del edificio

La superficie util total de la propiedad, segtin nota del Registro, es de 2.743,88 m? sobre rasante
donde se ubican las viviendas y de 1.887,30 m? bajo rasante. Conforme a la Informacidn Catastral,
la superficie total construida es de 5.636 m® sobre rasante, y de 865 m” bajo rasante.

Segun la calificacion definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de Catalunya, las
viviendas objeto de estudio se deberan destinar a alquiler con limitacidén de rentas por un periodo
de 25 afos a contar desde 10 de noviembre de 2005.

Actualmente la renta maxima estipulada por normativa para las viviendas comprendidas en este
inmueble es de 5,17 €/m?dtil. A partir del 10 de noviembre de 2030, la renta pasara al régimen de
renta concertada, tal como se ha expuesto anteriormente, con el importe por metro cuadrado util
que estipule la normativa correspondiente a esa fecha, tal como se ha comentado anteriormente.
El nivel medio de ocupacidn de las viviendas de este inmueble es del 99,7%.

Gestion de los inmuebles

La Sociedad ha firmado con fecha 1 de marzo de 2017 un Contrato de Gestién y Administracion de
Activos (en adelante el “Contrato”) con Azora Gestion, SGIIC, S.A.U. (“AZORA” 4 la “Gestora”),
por el cual delega en esta gestora practicamente todas las labores administrativas, contables,
fiscales, legales, de mantenimiento de los inmuebles, gestién de arrendamientos, contratos de
suministros, decisiones de inversion y desinversién, etc.

Existe relacién accionarial entre el accionista mayoritario de la Sociedad, Azora Altus, S.L., y la
Gestora, que se detalla en el cuadro siguiente:
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25% 75%

100%

Canepa lberia Holdings, S.a.r.l. tiene vinculacién accionarial con diversas compaiiias en la industria
de la gestidon de activos en varios paises, incluido Azora Capital, S.L. Entre las compaiiias con
vinculacién accionarial a Canepa Iberia Holdings, S. a r. |. se encuentran compaiiias que gestionan
o tienen relacién de asesoramiento, directa o indirectamente, sobre las inversiones de SANCY,
S.a.r.l., sociedad accionista de COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A., como se presenta en el diagrama
precedente.

Las compafiias vinculadas a Canepa lberia Holdings, S.a.r.l. no consolidan fiscalmente ni
juridicamente en una sola sociedad o holding. Ninguna persona fisica posee o controla, de forma
directa o indirecta, un porcentaje superior al 25% del capital o de los derechos de voto de Canepa
Iberia Holdings, S.a.r.l., o que por otros medios ejerza el control, directo o indirecto en su
gestion. No existe vinculo accionarial entre SANCY, S. ar. |. y Azora Altus, S.L.

En el punto 1.23 de este Documento Informativo se detallan posibles riesgos por la vinculacién
accionarial entre Azora Gestion, S.G.1.I.C, S.A.U, y Azora Altus, S.L., accionista mayoritario de la
Sociedad, y al hecho de que parte de los Consejeros de la Sociedad lo son también de compaiiias
del Grupo Azora.

A continuacion se detallan los puntos mas relevantes del contenido del Contrato entre la
Sociedad y la Gestora:

Descripcion de los Servicios

La Sociedad ha encomendado a AZORA la gestidon y administracidn de la totalidad de los activos
que formen el patrimonio de COLON SOCIMI, junto con la representacién de la Sociedad. A tal
efecto, la Sociedad ha otorgado en favor de la Gestora un poder general de representacién y
gestion con las mas amplias facultades, comprometiéndose asimismo a actualizar y completar el
mismo, en el fututo y en tanto continlde en vigor el Contrato, con aquellas facultades adicionales
que la Sociedad Gestora pudiera solicitar con el fin de poder prestar adecuadamente sus servicios.

31



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

En atencién a su nombramiento, la Gestora tendrd encomendadas y asumira en el dmbito de su

mandato las siguientes funciones:

a) en el ambito de gestidn y administracion corporativa:

Vi.

la contabilizaciéon integrada del patrimonio inmobiliario y financiero de la
Sociedad, incluida la legalizacién, llevanza y custodia de los libros de
contabilidad, que en todo caso deberd realizarse con la debida diferenciacion
con respecto a la suya propia;

la prestacion del servicio de apoyo administrativo y contable a los érganos de
administracién de la Sociedad en la formalizacién, tramitacién y ejecucién de las
operaciones societarias que los citados dérganos acuerden acometer y que
afecten a la estructura de capital y naturaleza y/o forma juridica de la Sociedad;

la elaboracién de la informacidon de gestién de la Sociedad, poniendo a su
disposicion informacidn financiero-contable, informacion inmobiliaria y, en su
caso, informacidn sobre coeficientes y limites;

la colaboraciéon con los érganos de gobierno de la Sociedad y con los auditores
de cuentas para la formulacién, auditoria, aprobacién y depdsito de las cuentas
anuales de la Sociedad;

la gestidon y coordinacién del proceso de incorporaciéon a negociaciéon en el
M.A.B. de las acciones de Sociedad, asi como, en su caso la colaboracién con la
Sociedad en las actuaciones precisas para su mantenimiento en, o exclusién de,
dicho mercado conforme a lo previsto en el Reglamento del M.AB. y en la
Circular 14/2016 del M.A.B. (o en cualquiera otra normativa que complemente o
sustituya a dichas normas);

la coordinacién de las relaciones de la Sociedad con el M.A.B., elaborando y
difundiendo la informacién a suministrar por la Sociedad como entidad
incorporada a negociacion en dicho mercado conforme a lo previsto en el
Reglamento del M.A.B. y en la Circular 15/2016 del M.A.B. (o en cualquiera otra
normativa que complemente o sustituya a dichas normas), incluyendo en
particular:

(A)  lainformacidn periddica (informacién anual e informacidon semestral;
(B) lainformacidn relevante u otra informacién de interés para los inversores;
(C) lainformacion sobre participaciones significativas;

(D) la informacién sobre operaciones realizadas por administradores y
directivos;
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(E) lainformacién sobre pactos parasociales;

(F)  lainformacién sobre operaciones societarias;

(G) lainformacién sobre previsiones o estimaciones de cardcter numérico; y
(H)  desarrollar la interlocucién de la Sociedad con el M.A.B.

el control y actualizacion de los aspectos normativos que afecten al
funcionamiento de la Sociedad;

el control del cumplimiento de coeficientes y limitaciones normativas que
afecten a la operativa de la Sociedad en su condicién de SOCIMI;

la liquidacion y pago, por cuenta de la Sociedad, de los impuestos que graven la
actividad societaria, incluyendo el Impuesto sobre Sociedades y retenciones y el
Impuesto sobre el Valor Afiadido, ademas de la presentacién y liquidacién de los
impuestos relativos a la explotacion inmobiliaria (Impuesto sobre Bienes
Inmuebles, Impuesto de Actividades Econdmicas, Vados, Modelo 347, etc.);

b) en el ambito de la gestién y administracidn de activos:

la gestion y administracién global y general de todos los activos, tanto
mobiliarios como inmobiliarios, que formen el patrimonio social de la Sociedad;

la gestidon de la cartera de valores mobiliarios que integren, en su caso, el
patrimonio social;

la gestion inmobiliaria del patrimonio perteneciente a la Sociedad, incluyendo
en particular los siguientes servicios (que podran ser subcontratados con
terceras entidades, incluidas entidades vinculadas a la Gestora, sin menoscabo
de la responsabilidad de la Sociedad Gestora frente a la Sociedad):

(A) la decision sobre las inversiones o desinversiones de la Sociedad;

(B) la custodia de toda la documentacién original de los inmuebles que
formen parte del patrimonio social de la Sociedad;

(C) la ejecucién y/o formalizacion de las operaciones juridicas en relacion con
los inmuebles, en particular, compraventa de inmuebles, (revision de
escrituras, preparacién de contratos privados, redaccién de avales,
garantias de rentas, etc.), asi como las actuaciones que sean convenientes
para la administracidn y conservacién del patrimonio inmobiliario de la
Sociedad;
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(D) la realizacion de las gestiones comerciales que resulten precisas o
convenientes para la ocupacion de los inmuebles de la Sociedad,;

(E) el analisis y control de la conservacion de los inmuebles de la Sociedad;

(F)  la gestion de los contratos de arrendamiento y relacion con arrendatarios
de la Sociedad;

(G) el suministro de informacién, comercial, de gestion y econémica de los
inmuebles de la sociedad, tanto periédica como histdrica;

(H) la elaboracién y seguimiento de presupuestos anuales de ingresos y
gastos de la Sociedad;

(n la emision, seguimiento y cobro de recibos de la Sociedad;

) la coordinacién de pleitos y reclamaciones con procuradores y abogados
designados por la Sociedad, incluyendo la ejecuciéon de avales de los
arrendatarios;

(K)  la contabilizacion de las obras de rehabilitacion de inmuebles de la
Sociedad; y

(L) el seguimiento de las podlizas de seguros de los inmuebles y la
comunicacién de la incorporacion de nuevas adquisiciones a las mismas.

No obstante lo dispuesto en los puntos anteriores, la Sociedad Gestora deberd contar
necesariamente con el acuerdo favorable de la Junta General de Accionistas de la Sociedad en
aquellos actos de gestién y administracién de activos de la Sociedad que supongan la adquisicion,
enajenacién o aportacidén a otra sociedad de activos esenciales en los términos previstos en el
articulo 160.f) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio (o en cualquiera otra normativa que complemente o sustituya
esta norma).

Plazo de vigencia del Contrato

El presente Contrato estard vigente hasta el 24 de mayo de 2023. A partir de dicha fecha, se
entendera prorrogado por sucesivos periodos de un (1) afio, a menos que cualquiera de las Partes
comunique por escrito a la otra su voluntad de darlo por concluido, con al menos un (1) mes de
antelacidn a la fecha de finalizacién de la duracién inicial o, en su caso, de las sucesivas prérrogas.
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Honorarios de Gestion

AZORA percibird, por el desempefio de sus funciones, una comisidon anual consistente en un
0,70% del coste de los activos inmobiliarios de la Sociedad, actualizado anualmente conforme al
indice de Precios al Consumo acumulado desde el 1 de enero de 2014.

Esta comisidn se devengara y liquidara por semestres naturales anticipados, aplicdndose sobre el
coste de los activos inmobiliarios de la Sociedad que formen parte del patrimonio de la Sociedad
correspondiente al cierre del semestre natural anterior, segin el mismo se refleje en el Balance
de Situacion de la Sociedad, y se deberd abonar dentro de los primeros quince (15) dias del
correspondiente semestre natural. A fecha de presentacién de este Documento Informativo, la
Sociedad ha abonado a AZORA la cantidad de 41.052,91 euros mas IVA por la comisidn de gestidn
correspondiente al primer semestre de 2017. En el punto 1.19 se detalla lo abonado por la
Sociedad en concepto de honorarios de gestidn en los ejercicios 2014, 2015 y 2016.

Los honorarios de gestién se veran incrementados, en su caso, con el Impuesto sobre el Valor
Afadido, o impuesto que lo sustituya, al tipo vigente en cada momento.

Ambito de Responsabilidad de la Gestora

AZORA responderd ante los accionistas de cuantos perjuicios se les puedan ocasionar en sus
intereses por incumplimiento doloso o negligente de sus obligaciones, en los términos
establecidos en la Legislacion vigente.

Asi mismo AZORA prestard su colaboracién a los érganos de gobierno y administracién de la
Sociedad y a los terceros con los que la Sociedad haya contratado la prestacidon de determinados
servicios para la realizacién, por cada una de estas entidades, de las funciones que en relacién con
la Sociedad les corresponda de modo respectivo, sin que el contenido del Contrato pueda
interpretarse en el sentido de ampliar o modificar las funciones, deberes y responsabilidades
referidas en el mismo.

Ambito de Responsabilidad de la Sociedad

Corresponde a la Sociedad la capacidad decisoria ultima respecto de la gestidn, direccién y
supervisién de la operativa ordinaria en todo aquello que exceda del dmbito de las misiones
conferidas a la Gestora en virtud del Contrato.

El cumplimiento de los requisitos establecidos en la normativa vigente aplicable a las SOCIMI y, en
particular, la necesidad de dar cumplimiento en plazo y mantener en el tiempo una serie de
requisitos para gozar de un tratamiento fiscal favorable, asi como cualquier otro actualmente
exigido o que pudiera establecerse en el futuro, tanto sobre régimen fiscal como relativos a
diversificacion, limitacién o prohibicién de las inversiones, conflictos de intereses y operaciones
vinculadas, sera de la exclusiva responsabilidad de la Sociedad, limitdandose en este aspecto las
funciones de la Gestora a controlar el cumplimiento de los coeficientes de inversidn, la
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acumulacién de riesgos, las modificaciones en la normativa aplicable e informar de todo ello a la
Sociedad, en la forma y plazo que resulte conveniente.

La Sociedad declara conocer los criterios establecidos por la Sociedad Gestora, en su condicién de
entidad regulada, para salvar los conflictos de intereses y que conoce, acepta y respetara el
contenido de su Reglamento Interno de Conducta.

La Sociedad indemnizard a la Sociedad Gestora por cualquier dafo o perjuicio que le fuera
ocasionado por ésta como consecuencia del desempeio de sus funciones, en el bien entendido
de que dicha indemnizacién no procederd cuando el dafio o perjuicio sufrido por la Sociedad
Gestora resulte de una actuacion dolosa o negligente por su parte.

Cesidn

Ninguna de las Partes podrda ceder o transmitir los derechos y obligaciones del presente Contrato
sin el previo consentimiento por escrito de la otra Parte.

Resolucidn del Contrato de Gestidn

Las Partes convienen como causas de resolucidn del presente Contrato las siguientes:
a) en cualquier momento y por mutuo acuerdo entre las Partes;

b) cuando, por concurrir alguna de las causas establecidas en la legislacion vigente o por
acuerdo de la Junta General de Accionistas, la Sociedad proceda a su disolucién y
consiguiente liquidacién, en los términos y con los efectos previstos en los Estatutos
Sociales de la Sociedad (en cuyo caso, y tras cumplirse los tramites legales y estatutarios,
las Partes, previa liquidacion de cualquier concepto y/o cuestion que tuviesen pendiente
entre si, firmaran un documento que ponga fin a su relacidn y resuelva este contrato); y

c) el incumplimiento por cualquiera de las Partes de lo prevenido en el Contrato, que traerd
como consecuencia el derecho de la Parte perjudicada a instar la resolucién del Contrato,
siempre que haya existido un previo requerimiento de cumplimiento a la otra Parte que,
en el plazo de un (1) mes desde su recepcion haya resultado desatendido, y sin que ello
pueda habilitar, en ningln caso, a la Parte requirente para cesar en el cumplimiento de
sus obligaciones.

Pago compensatorio

En el caso de que el Contrato con la Gestora se resuelva o que la Gestora sea sustituida o
revocada en sus funciones, cualquiera que sea la causa que lo motive, la Sociedad se obliga a
pagar a la Gestora una compensacion econdmica consistente en un importe equivalente a la
comisidn de gestidn prevista el apartado de “Honorarios de Gestiéon” anterior, calculada tomando
como base el valor del activo total de la Sociedad correspondiente al término del mes
inmediatamente anterior a la decisién de resolucién, como tipo de comisiéon el vigente en dicho

36



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

momento y como plazo el restante hasta el 24 de mayo de 2023 . Este importe debe ser pagado
por la Sociedad a la Gestora en un plazo maximo de quince dias habiles a contar desde que la
Gestora cese en sus funciones. No obstante lo anterior, este pago compensatorio no resultard
exigible cuando la resolucién del Contrato o la sustitucién o revocacion de la Gestora (i) resulte de
una actuacion culposa o dolosa de la Gestora declarada por sentencia firme e irrevocable; (ii) haya
sido instada o solicitada voluntariamente por la Gestora; o (iii) traiga causa del supuesto regulado
en el apartado (b) del punto anterior relativo a “Resolucion del Contrato de Gestion”.

1.6.2 Eventual coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario

Se estima que los cambios de arrendatario pueden suponer aproximadamente el equivalente a
entre una y dos mensualidades (760 euros aproximadamente de coste) de cada una de las
unidades que en su momento vayan teniendo rotacién de inquilinos. Estos costes corresponden a
una eventual actualizacién y reparaciéon de pequefas averias o desperfectos que el anterior
inquilino pudiera haber ocasionado por el mero uso o paso del tiempo.

1.6.3. Informacion Fiscal

Con fecha 30 de septiembre de 2015, la Sociedad comunicé a la Administracidon Tributaria su
opcidn por la aplicacién del régimen fiscal especial de las SOCIMI previsto en el articulo 8 de 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 2015 en adelante

El presente apartado de este Documento Informativo contiene una descripcién 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
Espaia, tanto personas fisicas como juridicas, en cuanto a la adquisicidn, titularidad y, en su caso,
posible transmisién de las acciones de la Sociedad.

El presente apartado no pretende ser una descripcidn comprensiva de todas las consideraciones
de orden tributario que pudieran ser relevantes, en cuanto a una decisién de adquisicidon 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.

La descripcion contenida en el presente apartado se basa en la normativa fiscal aplicable en este
momento, y estd sujeta a la modificacidén de dicha normativa con posterioridad a la fecha de este
Documento Informativo.

Es recomendable que los inversores consulten con sus asesores las consecuencias fiscales
derivadas de la adquisicion, tenencia y transmision de las acciones en la Sociedad, teniendo en
consideracion sus circunstancias particulares, incluyendo, en concreto, el efecto de cualquier
normativa fiscal estatal, autondmica y local.
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Fiscalidad de las SOCIMI

(i)

(ii)

Régimen Fiscal especial aplicable a las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades

Las SOCIMI estan sujetas al Impuesto sobre Sociedades a un tipo impositivo del 0%. No
obstante, cuando los dividendos o participaciones en beneficios son distribuidos a socios
cuya participacion en el capital social de la SOCIMI sea igual o superior al 5 por ciento, y
dichos socios estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10 por ciento, la
SOCIMI estara sometida a un gravamen especial del 19 por ciento sobre el importe
integro de los dividendos distribuidos a dichos socios.

Por otro lado, de acuerdo con el articulo 3.3 de la Ley de SOCIMI, el incumplimiento del
periodo de permanencia de los activos, implicara, (i) en el caso de inmuebles, la
tributacion de todas las rentas generadas por dichos inmuebles en todos los periodos
impositivos en los que hubiera resultado de aplicacién este régimen fiscal especial, de
acuerdo con el régimen general y el tipo general de gravamen del Impuesto sobre
Sociedades; y (ii) en el caso de acciones o participaciones determinara la tributacién de
aquella parte de las rentas generadas con ocasién de la transmisién, de acuerdo con el
régimen general y el tipo general del Impuesto sobre Sociedades.

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

Por otro lado, las SOCIMIs se benefician de una bonificacion del 95% de la cuota del ITP-
AJD por la adquisicion de viviendas destinadas al arrendamiento y por la adquisicién de
terrenos para la promocion de viviendas destinadas al arrendamiento, siempre que, en
ambos casos, cumplan el periodo de permanencia al que hace referencia el articulo 3.3 de
la Ley de SOCIMIs en relacion con dichos activos.

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, tendrdn la consideracién de
rendimientos integros del capital mobiliario (articulo 25 de la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del IRPF, en su redacciéon dada por la Ley 26/2014, de 27 de
noviembre).
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Para el calculo del rendimiento neto, el sujeto pasivo podrd deducir los gastos de
administracién y depdsito, siempre que no supongan contraprestaciéon a una
gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién. El rendimiento
neto se integra en la base imponible del ahorro en el ejercicio en que sean
exigibles, aplicdndose los tipos impositivos vigentes en cada momento. Los tipos
aplicables a la base del ahorro en 2017 son el 19% (hasta 6.000 euros), 21% (hasta
50.000 euros) y 23% (50.0001 euros en adelante).

Finalmente, cabe sefialar que los rendimientos anteriores estan sujetos a una
retencién a cuenta del IRPF del inversor, aplicando el tipo vigente en cada
momento (19%), que sera deducible de la cuota liquida del IRPF segln las normas
generales.

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

De acuerdo con la LIS y la Ley del IRNR, aprobada por Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo (en adelante, la “LIRNR”), 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 la
SOCIMI, asi como los gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en
la LIS, tributando al tipo de gravamen general (25%).

Los dividendos anteriormente referidos estan sujetos a una obligacion de
retencion a cuenta del IS o IRNR del inversor al tipo de retencidn vigente en cada
momento (19% en 2017), que serd deducible de la cuota integra segun las normas
generales.

Respecto de los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas respecto
de los que se haya aplicado el régimen fiscal especial de SOCIMI, al inversor no le
sera de aplicacion la exencion por doble imposicion establecida en el articulo 21
de la LIS.

Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

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

Con caracter general, los dividendos y demas participaciones en beneficios
obtenidos por contribuyentes del IRNR sin EP estan sometidos a tributacién por
dicho impuesto al tipo de gravamen vigente en cada momento y sobre el importe
integro percibido (19%).
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Los dividendos anteriormente referidos estan sujetos a una retencién a cuenta del
IRNR del inversor al tipo vigente en cada momento (ver arriba), salvo en el caso de
gue el inversor sea una entidad cuyo objeto social principal sea andlogo al de las
SOCIMI y esté sometida al mismo régimen en cuanto a politica de distribucién de
beneficios e inversion, respecto de aquellos socios que posean una participacién
igual o superior al 5% en el capital social de aquéllas y tributen por dichos
dividendos o participaciones en beneficios, al menos, al tipo de gravamen del 10%
(ver articulo 9.4 de la Ley de SOCIMI por remision al 9.3 y al 2.1.b) de la misma).

El régimen fiscal anteriormente previsto serd de aplicacidn, siempre que no sea
aplicable una exencién o un tipo reducido previsto en la normativa interna
espafola o en virtud de un Convenio para evitar la Doble Imposicidn (en adelante,
“CDI”) suscrito por Espafia con el pais de residencia del inversor.

(ii) Imposicién directa sobre las rentas generadas por la transmisidn de las acciones de las
SOCIMI

a) 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 y el valor de transmisidén, determinado
por su cotizacion en la fecha de transmision o por el valor pactado cuando sea
superior a la cotizacién (ver articulo 37.1.a) de la LIRPF)

Se establece la inclusidon de todas las ganancias o pérdidas en la base del ahorro,
independientemente de su periodo de generacidn. Los tipos aplicables a la base
del ahorro en 2017 son el 19% (hasta 6.000 euros), 21% (hasta 50.000 euros) y
23% (50.001 euros en adelante). Las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmisidon de las acciones de las SOCIMI no estdn sometidas a retencion a
cuenta del IRPF.

b) Inversor sujeto pasivo del IS 6 del IRNR con EP

El beneficio o la pérdida derivada de la transmisidn de las acciones en las SOCIMI
se integrara en la base imponible del IS o IRNR en la forma prevista en la LIS o
LIRNR, respectivamente, tributando en general al tipo de gravamen del 25%.

Respecto de las rentas obtenidas en la transmision o reembolso de la
participacion en el capital de las SOCIMI al inversor no le sera de aplicacion la
exenciéon por doble imposicidn (articulo 21 de la LIS), en lo que respecta a las
rentas positivas obtenidas.
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Finalmente, la renta derivada de la transmisién de las acciones de las SOCIMI no
estd sujeta a retencion a cuenta del IS o IRNR con EP.

Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

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

Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no
residentes fiscales en Espafia sin EP estdn sometidas a tributacidon por el IRNR,
cuantificdandose de conformidad con lo establecido en la LIRNR y tributando
separadamente cada transmision al tipo aplicable en cada momento (19%).

En relacion con las rentas obtenidas en la transmisidén de la participacién en el
capital de las SOCIMI no les sera de aplicacién la exencidén prevista con cardcter
general para rentas derivadas de las transmisiones de valores realizadas en alguno
de los mercados secundarios oficiales de valores espafioles y obtenidas por
inversores que sean residentes en un estado que tenga suscrito con Espafia un
CDI con cldusula de intercambio de informacion (ver articulo 10.2.c) de la Ley de
SOCIMI y articulo 14.1.i) de la LIRNR).

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasién de la transmisién
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 exencidon o un tipo reducido previsto en la normativa interna
espafiola o en virtud de un CDI suscrito por Espafia con el pais de residencia del
inversor.

Imposicidn sobre el patrimonio (en adelante, “IP”)

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

No obstante, con efectos a partir del periodo impositivo 2011, se ha restablecido la
exigencia del impuesto, a través de la inaplicacion temporal de la citada bonificacidn,
resultando por tanto exigible el Impuesto para los periodos impositivos desde 2011 hasta
la actualidad, con las especialidades legislativas especificas aplicables en cada Comunidad

Auténoma.
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A este respecto, el Real Decreto-Ley 3/2016, de 3 de diciembre, vuelve a prorrogar para
2017 y con duracién indefinida, la inaplicacién de la mencionada bonificacién. En
consecuencia, para el periodo impositivo 2017, el IP resultard exigible, debiéndose
tributar, en su caso, por el mismo con sujecidn a la normativa especifica de cada
Comunidad Auténoma. No es posible descartar que dicho mecanismo (inaplicacion
temporal de la bonificacién) se mantenga en 2018.

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

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante, “ISD”)

Las transmisiones de acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) a favor
de personas fisicas residentes fiscales o no en Espafia, cualquiera que sea la residencia del
transmitente, estan sujetas al ISD en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de
diciembre, sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por Espafia. Las autoridades
fiscales espafolas entienden que las acciones de una sociedad espafiola deben
considerarse bienes situados en Espafia (como las acciones de la Sociedad). El sujeto
pasivo de este impuesto es el adquirente de las acciones.

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 funcion 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 oscilard entre un 0% y un 81,6% de la base imponible. Todo ello sin
perjuicio de la normativa especifica aprobada, en su caso, para cada comunidad
auténoma.

En general, las personas fisicas no residentes en Espafia estan sujetas al ISD de acuerdo
con la normativa estatal. Sin embargo, si el causante o el donatario son residentes en un
Estado miembro de la Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo, distinto de
Espafa, los contribuyentes tendran derecho a la aplicacion de la normativa propia
aprobada por la Comunidad Auténoma correspondiente de acuerdo con la legislacion
vigente.

Las personas juridicas, contribuyentes del IS o del IRNR (con EP o sin EP) no son sujetos
pasivos del ISD y las rentas que obtengan a titulo lucrativo se gravan con arreglo a las
normas del IS o del IRNR anteriormente descritas, respectivamente, y sin perjuicio de lo
previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables.
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No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este impuesto, siendo
por tanto recomendable que los potenciales inversores en acciones de la Sociedad
consulten a este respecto con sus abogados o asesores fiscales.

(v) Imposicién indirecta en la adquisicidn y transmisidén de las acciones de las SOCIMI

Con caracter general, la adquisicidn y, en su caso, ulterior transmisidn de las acciones de
las SOCIMI estard exenta del ITP-AID y del Impuesto sobre el Valor Afiadido (ver articulo
314 del Real Decreto Legislativo 4/2015, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley del 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.

Politica de inversion

La politica de inversion seguida por la sociedad hasta la fecha ha consistido en invertir en activos
inmobiliarios en renta, tanto ya terminados como necesitados de algun tipo de actuacién (cambio
de uso, mejora, rehabilitacion, etc...) con las siguientes caracteristicas:

* Edificios de uso residencial.

¢ Inmuebles que cumplan los siguientes requisitos:
° Precio atractivo que suponga una oportunidad de inversién para la Sociedad.
o Generacion de flujos estables.

° Rentabilidad estable en el tiempo. No existe un criterio de rentabilidad minima
establecido para futuras inversiones, ya que dicha rentabilidad dependera del riesgo
de la inversidn y la situacién de mercado en cada momento.. En cualquier caso, y en
base a la experiencia de los gestores, se estima que la rentabilidad minima esté entre
un 4% y un 5%.

o Altas tasas de ocupacion
e Activos situados en cualquier zona geografica, que cumplan con los criterios anteriores.
e Régimen de titularidad: cualquiera.

¢ Nivel de apalancamiento: No se establecen limites al apalancamiento de las nuevas
inversiones. Este dependera del tipo de inversion y de las condiciones del mercado en el
momento de la inversidn. En cualquier caso y en base a la experiencia de los gestores, el
apalancamiento maximo para inversiones en activos operativos esta entorno al 50% del
valor de la inversion. Para activos en desarrollo este apalancamiento puede ser superior.
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Las inversiones de la Sociedad pueden realizarse de forma directa o bien a través de otras
sociedades cuya actividad y/o activos sean similares a los anteriormente descritos.

A futuro, la Sociedad se plantearia invertir en otra tipologia de activos si surgiera la oportunidad.

A fecha de elaboracién del presente Documento Informativo en la cartera de la Sociedad figuran
cuatro inmuebles residenciales sobre los que ésta ostenta un derecho superficiario, cuyas
unidades (viviendas) estan sujetas al régimen de proteccion oficial, y tienen limitacion de renta
hasta las fechas que se han detallado en la introduccién del punto 1.6 anterior, lo que conllevé un
desembolso por la inversion inicial por debajo del que hubiera requerido la inversién en un
inmueble con propiedad plena y renta libre. Dada las caracteristicas de estas viviendas, con rentas
por debajo del mercado, las tasas de ocupacion son de alrededor del 99%, lo que confiere una alta
estabilidad de flujos.

Politica de reposicion

La Sociedad tiene una vocacion patrimonialista a largo plazo, por lo que no tiene establecida una
politica activa de reposicidén de activos.

Otras actividades distintas de las inmobiliarias
La Sociedad no desarrolla actividades distintas de las inmobiliarias ya descritas.

1.6.5 Informe de valoracidn 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 colocacién de acciones o una operacién financiera que resulten relevantes para
determinar un primer precio de referencia para el inicio de la contratacidn de las acciones de la
sociedad.

En cumplimiento con lo previsto en la Circular del MAB, de 26 de julio, modificada por la Circular
del MAB 20/2016, en la que se establece el régimen aplicable a las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario, cuyos valores se incorporen al Mercado
Alternativo Bursatil, se debe presentar una valoracion independiente del negocio.

El Emisor ha encargado a CBRE Valuation Advisory, S.A. (“CBRE”) una valoracién independiente de
sus acciones. Cumpliendo con dicho encargo, CBRE ha emitido un informe de valoracién del
negocio de COLON VIVIENDAS SOCIMI, con fecha 6 de marzo de 2017, una copia del cual se
adjunta como Anexo Il a este Documento Informativo.

Toda la informacidn expuesta a continuacion es una copia literal, pero parcial, del informe final de
CBRE. En caso de duda o error debera prevalecer las que figuran en el Anexo Il, en donde se
encuentra el informe final y total de CBRE.
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Valoracién de la Sociedad
Para la valoracion de la Sociedad, CBRE se ha basado en la siguiente documentacion:

e Cuentas Anuales e Informe de Auditoria favorable emitido por Deloitte a fecha 31 de
diciembre de 2016.

e Valoracién de mercado de los activos inmobiliarios a fecha 31 de diciembre de 2016
realizada por CBRE.

e Cuadro resumen de amortizacidon de los préstamos y subvenciones recibidas asociadas a
los mismos.

¢ Cuentas anuales de Encasa Cibeles, S.L. para el ejercicio 2016, compafiia en la que la
Sociedad tiene una participacion del 1,77%.

El detalle y alcance de las fases seguidas en la valoracién de la Sociedad por la mencionada
metodologia del Valora Ajustado de los Fondos Propios después de impuestos, a 31 de diciembre
de 2016, es el siguiente:

e Calculo del valor razonable de los activos inmobiliarios (GAV) para obtencién de las
plusvalias/minusvalias implicitas (basado en informe de valoracién de mercado elaborado
por CBRE a 31 de diciembre de 2016).

El calculo de las citadas plusvalias/minusvalias se estima por la diferencia entre el valor de
mercado de los activos (GAV) menos el valor neto contable de los mismos, segun el
siguiente detalle:

31/12/2016
(Miles Euros)

Valor Plusvalia /
Activos inmobiliarios 11.139 22.400 11.261

razonable Minusvalia

o

Posteriormente, y para poder calcular el rango de valor de la cartera de activos de la
Sociedad, se ha realizado un analisis de sensibilidad a la rentabilidad esperada que se ha
utilizado en la en la valoracidon de cada activo del +/- 0,5%. El resultado de este analisis de
sensibilidad es el siguiente:

Datos a 31/12/2016 VNC Valor Plusvalia /

(Miles Euros) razonable Minusvalia
Rango Bajo 11.139 21.400 10.261
Rango Central 11.139 22.400 11.261
Rango Alto 11.139 23.200 12.061
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e Se procede a realizar un andlisis del resto de activos y pasivos del balance de situacion de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2016, y llevar a cabo los ajustes necesarios para
ponerlos a valor razonable. Se realizan los siguientes ajustes:

0 Estimacion del valor razonable de la Deuda Financiera. La Sociedad tienen 4
préstamos cualificados destinados a la financiacidn de los activos inmobiliarios
con un importe pendiente a 31 de diciembre de 2016 de 5.975 miles de euros.

Para obtener el valor razonable se parte de su cuadro de amortizacion y se tienen
en cuenta las subvenciones que la Sociedad recibe por este concepto,
obteniéndose un valor razonable de los mismos que asciende a 4.347 miles de
euros. Por tanto, se produce una ajuste de la deuda de 1.628 miles de euros.

0 Estimacién del valor razonable de participaciones en otras sociedades: la Sociedad
tiene una participacién del 1,77% en el capital social de la compaiia Encasa
Cibeles, S.L., cuyo valor contable asciende a 3.326 miles de euros, y se encuentra
registrado en el Balance, en el epigrafe “Inversiones Financieras a largo
plazo/Instrumentos de patrimonio”. Dado que se trata de una participacion
minoritaria y no existe un mercado de referencia del valor de sus acciones, a los
efectos de este analisis se considera valor razonable el valor tedrico contable en
funcién de los fondos propios de la participada. A 31 de diciembre de 2016, el
patrimonio neto de la compafiia Encasa Cibeles, S.L. ascendia a 175.652 miles de
euros y, por tanto, el valor de la participacion del 1,77% es de 3.110 miles de
euros. Se produce por tanto una reduccion del valor de 216 miles de euros,
conforme al método de valoracion considerado.

A excepcion de lo anteriormente indicado, no ha sido necesario efectuar otros ajustes en el resto
de partidas del balance, dado que segun el analisis de CBRE, y la informacion suministrada por la
Direccion de la Sociedad, su valor razonable es coincidente con su valor contable y, por tanto, no
existen ajustes que pudieran afectar al valor de la Sociedad.

e Calculo del valor presente de los costes de estructura recurrentes que no han sido
considerados en el calculo del GAV.

Se han considerado unos costes de estructura en los que la Sociedad tiene que incurrir
para la gestion de los activos, costes que no han sido considerados en la valoracion de los
activos inmobiliarios que, una vez normalizados, ascienden a 158.000 euros al ano. El
impacto econdmico por este concepto se ha calculado proyectando los gastos de
estructura normalizados y su valor final a 10 afos, y actualizandolos a una tasa de
descuento equivalente a la empleada en la valoracion de activos inmobiliarios. Ademas,
se ha realizado un analisis de sensibilidad variando la tasa de descuento en +/- 25 puntos
basicos, con el siguiente resultado:
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Miles de Euros ‘ Minimo ‘ Medio Maximo
Ajustes por gastos de estructura 2.558 2.657 2.764

e Cdlculo del efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias implicitas como consecuencia de las
reevaluaciones para obtener el valor razonable de los activos inmobiliarios y del resto de
partidas del activo y pasivo.

Dada la condicién de SOCIMI de la Sociedad, se ha asumido un tipo impositivo del 0%, en
base a las asunciones de cumplimiento del régimen de SOCIMI. Adicionalmente, la
Sociedad, desde su constitucién hasta la fecha de acogimiento al régimen de SOCIMI era
una Sl (Sociedad de Inversion Inmobiliaria) con un tipo de gravamen del 1%, por lo que
los impuestos aplicables a una posible plusvalia, generada en ese intervalo de tiempo, por
la venta de los activos, serian poco relevantes, por lo que no se han tenido en cuenta en la
valoracion societaria.

e Calculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del efecto
fiscal. Se parte del valor razonable de la Sociedad y se aplican sensibilidades a la
valoracion de los activos inmobiliarios (a la rentabilidad exigida al proyecto) y al resto de
ajustes, para calcular el rango bajo y alto del valor de la Sociedad.

De este modo, partiendo de las cuentas auditadas y el Balance de Situacidn de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2016, el rango de valor de los fondos propios de la Sociedad a 31 de diciembre de

2016 seria el siguiente:

VALORACION DE LOS FONDOS PROPIOS Rango Bajo Rango Rango Alto
(Miles Euros) Medio

Patrimonio Neto Contable 9.435 9.435 9.435
V. razonable Inversiones Inmobiliarias 21.400 22.400 23.200
V. contable Inversiones Inmobiliarias -11.139 -11.139 -11.139
+ Plusvalia en Inversiones Inmobiliarias 10.261 11.261 12.061
V. razonable Inversiones Financieras (Participaciones) 3.110 3.110 3.110
V. contable Inversiones Financieras (Participaciones) -3.326 -3.326 -3.326
+ Plusvalia en Inversiones Financieras -216 -216 -216
Total Plusvalia 10.045 11.045 11.845
Patrimonio Neto Ajustado 19.480 20.480 21.280
V. razonable de la deuda con terceros -4.347 -4.347 -4.347
V. contable de la deuda con terceros 5.975 5.975 5.975
- Ajuste por deuda con terceros 1.628 1.628 1.628
- Ajustes por gastos de estructura -2.764 -2.657 -2.558

Valor de los Fondos Propios / Equity
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Con fecha 23 de marzo de 2017 el Consejo de Administracién ha fijado un valor de 2,13€ (DOS
EUROS CON TRECE CENTIMOS DE EURO) para cada una de las acciones de la Sociedad, lo que
supone un valor de la Sociedad que asciende a DIECINUEVE MILLONES CIENTO SETENTA MIL
EUROS (19.170.000€). Esta valoraciéon de la Sociedad estd comprendida en el intervalo de
valoracién establecido por CBRE.

Valoracion de los Activos Inmobiliarios

Los activos inmobiliarios de la Sociedad han sido descritos anteriormente en el punto 1.6.1 de
este Documento Informativo. Se han valorado a mercado siguiendo la metodologia de la Royal
Institution of Chartered Surveyors (“RICS”) de acuerdo con la International Valuations Standards
(IVS). Esta valoracién se ha realizado a fecha 31 de diciembre de 2016 y ha sido realizada por
CBRE.

Para la obtencién del Valor de Mercado de los activos se ha utilizado la metodologia del
Descuento de Flujos de Caja (DCF). El descuento de flujos de caja es una técnica de modelizacidn
financiera donde se realizan distintas proyecciones en relacién a la futura generacién de caja que
puede dar el activo. Estas estimaciones incluyen las condiciones futuras de mercado que puedan
afectar a la oferta, la demanda, los ingresos, los costes y el potencial riesgo.

El método de Descuento de Flujos de Caja se basa en una prediccidon de los probables ingresos
netos que generard la propiedad durante un periodo determinado de tiempo, considerando un
valor residual de la propiedad al final de dicho periodo.

Para el cdlculo del valor de salida del inmueble en el Ultimo afio del estudio de los flujos de caja
(DCF), se aplica el método de capitalizacion directa sobre los ingresos netos esperados en el afio
siguiente al Ultimo del DCF a una tasa apropiada para este tipo de activos considerada estable en
el largo plazo.

Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno “objetivo” considerada como la
correspondiente a la propiedad para generar su Valor Actual. De esta forma, el Valor Neto Actual
representaria el precio que se podria pagar por la propiedad para conseguir la tasa interna de
rentabilidad “objetivo”, caso de que se cumplieran las hipdtesis adoptadas.

En la préctica, la tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo que entraiia la
inversién. Esto reflejaria el riesgo que conllevan las hipdtesis adoptadas. Las variables claves del
“Método del Descuento de Flujos de Caja” son: la determinacidon de los ingresos netos, el periodo
de tiempo durante el cual se descontaran dichos ingresos netos, la aproximacién de valor que
realizamos al final de dicho periodo y la tasa interna de rentabilidad “objetivo” utilizada para
descontar los flujos de caja.

El valor total de los activos en cartera de la Sociedad se refleja en la siguiente tabla:
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Activo Localidad IPC Exit yield TIR N\;:LO; :i /T:;;gig
Travessera de les Corts, 86  Barcelona 2,00% 4,89% 5,50% 4.600.000 €
¢/ Gran de la Sagrera, 77 Barcelona 2,00% 4,89% 5,50% 5.400.000 €
Paseo Urrutia, 37 Barcelona 2,00% 4,89% 5,50% 6.700.000 €
¢/ Manuel Sancho, 15 Barcelona 2,00% 4,89% 5,50% 5.700.000 €

Total Valor de Mercado 22.400.000 €

A continuacidn se transcriben los detalles de la valoracién de CBRE de cada uno de los 4 activos en
cartera de la Sociedad. Los textos que aparecen han sido transcritos s.e.u.o., literalmente de dicho
informe con el objeto de ofrecer y facilitar de una forma mas clara y resumida la lectura y
comprensidn a un posible inversor de la descripcion y de los datos mas significativos utilizados
para la valoracion de la Sociedad y de sus activos.

¢ Travessera de les Corts, 86

Principales Factores de Valoracion

Positivos:

Ubicacion en zona tranquila del barrio de Les Corts, enfrente del Camp Nou.
-  Edificio residencial de viviendas de proteccidn oficial en buen estado de conservacion.

— Buen nivel de comunicaciones en transporte privado por su proximidad a una de las
principales vias de entrada/salida de la ciudad.

- El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra claros
signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en zonas
céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos:
— Edificio residencial de calidades medias-bajas en el barrio de Les Corts.
— Dificultad de aparcamiento en la zona.
— Coldn Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.

Método de Valoracion

Para la obtencion del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia del
Descuento de Flujos de Caja (DCF).

En nuestro Cash Flow a diez afios hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacion del 97% el primer afio y del 98% a partir del segundo afio. Mientras que las
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plazas de parking tendrdn una ocupacion del 70% el primer afio y del 80% a partir del
segundo afo. En general, los ingresos que se han proyectado estdn en linea con las
rentas que se estdn pagando a fecha de valoracion y que se corresponden con los
importes actualizados que aparecen en la calificacion definitiva de VPO. En detalle,
hemos considerado un precio promedio de 195,45€/vivienda. Los ingresos también se
incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacion.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler, y a pesar de que podrian ser
libres cumpliendo con una serie de pardmetros exigibles por el pliego, se ha considerado que
las viviendas se podrian alquilar en niveles de renta equiparables a rentas concertadas, es
decir, de 10,01 €/m2 util/mes. Adicionalmente, también se ha considerado que la ocupacion se
mantendrd en el 98%.

Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segtn la informacion contractual, los 24.706€ /afio de gastos de
comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte
proporcional de unidades vacias.

— IBI: Segun nos ha informado la propiedad, de los 39.248€/afio en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacion del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte proporcional de unidades
vacias.

- Capex: Hemos asumido 12.000€/afio como gastos no recuperables en concepto de obras,
mantenimiento y adecuacion del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histdrico reciente y el estado de conservacion de la propiedad.

— Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5%
de los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacion

A efectos de valoracion, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% a perpetuidad.
Esta tasa de inflacion se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de los gastos de
comunidad.

Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en el
afio 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una tasa de
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mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan sélo 50 afios
del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacion del periodo de 25 afios
de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se deberia
aplicar directamente sobre la estimacion de ingresos netos que se obtendrdn una vez
finalizado este periodo.

En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener el
valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m? util/mes
Superficie dtil 2.301,20 m?
Total ingresos brutos 276.299€
Ocupacion 98%
Margen explotacion 95%

Total Renta Neta 257.234€

Tasa capitalizacion ajustada 4,89%

Valor de salida - Residencial 5.264.114¢€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un
20% para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro
cdlculo hemos considerado un valor de 23.000€/ud. para las plazas de coche y 4.000€/ud. para
las plazas de moto. En total, el valor de todas las unidades de parking en el valor de salida
asciende a 617.600¢€.

Segun nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener sélo el derecho de superficie a 50 afios, en
lugar de la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafiol deberia ofrecer una tasa de
retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son viviendas de
proteccion oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido una tasa de
descuento del 5,50%.
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Coste de adquisicion

A efectos de valoracion del inmueble se ha realizado una estimacion sobre los gastos de
adquisicion, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una cifra
neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisicion.

Valor de Mercado

Nuestra opinidn del valor de mercado del inmueble a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:

4.600.000€
(CUATRO MILLONES SEISCIENTOS MIL Euros)
IVA Excluido

Gran de La Sagrera, 77

Principales Factores de Valoracion

Positivos:

— Ubicacion en zona tranquila, pero muy cercana a la parte comercial de la calle Gran de
la Sagrera.

— Edificio residencial de viviendas de proteccidn oficial en buen estado de conservacion y
con plazas de aparcamiento en el mismo inmueble.

— Buen nivel de comunicaciones en transporte por su cercania con una de las principales
vias de entrada/salida a la ciudad como es Avinguda Meridiana, asi como de la
estacion de tren y metro de la Sagrera.

— El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra claros
signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en zonas
céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos:
— Edificio residencial de calidades medias en el barrio de La Sagrera.
— Coldn Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.

Método de Valoracion

Para la obtencion del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia del
Descuento de Flujos de Caja (DCF).
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En nuestro Cash Flow a diez aflos hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacion del 97% en el primer afio y del 98% a partir del sequndo afio. Mientras que
las plazas de parking tendrdn una ocupacion del 50% el primer afio y del 80% a partir
del segundo afo. En general, los ingresos que se han proyectado estdn en linea con las
rentas que se estdn pagando a fecha de valoracion y que se corresponden con los
importes actualizados que aparecen en la calificacion definitiva de VPO. En detalle,
hemos considerado un precio promedio de 187,96€/vivienda. Los ingresos también se
incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacion.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler, y a pesar de que podrian ser
libres cumpliendo con una serie de pardmetros exigibles por el pliego, se ha considerado que
las viviendas se podrian alquilar en niveles de renta equiparables a rentas concertadas, es
decir, de 10,01 €/m2 util/mes. Adicionalmente, también se ha considerado que la ocupacion se
mantendrd en el 98%.

Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segtn la informacién contractual, los 25.226€ /afio de gastos de
comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte
proporcional de unidades vacias.

— IBI: Segun nos ha informado la propiedad, de los 30.573€/afio en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacion del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte proporcional de unidades

vacias.

- Capex: Hemos asumido 12.000€/afio como gastos no recuperables en concepto de obras,
mantenimiento y adecuacion del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histdrico reciente y el estado de conservacion de la propiedad.

— Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5%
de los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacion

A efectos de valoracion, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% en
perpetuidad. Esta tasa de inflacion se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de los
gastos de comunidad.
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Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en el
afio 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una tasa de
mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan sélo 50 afios
del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacion del periodo de 25 afios
de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se deberia
aplicar directamente sobre la estimacion de ingresos netos que se obtendrdn una vez
finalizado este periodo.

En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener el
valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m? util/mes
Superficie dtil 2.706,74 m?
Total ingresos brutos 324.991€
Ocupacion 98%
Margen explotacion 95%

Total Renta Neta 302.566€

Tasa capitalizacion ajustada 4,89%

Valor de salida - Residencial 6.191.808€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un
20% para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro
cdlculo hemos considerado un valor de 17.000€/ud. para las plazas de coche. En total, el valor
de todas las unidades de parking en el valor de salida asciende a 843.200¢.

Segun nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener sélo el derecho de superficie a 50 afios, en
lugar de la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafiol deberia ofrecer una tasa de
retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son viviendas de
proteccion oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido una tasa de
descuento del 5,50%.
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Coste de adquisicion

A efectos de valoracion del inmueble se ha realizado una estimacion sobre los gastos de
adquisicion, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una cifra
neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisicion.

Valor de Mercado

Nuestra opinidn del valor de mercado del inmueble a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:

5.400.000€
(CINCO MILLONES CUATROCIENTOS MIL Euros)
IVA Excluido

¢ Paseo Urrutia, 37

Principales Factores de Valoracion

Positivos:

— Ubicacion en zona tranquila con el Parc Central de Nou Barris al lado y con vistas al
mar en las plantas altas.

— Edificio residencial de viviendas de proteccion oficial en buen estado de conservacion.

— Buen nivel de comunicaciones en transporte privado por su cercania con una de las
principales vias de entrada/salida a la ciudad como la Ronda de Dalt.

— El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra claros
signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en zonas
céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos:
— Edificio residencial de calidades medias en el barrio de Nou Barris.
— Dificultad de aparcamiento en la zona.
— Coldn Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.

Método de Valoracion

Para la obtencion del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia del
Descuento de Flujos de Caja (DCF).
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En nuestro Cash Flow a diez afios hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacion del 97% en el primer afio y del 98% a partir del sequndo afio. Mientras que
las plazas de parking tendrdn una ocupacion del 25% el primer afio y del 50% a partir
del segundo afo. En general, los ingresos que se han proyectado estdn en linea con las
rentas que se estdn pagando a fecha de valoracion y que se corresponden con los
importes actualizados que aparecen en la calificacion definitiva de VPO. En detalle,
hemos considerado un precio promedio de 196,63€/vivienda. Los ingresos también se
incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacion.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afos de alquiler, se ha considerado que las
viviendas se podrdn alquilar a un mdximo del 4,00% sobre el precio del Vivienda Concertada y
que a dia de hoy se sittia en 3.001,68€/m? itil. En conclusién, se ha aplicado una renta mensual
de 10,01€/m? (til/mes. Adicionalmente, también se ha considerado que la ocupacion se
mantendrd en el 98%.

Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segtn la informacién contractual, los 51.008€ /afio de gastos de
comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte
proporcional de unidades vacias.

— IBI: Segun nos ha informado la propiedad, de los 35.271€/afio en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacion del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte proporcional de unidades
vacias.

- Capex: Hemos asumido 15.000€/afio como gastos no recuperables en concepto de obras,
mantenimiento y adecuacion del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histdrico reciente y el estado de conservacion de la propiedad.

— Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5%
de los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 anos de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacion

A efectos de valoracion, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% en
perpetuidad. Esta tasa de inflacion se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de los
gastos de comunidad.
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Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en el
afio 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una tasa de
mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan sélo 50 afios
del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacion del periodo de 25 afios
de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se deberia
aplicar directamente sobre la estimacion de ingresos netos que se obtendrdn una vez
finalizado este periodo.

En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener el
valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m? util/mes
Superficie dtil 3.652,09 m?
Total ingresos brutos 438.496€
Ocupacion 98%
Margen explotacion 95%

Total Renta Neta 408.240€

Tasa capitalizacion ajustada 4,89%

Valor de salida - Residencial 8.354.345€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un
20% para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro
cdlculo hemos considerado un valor de 3.000€/ud. para las plazas de moto. En total, el valor de
todas las unidades de parking en el valor de salida asciende a 81.600¢€.

Segun nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener sélo el derecho de superficie a 50 afios, en
lugar de la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafiol deberia ofrecer una tasa de
retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son viviendas de
proteccion oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido una tasa de
descuento del 5,50%.
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Coste de adquisicion

A efectos de valoracion del inmueble se ha realizado una estimacion sobre los gastos de
adquisicion, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una cifra
neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisicion.

Valor de Mercado

Nuestra opinidn del valor de mercado del inmueble a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:

6.700.000€
(SEIS MILLONES SETECIENTOS MIL Euros)
IVA Excluido

¢ Manuel Sancho, 15

Principales Factores de Valoracion

Positivos:

Ubicacion en zona tranquila con el Parc Esportiu de Can Dragd al lado.
— Edificio residencial de viviendas de proteccion oficial en buen estado de conservacion.

— Buen nivel de comunicaciones por su cercania con una de las principales vias de
entrada/salida a la ciudad como es Avinguda Meridiana, asi como con las estaciones
de metro y bus “Fabra i Puig”.

— El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra claros
signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en zonas
céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos:
— Edificio residencial de calidades medias en el barrio de Nou Barris.
— Dificultad de aparcamiento en la zona.
— Coldn Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.

Meétodo de Valoracion

Para la obtencion del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia del
Descuento de Flujos de Caja (DCF).En nuestro Cash Flow a diez afios hemos considerado que las
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viviendas tendrdn una ocupacion del 97% durante los 10 afios del cash flow. Mientras que
las plazas de parking tendrdn una ocupacion del 50% el primer afio y del 80% a partir
del segundo afo. En general, los ingresos que se han proyectado estdn en linea con las
rentas que se estdn pagando a fecha de valoracion y que se corresponden con los
importes actualizados que aparecen en la calificacion definitiva de VPO. En detalle,
hemos considerado un precio promedio de 198,29€/vivienda. Los ingresos también se
incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacion.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afos de alquiler, se ha considerado que las
viviendas se podrdn alquilar a un mdximo del 4,00% sobre el precio del Vivienda Concertada y
que a dia de hoy se sittia en 3.001,68€/m? itil. En conclusién, se ha aplicado una renta mensual
de 10,01€/m? (til/mes. Adicionalmente, también se ha considerado que la ocupacion se
mantendrd en el 98%.

Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segtn la informacién contractual, los 30.219€ /afio de gastos de
comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte
proporcional de unidades vacias.

— IBI: Segun nos ha informado la propiedad, de los 40.707€/afio en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacion del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sdlo la parte proporcional de unidades
vacias.

- Capex: Hemos asumido 12.000€/afio como gastos no recuperables en concepto de obras,
mantenimiento y adecuacion del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histdrico reciente y el estado de conservacion de la propiedad.

— Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5%
de los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacion

A efectos de valoracion, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% en
perpetuidad. Esta tasa de inflacion se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de los
gastos de comunidad.
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Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en el
afio 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una tasa de
mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan sélo 50 afios
del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacion del periodo de 25 afios
de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se deberia
aplicar directamente sobre la estimacion de ingresos netos que se obtendrdn una vez
finalizado este periodo.

En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener el
valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m? util/mes
Superficie dtil 2.743,88 m?
Total ingresos brutos 329.450€
Ocupacion 98%
Margen explotacion 95%

Total Renta Neta 303.588¢

Tasa capitalizacion ajustada 4,89%

Valor de salida - Residencial 6.212.719€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un
20% para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro
cdlculo hemos considerado un valor de 18.000€/ud. para las plazas de coche y 3.000€/ud. Para
las plazas de moto. En total, el valor de todas las unidades de parking en el valor de salida
asciende a 933.600¢€.

Segun nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener sélo el derecho de superficie a 50 afios, en
lugar de la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafiol deberia ofrecer una tasa de
retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son viviendas de
proteccion oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido una tasa de
descuento del 5,50%.
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Coste de adquisicion

A efectos de valoracion del inmueble se ha realizado una estimacion sobre los gastos de
adquisicion, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una cifra
neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisicion.

Valor de Mercado

Nuestra opinidn del valor de mercado del inmueble a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:

5.700.000€
(CINCO MILLONES SETECIENTOS MIL Euros)
IVA Excluido

1.7 Estrategia y ventajas competitivas del Emisor

Estrategia de la Sociedad

La Sociedad es un vehiculo de inversidon inmobiliaria con vocacién patrimonialista, con horizonte
temporal de largo plazo, que tiene su fundamento en el aprovechamiento de la experiencia de
gestion y conocimiento del mercado de Azora Altus, S.L., accionista mayoritario de la Sociedad, y
de la sociedad gestora con la que el Emisor tiene firmado el contrato de gestion, ambos
pertenecientes al Grupo Azora.

Su estrategia es constituir una cartera de activos que procuren una rentabilidad estable en el
tiempo, principalmente de tipo residencial, y en el que determinadas limitaciones y singularidades
en la adquisicion de los mismos hacen que la experiencia y el conocimiento del Grupo Azora,
mencionados anteriormente, les permita (i) acceder a la adquisicidon de este tipo de activos en
unas condiciones atractivas en el momento de su adquisicién en relacién con otros mercados y/o
activos y (ii) la gestién de los mismos en unas condiciones que le permiten obtener una
rentabilidad acorde con sus objetivos, expectativas asi como las limitaciones y riesgo que este tipo
de inmuebles tienen. La rentabilidad bruta media de los ultimos tres afios (ingresos totales sobre
coste de los activos a origen) es de un 11% aproximadamente, siendo la rentabilidad neta
(ingresos totales menos gastos de explotacidn y gastos de reacondicionamiento sobre coste de los
activos a origen) de un 8% aproximadamente.

Su estrategia de crecimiento descansa en consolidar la rentabilidad a largo plazo de los activos
inicialmente incorporados a la cartera de la sociedad mediante una gestidén activa tanto en el
mantenimiento de los inmuebles como en una adecuada gestion de los inquilinos, incorporando a
la cartera de activos una tipologia de inmuebles de viviendas en alquiler, sea cual fuere tanto el
régimen de propiedad (propiedad plena, derechos de superficie,...) como su localizacidon
geografica, que aporten flujos estables de ingresos a la Sociedad.
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La Sociedad no tiene estrategia de busqueda activa de nuevas inversiones, sino de incorporacién
de activos a la cartera cuando surjan oportunidades que se ajusten a su politica de inversién.

Ventajas competitivas
Las ventajas competitivas de la Sociedad se concretan en:

e La composicién de su accionariado y de su Consejo de Administracion, con una acreditada
y demostrada experiencia en la adquisicidn, gestidon y rotacidn de activos inmobiliarios,
incluidos aquellos que tienen determinadas limitaciones regulatorias, tal y como se ha
explicado en el punto 1.6.

e Posibilidad de adquisicién de activos con determinadas restricciones normativas, lo que
hace que sea uno de los pocos actores activos en este tipo de inversidn inmobiliaria. Estos
bajos niveles de competencia al que se ve sometida la Sociedad en la ejecucién de su
politica de inversiones resulta una ventaja competitiva respecto al grueso del sector.

e Expectativas de unos elevados niveles de ocupacién, de alrededor del 99% a fecha de
presentacidén de este Documento Informativo, derivada de la conjuncién de los siguientes
factores:

° La limitacién de rentas.
° La buena ubicacion de los inmuebles.
° El buen estado de conservacién de los inmuebles.

e Atractivo universo de potenciales compradores en caso de desinversién que, aunque
acotado cuantitativamente por las especiales caracteristicas de los activos, esta formado
por inversores que valoran especialmente la estabilidad de rendimientos a largo plazo de
sus inversiones: companias de seguros, fondos de pensiones, inversores patrimonialistas,
etc.

1.8 Dependencia respecto a patentes, licencias o similares

Con independencia de las limitaciones temporales en lo relativo a la cesion del uso del suelo asi
como de los niveles de renta y periodos a los que deben estar en el alquiler, expuestas en el
punto 1.6 de este Documento Informativo, la Sociedad no tiene ninguna otra dependencia de
patentes, licencias o similares.
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1.9 Nivel de diversificacion

Los niveles de diversificacidon se pueden clasificar y valorar de acuerdo a los siguientes criterios:

e Concentracidn geografica: Nivel muy alto. Todos los inmuebles se encuentran dentro de
una misma poblacion.

e Concentracidn por activos: Medio-Alto. En caso de desinversién, cada edificio ha de ser
vendido en su totalidad, es decir, las unidades residenciales (viviendas) no pueden ser
enajenadas de forma individual.

e Concentracidn por clientes: Muy bajo. Ninguno de los clientes, inquilinos de la Sociedad,
representa mas de 5% de la facturacién total de la misma.

Respecto a los contratos con proveedores a fecha del presente Documento Informativo, el Gnico
contrato relevante es el relacionado con la gestién inmobiliaria y administrativa de los activos,
articulado en un Contrato de Gestidn con AZORA Gestién, SGIIC, SAU, y que se describe en el
punto 1.6 anterior.

Los honorarios facturados por esta compafiia a la Sociedad suponen aproximadamente un 27% de
la partida “Otros gastos de explotacion”, datos que se pueden encontrar en el punto 1.19 de este
Documento Informativo.

1.10 Principales inversiones del emisor en cada uno de los tres ultimos ejercicios y
ejercicio en curso, cubiertos por la informacion financiera aportada (ver punto 1.13
y 1.19), y principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del
Documento. En el caso de que exista oferta de suscripcion de acciones previa a la
incorporacion, descripcion de la finalidad de la misma y destino de los fondos que
vayan a obtenerse.

La Sociedad no ha realizado ninguna inversidn en los ejercicios 2014, 2015, 2016, ni en lo que va
de ejercicio 2017.

Los activos en cartera son producto de la adquisicién, con fecha 2 de agosto de 2013, de los
derechos de superficie sobre cuatro inmuebles de viviendas de proteccién oficial destinadas al
alquiler, sitos en Barcelona, que aparecen descritos en el punto 1.6 de este Documento
Informativo.

No existen inversiones futuras comprometidas.
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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.

No aplica.

1.12 Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad
del emisor

Dadas las actividades a las que actualmente se dedica la Sociedad, la misma no tiene
responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental
que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacidon financiera y los
resultados de la misma.

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

La evolucidn de los datos de produccion, ventas y costes del emisor al cierre de cuentas de 31 de
marzo de 2017 se ha desarrollado segln las estimaciones previstas por la Sociedad.

A continuacién se muestra la cuenta de Pérdidas y Ganancias auditada a cierre del ejercicio 2016,
y a cierre del primer trimestre de 2017 (no revisada ni auditada).
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PERDIDAS Y GANANCIAS DE COLON VIVIENDAS SOCIMI 31/12/16 31/3/17*

(en miles de €)

Importe neto de la cifra de negocios: 762 183
Prestaciones de servicios 762 183
Otros ingresos de explotacion 145 42
Otros gastos de explotacion: -299 -143
Servicios exteriores -247 -131
Tributos -43 -10
Pérdidas, deterioro y var. de prov. por op. Comerc. -9 -2
Amortizacion del inmovilizado -188 -47
RESULTADO DE EXPLOTACION 420 35
Ingresos financieros: 12 1
De valores negociables y otros instrumentos financieros de terceros 12 1
Gastos financieros: -74 -16
Por deudas con terceros -74 -16
RESULTADO FINANCIERO -62 -15
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 358 20

Impuestos sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO 358 20

*
Cifras no revisadas ni auditadas.

El “importe neto de la cifra de negocios” ha evolucionado conforme a las previsiones,
ascendiendo a cierre de trimestre a 183 mil euros.

La cifra de “otros ingresos de explotacidon” registra un incremento relativo, debido a (i) que el
cémputo de los subsidios sobre amortizacidn del principal de los préstamos hipotecarios
subsidiados es creciente, al ser creciente la base de las cuotas de amortizacidn correspondientes
al principal, por seguir el sistema francés de amortizacion, y (ii) otras pequefias partidas.

Los “gastos de explotacion” ascienden a 143 mil euros, en los cuales la partida mas significativa
corresponde a los “gastos por servicios exteriores”, que ha supuesto un importe de 131 mil euros,
practicamente la mitad del total incurrido durante todo el ejercicio 2016. El motivo de este
ascenso es la contabilizacién de los costes en los que la Sociedad esta incurriendo por el proceso
de incorporacidén a negociacién en el MAB, y que seran inferiores en los siguientes ejercicios
econdmicos.

La cifra de dotacidn a la “amortizacién del inmovilizado” asciende a 47 mil euros, cifra acorde con
la periodificacion correspondiente, dando como “resultado de explotacion” 35 mil euros,
resultado que se ha visto penalizado con relacidon al registrado en el ejercicio 2016 por el
incremento de gastos por servicios exteriores ya mencionado.

La cifra de “resultados antes de impuestos”, una vez registrado y computado un “resultado
financiero” en linea con la cifra registrada durante el ejercicio precedente, aplicado a un
trimestre, asciende a 20 mil euros, cifra que coincide con el “resultado del ejercicio”, dado que la
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Sociedad tributa a tipo 0 en el Impuesto de Sociedades por estar acogida al régimen fiscal especial
de SOCIMI.

Por tanto, el resultado del ejercicio a 31 de marzo de 2017, en comparacion con lo registrado en
ejercicios anteriores, se ha visto penalizado por el incremento de los gastos por servicios
exteriores, ya mencionado.

Toda la informacidén financiera sobre la Sociedad se presenta en el punto 1.19 del presente
Documento Informativo.

1.14 En el caso de que, de acuerdo con la normativa del Mercado Alternativo
Bursatil o a la voluntad del Emisor, se cuantifiquen previsiones o estimaciones de
cardcter numérico sobre ingresos y costes futuros (ingresos o ventas, costes, gastos
generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos) se
deberd indicar expresamente que la inclusion de este tipo de previsiones y
estimaciones implicard el compromiso de informar al mercado, a través del MAB,
en cuanto se advierta como probable que los ingresos u costes difieren
significativamente de los previstos o estimados. En todo caso, se considerard como
tal una variacion, tanto al alza como a la baja, igual o mayor a un 10 por ciento. No
obstante lo anterior, por otros motivos, variaciones inferiores a ese 10 por ciento
podrian ser significativas.

No se han incluido estimaciones de caracter numérico sobre ingresos y costes futuros.

1.14.1 Que se han preparado utilizando criterios comparables a los utilizados para la
informacion financiera histérica.

No aplica.

1.14.2 Asunciones y factores principales que podrian afectar sustancialmente al cumplimiento
de las previsiones o estimaciones

No aplica.

1.14.3 Aprobacién del Consejo de Administracion de estas previsiones o estimaciones, con
indicacion detallada, en su caso, de los votos en contra

No aplica.
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1.15 Informacion relativa a los Administradores y Altos Directivos del Emisor

1.15.1 Caracteristicas del 6rgano de administracion (estructura, composicion, duraciéon del
mandato de los administradores), que habra de tener caracter plural

Los articulos 182 a 232 de los actuales Estatutos Sociales de la Sociedad regulan la administracién
y funcionamiento del Consejo de Administracion.

ARTICULO 182.- ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD.

La gestion y representacion de la Sociedad se encomienda al Consejo de Administracion. Se
compondrd de tres Consejeros como minimo y 10 como mdximo, que actuardn de forma colegiada
y cuya designacion corresponde a la Junta General.

ARTICULO 192. - DURACION DEL CARGO.

Los administradores serdn nombrados por un plazo de 5 afios, sin perjuicio de poder cesados, en
cualquier momento, por acuerdo de la Junta General.

ARTICULO 202. - COMPETENCIA.

Es competencia de los administradores la gestion y representacion de la sociedad en los términos
establecidos en la Ley de Sociedades de Capital.

ARTICULO 212. - DESIGNACION.

Para ser asignado administrador no se requerird la condicion de accionista.

ARTICULO 222, - GRATUIDAD DEL CARGO.

El cargo de Administrador no es retribuido.

ARTICULO 232. - FUNCIONAMIENTO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

a) Designacion de cargos.- El Consejo de Administracion designard de entre sus miembros a
un presidente y a un secretario, cargo este ultimo que podrd recaer en alguien que no sea
consejero. También podrdn designar de entre sus miembros a un vicepresidente y a un
vicesecretario, cargo éste ultimo que podrd recaer en alguien que no sea consejero.

b) Convocatorias.- Las reuniones del Consejo de Administracion tendrdn lugar en Madrid. El
Consejo de Administracién deberd reunirse, al menos una vez al trimestre, y una de dichas
reuniones serd para la formulacion de las cuentas anuales.

El Consejo de Administracion serd convocado por el Presidente o el que haga sus veces,
cuando lo considere oportuno. Los administradores que constituyan al menos un tercio de
los miembros del consejo podrdn convocarlo, indicando el orden del dia, para su
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celebracion en la localidad donde radique el domicilio social si, previa peticion al
Presidente, este sin causa justificada no hubiera hecho la convocatoria en el plazo de un
mes.

La convocatoria de las reuniones del Consejo de Administracidn se llevard a cabo mediante
notificacion por escrito (incluyendo por correo electrénico) con una antelacion minima de
cinco dias, haciéndose contar en ella el orden del dia de los asuntos que serdn tratados en
la sesion.

¢) Reuniones.- El Consejo de Administracion podrd tomar acuerdos por escrito y sin sesion de
acuerdo con lo previsto en la Ley. En todo caso, los consejeros podrdn reunirse en sesion
del Consejo de Administracion, sin necesidad de previa convocatoria, cuando estando
todos presentes o representados acepten undnimemente celebrar reunion del Consejo de
Administracion para tratar de los asuntos del orden del dia que a tales efectos
establezcan.

d) Adopcion de acuerdos.- El Consejo de Administracion quedard vdlidamente constituido
cuando concurran, presentes o representados por otro consejero, mds de la mitad de sus
miembros.

Los consejeros podrdn participar en la correspondiente reunion del Consejo de
Administracion por medio de conferencia telefdnica, video conferencia o cualquier otro
medio de comunicacion en virtud del cual las personas que participen en la reunion
puedan oirse entre si. La persona que participe a través de los médicos anteriormente
descritos se entenderd que asiste personalmente a la reunion.

Las decisiones se adoptardn por mayoria absoluta de los consejeros asistentes, presentes
o representados, salvo que la ley o los Estatutos Sociales exijan una mayoria superior.

e) Actas y Certificaciones.- Las discusiones y acuerdos del Consejo se llevaran a un Libro de
Actas, y serdn firmadas por el presidente y el secretario, o por el vicepresidente y el
vicesecretario, en su caso. Las actas deberdn ser aprobadas al finalizar la reunion y
firmadas en legal forma.

Las certificaciones de las actas serdn expedidas por el secretario del Consejo de
Administracion, o en su caso, por el vicesecretario, con el visto bueno del presidente o del
vicepresidente, en su caso.

La composicion del Consejo de Administracion de la Sociedad a fecha del Documento Informativo,
es la siguiente:
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Consejero Fecha-
Nombramiento
Dia. M2 Concepcion Osacar Garaicoechea Presidente 9/4/13
D. Fernando Gumuzio ifiiguez de Onzofio  Vicepresidente 9/4/13
D. Joaquin Elola-Olaso Arraiza Vocal 9/4/13
D. Juan del Rivero Bermejo Vocal 5/2/14
D. Francisco Félix Rodriguez Magdaleno Vocal 5/2/14
D2 Maria lzaskun Ortiz Romero Secretaria no vocal 11/11/15

Tanto el Presidente como el Vicepresidente y el resto de Vocales, a excepcidon de D. Francisco
Félix Rodriguez Magdaleno, son asimismo consejeros de Azora Capital, S.L., propietaria al 100% de
Azora Gestion, S.G.I.I.C., S.A.U. (ver relacién accionarial entre las sociedades mencionadas en el
esquema incluido en el punto 1.6.1 de este Documento Informativo). Adicionalmente, el
Presidente y el Vicepresidente del Consejo de Administracion de la Sociedad, son socios indirectos
de Azora Gestidn, S.G.1.I.C., S.A.U., por ser socios de Azora Altus, S.L.(Ver informacion contenida
en el punto 1.18.1 a) de este Documento Informativo).

En el punto 1.23 de este Documento Informativo se detallan posibles riesgos por la vinculacién
accionarial entre Azora Gestion, S.G.1.I.C, S.A.U, y Azora Altus, S.L., accionista mayoritario de la
Sociedad, y al hecho de que parte de los Consejeros de la Sociedad lo son también de compafiias
del Grupo Azora.

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 condicion de administrador, del principal o los
principales directivos

J Diia. M2 Concepcidon Osdacar Garaicoechea: Socia fundadora del Grupo Azora, sociedad
especializada en la gestion de productos de inversién institucional nacional e
internacional con un valor de activos bajo gestién de mdas de 4.000 millones de euros;
miembro del Consejo de Administracion de Hispania, miembro del Consejo de
Administracién y de la Comision Ejecutiva de Lazora y Azora Europa; Consejera de Carey
Value Added, S.L.; Consejera de RESA-SIRESA; Consejera de Bay Hotels & Leisure, S. A.,
Patrona de la Fundacién ICO (Instituto de Crédito Oficial); Vocal del Consejo Asesor del
Think Tank de Instituciéon Futuro de Navarra; Vocal del Consejo Editorial de Inversidon y
Capital, Grupo Vocento; miembro del Consejo Rector de APD (Asociacion para el Progreso
de la Direccién) y Fellow of the Royal Institution of Chartered Surveyors.

Anteriormente ha sido, entre otros, Vicepresidenta y Consejera Delegada de Santander
Central Hispano Activos Inmobiliarios. Presidenta de Banif Inmobiliaria S.A. SGIIC y
Presidenta Banif Gestion S.A. SGIIC (Grupo Santander Central Hispano). También
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Presidenta de INVERCO (Asociacién de Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de
Pensiones), Consejera de Caja Navarra, etc.

Autora del libro Manual de los Fondos Inmobiliarios y coautora de World Property Atlas,
Euromoney Books y conferenciante.

D. Fernando Gumuzio ifiiguez de Onzofio: Socio fundador del Grupo Azora, Consejero de
Azora Capital y sus filiales. Miembro del Consejo de Administracion de Hispania. Es
ademds Presidente de Canepa Green Energy, Presidente del Grupo Taper, S.A. (compaiiia
de tecnologia sanitaria y cientifica, clinicas de hemodidlisis y centros deportivos) y
Consejero independiente de Zelnova, S.A. (dedicada a la investigacién y desarrollo de
medicamentos) y Gendmica, S.A. (diagndsticos moleculares).

Anteriormente a la fundacién del Grupo Azora, Fernando Gumuzio fue entre otros,
Director General responsable de la division de Gestién de Activos, Banca Privada y
Seguros del Grupo Santander y miembro de su Comisidén Directiva, ademas de Consejero
de diversas compafiias del Grupo Santander. Ha sido también Consejero independiente
del banco Caixa Geral, Presidente del Consejo de Administracién de Sample Test
(laboratorio de analisis clinicos y servicios de diagndstico en Espafa y Portugal),
Vicepresidente ejecutivo de Corporacidén Edlica CESA (empresa de energia renovable),
Presidente de Transmol Logistica (compafiia de servicios de logistica de hidrocarburos y
gestion de gas natural) y Consejero independiente de Cortefiel y Zeltia.

D. Joaquin Elola-Olaso Arraiza: Consejero de Coldn Viviendas SOCIMI, S.A. Director de
Control del Grupo Azora y Consejero de Azora Capital, SL. Consejero de Robert Bosch
Espafa.

Anteriormente fue Director General Adjunto de Control del Banco Santander Central
Hispano y Grupo; Subdirector General Divisidn Internacional del Banco Central Hispano;
Director General Adjunto, Interventor General del Banco Central Hispano; Consejero de
sociedades del Grupo Banco Central Hispano (Banco Mercantil de Tarragona, Hispano
Pensiones, Hispamer Factoring, Aceprosa-Moyresa, Sopec, y Tecsa). Previamente a su
cargo como Consejero de Robert Bosch Espafia, fue Jefe de Planificacion, Control y
Estudios Econdmicos, Director General de Control y Finanzas y Secretario General del
Consejo de Administracion y Comision Directiva de esa misma compaiiia.

Asimismo, a lo largo de su carrera profesional ha ocupado los siguientes cargos:
Vicepresidente de la Asociacion Espafiola de Ejecutivos de Finanzas, Miembro del Grupo
de Interventores Generales de Grandes Bancos-Banco de Espafia, y Miembro del Comité
de Control Bancario de la Federacién Bancaria Europea (Bruselas), en representacion de la
Asociacion Espanola de Banca.

D. Juan del Rivero Bermejo: Presidente y miembro del Consejo de Administracién de
Azora Capital. Es ademas Consejero y miembro del Consejo Asesor de Uria & Menéndez, y
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miembro del Comité de Inversiones Alternativas de Omega Capital. Asimismo es Asesor
de StormHarbour.

Previa su incorporacién al Grupo Azora en Mayo de 2012, trabajé durante 23 afos en
Goldman Sachs siendo responsable del sector de Banca de Inversién para Espaia vy
Portugal, Director de Marketing para Europa (1994), Presidente para Espafia y Portugal y
socio desde el afio 2002. Durante este periodo Goldman Sachs se convierte en el banco de
inversiéon de referencia, liderando, entre otras, operaciones de privatizacién y venta de
compaiiias familiares a inversores internacionales. Previamente lideré durante un afo el
departamento de gestién de activos del Banco Santander de Negocios y fue Director
Ejecutivo del Banco Chase Manhattan en Madrid.

D. Francisco Félix Rodriguez Magdaleno: Socio y consejero de sociedades, en su mayoria
extranjeras, tenedoras y/o gestoras de activos, siendo las mas relevantes: Canepa
Management (Suisse), S.A., Canepa European Activist Holdings, S. a r.l, Canepa
International, S. a r.l. (SPF), Canepa TMT Global Partners, Insparo Asset Management,
Ltd., Canepa Asset Brasil y Kite Lake Ltd. Por otra parte, es socio no consejero en tres
firmas de asesoramiento de inversiones registradas en la SEC en Estados Unidos (Canepa
US, LLC, GEF Capital Advisors, LLC y Concise Capital Management, L.P.) y consejero de tres
sociedades espafiolas que invierten en el drea de energias renovables con especial foco
en Energia Edlica en Europa y América (Canepa Green Energy Espaina, S.L., Energias
Ambientales de Outes, S.A. y Ecovent Parc Eolic, S.A.) y de una sociedad espafiola que
invierte en la industria hotelera internacional (Carey Value Added, S.L.).

Anteriormente, de 1997 a 2009, ocupd posiciones directivas de responsabilidad en el
Banco de Santander, tanto en Espafia como en el extranjero.

D2. Maria Izaskun Ortiz Romero: Licenciada en Derecho por la Universidad Complutense
de Madrid (2004) y Master de Asesoria Juridica/Derecho de la Empresa por la Universidad
Pontificia de Comillas-ICADE (2007/2008). Adjunta a la Directora del Departamento Legal
y Responsable de Gobierno Corporativo del Grupo Azora.

Previo a su incorporacion al Grupo Azora en septiembre de 2015, desarrollé su carrera
como Abogado especialista en Derecho Mercantil en PwC Tax & Legal Services (PwC)
perteneciendo al departamento de “International Business Reorganizations” desde 2008.

Especialista en asesoramiento a grupos multinacionales de empresas en las fases de
disefio e implementacion de estructuras societarias y vehiculos de inversidn, nacionales y
transfronterizas, asi como en operaciones de compraventa de activos y pasivos y
compraventa de sociedades. Asi mismo, tiene experiencia en la llevanza de secretaria de
sociedades.
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1.15.3 Régimen de retribucion de los administradores y de los altos directivos. 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.

De conformidad con el articulo 222 de los Estatutos Sociales de la Sociedad la condicién y el
ejercicio del cargo de miembro del Consejo de Administraciéon no sera retribuido.

Por otra parte, a fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no tiene suscrito ningln
contrato de alta direccién, ya que la gestidén ordinaria de la Sociedad ha sido encomendada a la
AZORA en virtud del contrato de gestion (véase punto 1.6.1 anterior).

A la fecha de este Documento Informativo, la Sociedad no ha concedido ningun anticipo ni crédito
a miembros de Consejo de Administracion.

Asimismo, no existen cldusulas de blindaje o garantia para administradores y altos directivos.

1.16 Empleados. Numero total, categorias y distribucion geogrdfica

A la fecha de este Documento Informativo la Sociedad no tiene empleados.

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

El Emisor cuenta a la fecha de este Documento Informativo con 4 accionistas titulares de una
participacidén igual o superior al 5% del capital social:

Accionistas de COLON VIVIENDAS SOCIMI

Ne de Acciones Capital Social i%'de 5
(€) Participacion
Azora Altus, S.L. 5.850.000 5.850.000 65,00%
Sancy, S.a.r.l. 2.250.000 2.250.000 25,00%
Juan del Rivero Bermejo 450.000 450.000 5,00%
Cristina Gutiérrez-Soto Hurtado de Mendoza 450.000 450.000 5,00%

9.000.000 9.000.000 100,00%

Los socios de Azora Altus, S.L., compafiia matriz del Grupo Azora, son Hermanos Bécquer, 10, S.L.
y Baztan Consultores, S.L. (cada una de ellas poseen el 50% de las participaciones sociales), sin
qgue ninguna de ellas ejerza el control de conformidad con lo dispuesto por la legislacidn espafiola.
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Hermanos Bécquer, 10, S.L. es una compaiia controlada por D. Fernando Gumuzio y su mujer,
mientras Baztan Consultores, S.L. es una compafiia controlada por Diia. Concepcién Osacar.

Como consecuencia de lo anterior, los accionistas con una participacién indirecta en el capital
social de la Sociedad, superior al 5% son:

Accionistas indirectos de COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.

% participacion Valor nominal

indirecta
Diia. M2 Concepcidn Osacar Garaicoechea 22,7500% 2.047.500,00 €
D. Fernando Gumuzio [fiiguez de Onzofio 16,2435% 1.461.915,00 €
Dfia. Luz Romero Caminero 16,2565% 1.463.085,00 €

Todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad gozan de los mismos derechos
econdmicos y politicos. Cada accién da derecho a un voto y no existen acciones privilegiadas.

Azora Altus, S.L., como accionista mayoritario de la Sociedad, ha decidido poner a disposicién del
proveedor de liquidez las acciones necesarias para hacer frente a los compromisos adquiridos en
virtud del contrato de liquidez (ver punto 2.9 posterior), y las acciones necesarias para cumplir
con los requisitos de difusién establecidos en la normativa del MAB (ver punto 2.2 posterior).

1.18 Informacion relativa a operaciones vinculadas

1.18.1 Informacidn sobre las operaciones vinculadas significativas segun 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 Incorporacién.

A efectos de este apartado se considerardn 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 operacién 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 actla en concierto, ejerce o tiene
la posibilidad de ejercer directa o indirectamente, o en virtud de pactos o acuerdos entre
accionistas, el control sobre otra o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras
y operativas de la otra.

Conforme establece el articulo tercero de la citada Orden EHA/3050/2004, se consideran
operaciones vinculadas “toda transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes
vinculadas con independencia de que exista o no contraprestacion. En todo caso deberd
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informarse de los siguientes tipos de operaciones vinculadas: compras o ventas de bienes,
terminados o no; compras o ventas de inmovilizado, ya sea material, intangible o financiero;
prestacion o recepcion de servicios; contratos de colaboracion; contratos de arrendamiento
financiero; transferencias de investigacion y desarrollo; acuerdos sobre licencias; acuerdos de
financiacion, incluyendo préstamos y aportaciones de capital, ya sean en efectivo o en especie;
intereses abonados o cargados, o aquellos devengados pero no pagados o cobrados; dividendos y
otros beneficios distribuidos; garantias y avales; contratos de 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 transmisién de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte vinculada; y las demds
que disponga la Comision Nacional del Mercado de Valores”.

Se considerardan significativas aquellas operaciones cuya cuantia exceda del 1% de los ingresos o
de los fondos propios de la Sociedad. A continuacién se indica el importe equivalente a los citados
umbrales para los tres ultimos ejercicios:

En miles de euros
2016 2015 2014

Cifra de Negocio
Fondos Propios
1% Cifra de Negocios
1% Fondos Propios

La Sociedad no tiene operaciones con partes vinculadas a excepcién del contrato de gestién.

Los honorarios devengados a favor de Azora Gestién, S.G.LI.C., S.A.U. ascendieron
aproximadamente a 78 mil euros en 2016, a 68 mil euros en 2015, y a 82 mil euros en 2014, lo
que supone el 10,24%, 9,20% y 10,96%, respectivamente, de la cifra de negocio de la Sociedad
(ver detalle de importes facturados en el apartado 1.19.1.2 de este Documento Informativo).

a) Operaciones realizadas con los accionistas significativos

Dfia. M2 Concepcién Osacar Garaicoechea y D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio son
Consejeros de Coldn Viviendas SOCIMI, S.A. y Consejeros de Azora Gestién, S.G.I.I.C., S.A.U.
Ademas, ambos son accionistas indirectos de control de Azora Altus, S.L., la sociedad cabecera
del grupo al que pertenece Azora Gestidn, S.G.II.C., S.A.U. a través de sus sociedades
patrimoniales (en el caso de D. Fernando Gumuzio ifiiguez de Onzofio, junto con su esposa).
Azora Altus, S.L. mantiene una participacién en Coldén Viviendas SOCIMI, S.A. de 5.850.000
acciones, representativas del 65% de su capital social. Ninguno de los accionistas de Azora
Altus, S.L. tiene el control de esta sociedad a efectos del Articulo 42 del Cédigo de Comercio.
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b) Operaciones realizadas con administradores y directivos
Aplica el contenido del punto a) Operaciones con accionistas significativos.

c) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del grupo

Aplica el contenido del punto a) Operaciones con accionistas significativos.

1.19 Informacion Financiera del Emisor

1.19.1. Informacion financiera correspondiente a los ultimos tres ejercicios (o al periodo mas
corto de actividad del Emisor)

La Sociedad esta integrada en el Grupo Azora cuya sociedad dominante ultima es Azora Altus, S.L.,
con domicilio social en Madrid, calle Serrano 30, siendo esta sociedad la que formula estados
financieros consolidados.

La informacién financiera incluida en este apartado 1.19 se expresa en euros, y hace referencia a
las cuentas anuales auditadas de la Sociedad correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014, y a las cuentas anuales abreviadas auditadas de la Sociedad
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2015 y 31 de
diciembre de 2016 (en adelante “Cuentas Anuales Abreviadas” para estos dos ultimos ejercicios).

La conversion de la Sociedad a SOCIMI desde su forma juridica anterior de SlI, el 29 de julio de
2015, supuso que COLON SOCIMI aplicara durante el ejercicio 2015 por primera vez el Plan
General de Contabilidad (RD 1514/2007) (en adelante “PGC”). La nueva normativa contable
supone respecto a la aplicada al 31 de diciembre de 2014 cambios en las politicas contables,
criterios de valoracién, forma de presentacién e informacidn a incorporar en las cuentas anuales.
El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2014 recogidos en el presente
Documento Informativo corresponden a la informaciéon reexpresada como consecuencia de la
aplicacién retroactiva de la nueva normativa, a efectos comparativos de las cuentas anuales del
ejercicio 2015.

La informacidén ha sido elaborada por los Administradores de la Sociedad, de forma que muestran
la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad habidos
durante los correspondientes ejercicios. Se incluyen en el presente Documento Informativo para
satisfacer los requisitos de informacién financiera establecidos en la Circular MAB 14/2016, y de
acuerdo con el marco normativo vigente de informacién financiera aplicable a la misma, que estd
establecido en:

e (Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.
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e El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, modificaciones
aplicables introducidas por el Real Decreto 1159/2010 y la adaptacién sectorial para
empresas inmobiliarias.

e 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.

e Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el
que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario
(socimi).

* Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

La Sociedad ha elaborado sus Cuentas Anuales (en el caso del ejercicio 2014) y sus Cuentas
Anuales Abreviadas (en el caso de los ejercicios 2015 y 2016) bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ningun tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios
significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente.

Las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2014, las Cuentas Anuales Abreviadas a 31 de
diciembre de 2015 y a 31 de diciembre de 2016, y los correspondientes informes de auditoria de
la Sociedad, se incorporan como Anexo lll a este Documento Informativo.

Tal y como se recoge apartado 1.2 anterior, Deloitte fue designado auditor de cuentas de la
Sociedad para los ejercicios de 2014, 2015 y 2016.

Con fecha 30 de septiembre de 2015 la Sociedad comunicé a la Agencia Tributaria la opcidn por el
régimen fiscal especial del Impuesto sobre Sociedades aplicable a las SOCIMI, establecido en la
Ley 11/2009 (tal y como ha quedado descrito en el apartado 1.6.3 anterior de este Documento
Informativo), y que se adjunta como Anexo I.

1.19.1.1 Balance de Situacion.

A continuacién se presenta el balance de situacion abreviado de la Sociedad correspondiente a
los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 (con los datos ya re-expresados),
31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016.

(Expresado en miles de euros)
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A. Activo no corriente y corriente

ACTIVO COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. 31/12/16 31/12/15 | 31/12/2014 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE 14.537 14.945 16.302
Inmovilizado material: 39 31 13

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 39 31 13
Inversiones inmobiliarias: 11.100 11.276 11.451
Derechos reales 11.100 11.276 11.451
Inversiones financieras a largo plazo: 3.398 3.638 4.838
Instrumentos de patrimonio 3.326 3.468 3.468
Valores representativos de deuda -—- 100 1.300
Otros activos financieros 72 70 70
ACTIVO CORRIENTE 1.431 1.268 261
Existencias 1 - -—-
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: a4 27 20
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 38 27 20
Activos por impuesto corriente 6 --- ---
Inversiones financieras a corto plazo: 972 1.122 8
Valores representativos de deuda 972 1.122 8
Periodificaciones a corto plazo 1 1 1
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: 413 118 232
Tesoreria 413 118 232
TOTAL ACTIVO 15.968 16.213 16.563

(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.

Las partidas mds relevantes del activo de la Sociedad son:
(i) Inversiones Inmobiliarias:

Las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se concretan en derechos reales sobre las
cuatro promociones de viviendas detalladas en el punto 1.6 de este Documento
Informativo, para las que la Sociedad posee la titularidad de uso y disfrute en virtud de las
escrituras de transmisidn de los derechos de superficie formalizadas con fecha 2 de agosto
de 2013. Los derechos de superficie se constituyeron en el afio 2002 por un periodo de 75
afos, y su detalle es el siguiente:

Fecha de Fecha de VEer N
Nombre del inmueble | Ubicacion Adquisicién  Vencimiento Contable a
q 31/12/2016

Manuel Sancho Barcelona 2/8/13 24/10/77

Paseo Urrutia Barcelona 2/8/13 20/3/77

Gran de La Sagrera Barcelona 2/8/13 2/5/77

Travessera de les Corts Barcelona 2/8/13 2/5/77
Total
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El movimiento de esta partida del activo del balance se presenta a continuacién (datos
expresados en miles de euros):

Ejercicio 2016

Saldo al Adiciones Retiros / Saldo al
31/12/15 Reversiones 31/12/16
Coste:
Derechos reales 11.719 - 11.727
Total coste 11.719 --- 11.727
Amortizacion acumulada:
Derechos reales -443 -184 - -627
Total amortizacion 443 184 . 627
acumulada
Inversiones inmobiliarias 11.276 176 N 11.100
netas

Ejercicio 2015

Saldo al Adiciones Retiros / Saldo al

31/12/14(%*) Reversiones  31/12/15
Coste:
Derechos reales 11.710 9 - 11.719
Total coste 11.710 9 --- 11.719
Amortizacion acumulada:
Derechos reales -259 -184 - -443
Total amortizacion 259 184 . 443
acumulada
Inversiones inmobiliarias 11.451 175 . 11.276
netas

(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.

Ejercicio 2014
Saldo al Adiciones Retiros / Saldo al

31/12/13(%*) Reversiones  31/12/14(%*)
Coste:
Derechos reales 11.703 7 - 11.710
Total coste 11.703 7 --- 11.710
Amortizacion acumulada:
Derechos reales -75 -184 - -259
Total amortizacion 75 184 259
acumulada
Inversiones inmobiliarias 11.628 177 . 11.451
netas

(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.
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La Sociedad amortiza los derechos reales siguiendo el método lineal, desde el momento de
adquisicion de los mismos el 2 de agosto de 2013 hasta el momento de la reversion de los
mismos al Ayuntamiento de Barcelona.

Es politica de la Sociedad formalizar pdlizas de seguro con compafiias de reconocida
solvencia para cubrir los posibles riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos de
sus inversiones inmobiliarias. Al 31 de diciembre de 2016, de 2015 y de 2014, dichos activos
se encontraban asegurados a su valor de reposicién.

La totalidad de las inversiones inmobiliarias a dichas fechas constituyen garantias
hipotecarias de los préstamos formalizados sobre las mismas, y cuyo importe y detalle se
muestra en el apartado correspondiente al Pasivo de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha encargado la valoracién de las inversiones
inmobiliarias a un experto independiente, que la ha realizado de conformidad con las
declaraciones de la RICS Manual de Evaluacion y Valoracién publicada por The Royal
Institution of Chartered Surveyors (“Libro Rojo”). Conforme a este modelo de valoracion, a
31 de diciembre de 2016 no se han puesto de manifiesto deterioros en su valor que reflejar
en el balance de la sociedad.

Inversiones financieras (largo y corto plazo):

* La cuenta de “Instrumentos de patrimonio a largo plazo” corresponde a una
participacién del 1,77% que la Sociedad mantiene en el capital social de Encasa
Cibeles, S.L., cuyo objeto social es la compra y venta o disposicién de bienes
inmuebles de naturaleza urbana, asi como la tenencia, gestién, promocién de
obras, reformas y mejoras de los indicados muebles de naturaleza urbana y su
explotacidn en arrendamiento. Esta participacion estd registrada a su valor de
adquisicion, dada la ausencia de un mercado de referencia del valor de las mismas,
evaluandose anualmente la existencia de posibles deterioros.

e La variacion producida en el ejercicio 2016 (3.326 miles de euros) respecto a los
ejercicios 2015 y 2014 (3.468 miles de euros) se deriva del reparto de un dividendo
extraordinario por parte de Encasa Cibeles en diciembre de 2016 por importe de
8.000 miles de euros con cargo a su prima de asuncion, que al porcentaje de
participacion de la Sociedad ha supuesto una disminucion del coste de la
participacion en 142 miles de euros.

e« Dentro de la partida de “Otros activos financieros” del activo no corriente se
recogen principalmente las cantidades depositadas en régimen de concierto ante
los correspondientes organismos publicos competentes en materia de vivienda, en
relacién a las fianzas recibidas por los contratos de arredramiento formalizados por
la Sociedad.
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e Por su parte, los saldos de cada ejercicio del epigrafe “Valores representativos de
deuda”, del activo corriente del balance, corresponden a imposiciones a plazo fijo
de las que la Sociedad es titular. En estos saldos se incluyen intereses devengados y
no cobrados por importe de 2 miles de euros al 31 de diciembre de 2016, 22 miles
de euros a 31 de diciembre de 2015, y 8 miles de euros a 31 de diciembre de 2014.

(iii) Efectivo y otros activos liquidos equivalente

La totalidad de los saldos de esta partida, para cada uno de los ejercicios, corresponde al
importe depositado en cuentas corrientes que a dicha fecha mantenia la Sociedad con
entidades financieras de primer nivel, todas ellas denominadas en euros, de libre
disposicion y remuneradas a tipos de mercado.

B. Patrimonio Neto y Pasivo no corriente y corriente

PASIVO COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. 31/12/16 31/12/15 | 31/12/2014 (*)
PATRIMONIO NETO 9.435 9.323 9.474
Capital: 9.000 9.000 9.000
Capital escriturado 9.000 9.000 9.000
Reservas: 77 15 118
Legal y estatutarias 82 51 16
Otras reservas -5 -36 102
Resultados de ejercicios anteriores: 358 308 356
PASIVO NO CORRIENTE 6.066 6.436 6.720
Deudas a largo plazo: 6.066 6.436 6.720
Deudas con entidades de crédito 5.610 5.984 6.339
Otros pasivos financieros 456 452 381
PASIVO CORRIENTE 467 454 369
Deudas a corto plazo: 366 345 321
Deudas con entidades de crédito 365 345 320
Otros pasivos financieros 1 --- 1
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: 101 109 48
Acreedores varios 98 103 42
Pasivos por impuesto corriente --- --- 3
Otras deudas con las Administraciones Publicas 3 6 3
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 15.968 16.213 16.563

(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.
(i) Patrimonio neto

e La cifra de “Capital social” no ha sufrido variaciones desde la constitucién de la
Sociedad, estando formalizado en 9.000.000 de acciones nominativas de 1 euro de
valor nominal cada una, con idénticos derechos politicos y econdmicos, totalmente
suscritas y desembolsadas.
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Al 31 de diciembre de cada uno de los tres ejercicios, los accionistas de la Sociedad
con participaciones significativas eran los siguientes:

Otros

31/12/16 31/12/15 31/12/14
N2 de % de N2 de % de N2 de % de
Acciones  Participacion | Acciones Participacion | Acciones Participacion
Azora Altus, S.L 5.849.885 5.849.485 5.849.485
Verport Colon Opportunity B.V. - 2.250.000 2.250.000

Sancy, S.a.r.l. 2.250.000 --- -

900.115 900.515 900.515

(ii)

9.000.000 100,00% 9.000.000 100,00% 9.000.000 100,00%

e Conrelacién a la “Reserva legal”, a 31 de diciembre de 2016 no estd aun dotada en
su totalidad.

La propuesta de distribucidn del resultado del ejercicio 2016 formulada por los
Administradores y aprobada por la Junta General de Accionistas celebrada con fecha 23 de
marzo de 2017, es la siguiente:

Base de distribucién:
Ganancia neta del ejercicio 357.863,92 €

Distribucion:

A reserva legal 35.786,39 €
A dividendos 288.000,00 €
A reservas voluntarias 34.077,53 €

357.863,92 €

Pasivo no corriente y corriente, a largo y a corto plazo

e Los saldos de las partidas de “Deudas con entidades de crédito”, a largo y a corto
plazo, corresponden en su totalidad a los importes pendientes de amortizar, a 31
de diciembre de cada ejercicio, de los préstamos en los que se subrogé la Sociedad
cuando adquiridé los cuatro activos que tiene en cartera con fecha 2 de agosto de
2013, y que tenia contratados la parte vendedora con una entidad financiera por
importe de 7.102 miles de euros, de los cuales durante el ejercicio 2016 se ha
amortizado un importe de 354 miles de euros (330 miles de euros durante el
ejercicio 2015, y 315 miles de euros durante el ejercicio 2014).

Los cuatro préstamos son cualificados destinados a la financiacién de las viviendas
bajo el régimen de proteccion publica y se encuentran sujetos a la subsidiacion
prevista legalmente, con bonificacion tanto de intereses como de principal de los
préstamos, que se abonan a resultados a medida que se devengan los gastos
financiados y la amortizaciéon del principal. Tal como se indica en el epigrafe
1.19.1.2 siguiente, los subsidios destinados a bonificar los intereses se presentan
como menor gasto financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que
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los subsidios que bonifican el principal de la financiacién se registran en el epigrafe
“Otros ingresos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El calendario de vencimientos de las deudas con entidades de crédito a 31 de
diciembre de 2016 es el siguiente (en miles de euros):

Calendario vencimientos deuda con
entidades de crédito a 31/12/2016

(en miles de €)

alafio 365
a 2 afios 372
a 3 afios 379
a 4 afios 386
a5 afios 393
Mas de 5 afios 4.080
Total | 5.975 |

e Por su parte, los saldos de las partidas “Otros pasivos financieros” de pasivo del
balance, tanto a largo como a corto plazo, corresponden a los depdsitos y fianzas
recibidos de los arrendatarios de los inmuebles cuyo derecho de explotacidon
ostenta la Sociedad, que a su vez son depositados por el importe legal establecido
en los correspondientes Organismos Publicos.

1.19.1.2 Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Los datos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 han sido re-
expresados por el motivo descrito en la introduccidn precedente, y los efectos sobre el Balance
de Situacion son los siguientes:

(Expresada en miles de euros)
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PERDIDAS Y GANANCIAS DE COLON VIVIENDAS SOCIMI 31/12/16  31/12/15 31/12/2014 (*) ’

Importe neto de la cifra de negocios: 762 750 748
Prestaciones de servicios 762 750 748
Otros ingresos de explotacion 145 134 128
Otros gastos de explotacion: -299 -304 -226
Servicios exteriores -247 -254 -181
Tributos -43 -47 -42
Pérdidas, deterioro y var. de prov. por op. Comerc. -9 -3 -3
Amortizacién del inmovilizado -188 -186 -185
RESULTADO DE EXPLOTACION 420 394 465
Ingresos financieros: 12 14 12
De valores negociables y otros instrumentos financieros de terceros 12 14 12
Gastos financieros: -74 -100 -117
Por deudas con terceros -74 -100 -117
RESULTADO FINANCIERO -62 -86 -105
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 358 308 360
Impuestos sobre beneficios -—- -—- -4

RESULTADO DEL EJERCICIO 358 308 356 ’

(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.

Los epigrafes mas relevantes de la cuenta de Pérdidas y Ganancias de la Sociedad son:

(i)

(ii)

Importe neto de la cifra de negocios

El “Importe neto de la cifra de negocios” de los ejercicios 2016, 2015 y 2014 corresponde
integramente a ingresos derivados del arrendamiento de los activos detallados en el
punto 1.6 de este Documento Informativo.

Como norma general, los costes generados por el uso del inmueble son directamente
imputables a los inquilinos, de acuerdo a los contratos de alquiler. Las facturaciones a los
inquilinos por gastos repercutibles (gastos comunes y tasas municipales) se presentan
compensando el gasto correspondiente de acuerdo a su naturaleza, es decir, en el
epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Las
refacturaciones por gastos repercutidos han ascendido a 325 miles de euros en el
ejercicio 2016, 313 miles de euros en el ejercicio 2015 y 278 miles de euros en el ejercicio
2014.

Otros ingresos de explotacidn

El detalle de este epigrafe para los ejercicios 2016, 2015 y 2014 es el siguiente (en miles
de euros):

2016 2015  2014(*)
126
2

128

Subvenciones
Otros ingresos

145 134
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(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.

La partida “Subvenciones” corresponde a los subsidios que bonifican el principal de la
financiacién cualificada de las viviendas de proteccidn publica.

Otros gastos de explotacion

El desglose de este epigrafe de la cuenta de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios 2016,
2015 y 2014 es el siguiente (en miles de euros):

2016 2015  2014(%)

Reparaciones y conservacién

Servicios de profesionales independientes 174 208 127
Primas de seguros 8 1 1
Servicios bancarios y similares 2 2 2
Suministros 5 4 3
Gastos de mantenimiento 42 33 45
Tributos y otros impuestos 43 47 42
Pérdidas por operaciones comerciales 9 3 3
Total 299 ‘ 304 ‘ 226

(*) Datos re-expresados por cambio de criterio contable, por lo que son datos no auditados.

La facturacién a los arrendatarios incluye refacturaciones por gastos comunes y tasas
municipales por importe de 194 y 131 miles de euros en el ejercicio 2016 (185 y 128 miles
de euros en el ejercicio 2015; 176 y 102 miles de euros en el ejercicio 2014) que se
presentan, de acuerdo a su naturaleza, compensando el gasto de los epigrafes “Servicios
exteriores” y “Tributos” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

El importe con mayor peso en la partida de “servicios de profesionales independientes”
corresponde a los honorarios de gestidn, que ascienden a 82 mil euros en el ejercicio
2016, a 81 mil euros en el ejercicio 2015, y a 82 mil euros en el ejercicio 2014.

La gestion y administracién de la Sociedad, dada su condicién de Sociedad de Inversidn
Inmobiliaria (S.1.1.), se encontraba encomendada a Azora Gestion, S.G.I.I.C., S.A.U. La Junta
General Extraordinaria celebrada el 27 de julio de 2015 acordd la revocacién de la
mencionada sociedad como gestora en previsién de la pérdida de la condicidn de
Institucion de Inversién Colectiva una vez producida la baja del registro administrativo
oficial de Sociedades de Inversién Colectiva de la CNMV. Desde ese momento, y de forma
transitoria, la gestién y administracion de la Sociedad se encomendd a Azora Capital, S.L.
en virtud del contrato firmado entre las partes. Una vez obtenida la autorizacidon de
CNMV a la ampliacién del programa de actividades de Azora Gestidn, SGIIC, S.A.U. el 18
de enero de 2016, se le ha encomendado nuevamente la gestidn y administracion de la
Sociedad, en virtud del contrato firmado entre las partes. Ver detalle en el siguiente
cuadro:
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2016 2015 2014

Honorarios Gastos Gestion 82 81 82
Azora Gestion, SGIIC, SA 78 68 82
Azora Capital,SL 4 13

Durante el periodo comprendido entre el 2/11/2015 y el 18/01/2016 el titular del
Contrato de Gestidn fue Azora Capital, S.L.

(iv) Gastos financieros

El importe de los subsidios destinados a bonificar los intereses, que se ha registrado como
menor gasto financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias, ha ascendido a 49, 67 y 78
miles de euros en los ejercicios 2016, 2015 y 2014, respectivamente.

1.19.2 En el caso de existir opiniones adversas, negaciones de opinién, salvedades o
limitaciones de alcance por parte de los auditores, se informara de los motivos, actuaciones
conducentes a su subsanacién y plazo previsto para ello

Las cuentas anuales a 31 de diciembre de 2014, y las cuentas anuales abreviadas a 31 de
diciembre de 2015, y 31 de diciembre de 2016, han sido auditadas por Deloitte, que emitié los
correspondiente informes de auditoria, en los que no expresé opinidn adversa, ni negaciéon de
opinidn, salvedades o limitaciones de alcance.

1.19.3 Descripcion de la politica de dividendos

La Sociedad se encuentra obligada por la Ley 11/2009 y la Ley de SOCIMI a distribuir dividendos
iguales, al menos, a los previstos en la Ley de SOCIMI, en los términos y condiciones contenidos
en dicha norma. En el apartado 1.6.3 anterior se incluye una descripcién mas detallada sobre la
fiscalidad de las SOCIMI, incluyendo la fiscalidad aplicable al reparto de dividendos en las mismas.
De conformidad con la Ley de SOCIMI, tal distribucién debera acordarse dentro de los seis meses
posteriores a la conclusidn de cada ejercicio.

La obligacién de distribuir dividendos descrita sélo se activara en el supuesto en que la Sociedad
registre beneficios, y una vez atendidas las obligaciones mercantiles correspondientes.

La Sociedad ha abonado los dividendos correspondientes al ejercicio 2016 con fechas 2 y 3 de
abril de 2017, por un importe de 0,032 euros por accidén, dentro de los plazos a que obliga la
normativa vigente.

En relacidn con la politica de dividendos, los articulos 272, y 302 de los Estatutos Sociales
establecen lo siguiente:

ARTICULO 27¢°.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS.

La Junta General resolverd sobre la aplicacion del resultado sobre la base del balance aprobado,
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debiendo aplicar éste, en tanto la Sociedad haya optado por la aplicacion del régimen fiscal especial
establecido en la Ley 11/2009, de 26 de octubre, reguladora de las Sociedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario, de conformidad con lo previsto en el articulo 6 del citado texto
normativo.

Tendrdn 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 Andénima Unipersonal (Iberclear) en el plazo que determine la Junta General de Accionistas
que haya acordado la distribucion del dividendo. Salvo acuerdo en contrario, el dividendo serd exigible
y pagadero a los treinta (30) dias de la fecha del acuerdo por el que la Junta General o, en su caso, el
Consejo de Administracién, haya convenido su distribucion.

ARTICULO 309.- PRESTACIONES ACCESORIAS

[.]

(d) Obligacién indemnizatoria.

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 11/2009, de 26
de octubre, reguladora de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario, o la norma que lo sustituya, el Organo de Administracion de la Sociedad deberd
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, manteniendo en todo caso completamente indemne a la Sociedad frente al gasto
derivado del gravamen especial y de la indemnizacion correspondiente.

El importe de la indemnizacidn serd calculado por el Organo de Administracion, sin perjuicio de
que resulte admisible la delegacion de dicho cdlculo a favor de uno o varios de sus miembros.
Salvo acuerdo en contrario del Organo de Administracion, la indemnizacion serd exigible el dia
anterior al pago del dividendo.

A efectos ejemplificativos se incluye como Anexo a estos estatutos el cdlculo de la indemnizacion,
de forma que se demuestra como el efecto de la indemnizacion sobre la cuenta de pérdidas y
ganancias de la sociedad es nulo.

La indemnizacion serd compensada con el dividendo que deba percibir el accionista cuyas
circunstancias hayan ocasionado la obligacion de satisfacer el gravamen especial.

Hasta que se produzca el cumplimiento de la prestacion accesoria, la Sociedad retendrd a
aquellos accionistas o titulares de derechos econédmicos sobre las acciones de la Sociedad que no
hayan facilitado todavia la informacion y documentacion exigida en el presente articulo una
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cantidad equivalente al importe de la indemnizacion que, eventualmente, debieran satisfacer.
Una vez cumplida la prestacion accesoria, la Sociedad reintegrard las cantidades retenidas al
accionista que no tenga obligacion de indemnizar a la sociedad.

En aquellos casos en los que el importe total de la indemnizacién pueda causar un perjuicio a la
sociedad, el Organo de Administracién podrd exigir un importe menor al importe calculado de
conformidad con lo previsto en el presente apartado (d) de este articulo.

[.]
ANEXO.- Ejemplo de cdlculo de la indemnizacién

A continuacion se incluye un ejemplo de cdlculo de la indemnizacion, demostrdndose cémo el efecto
de la indemnizacion sobre la cuenta de pérdidas y ganancias de la sociedad es nulo:

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

Dividendo: 100

Gravamen especial: 100 x 19% = 19

Gasto por IS del gravamen especial (“GISge”): 19
Indemnizacion (“1”): 19

Base imponible del IS por la indemnizacion (“Bli”): 19
Gasto por IS asociado a la indemnizacion (“GISi”): 0
Efecto sobre la sociedad: | - GISge — GISi =19 — 19— 0= 0"

1.19.4 Informacidn sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre la Sociedad

La Sociedad mantiene litigios de menor cuantia en relacién con los contratos de arrendamiento, y
un litigio adicional relativo al recurso de una sancidon por una presunta infraccion, durante el
ejercicio 2015, recogida en la ley 18/2007, de 28 de diciembre, de derecho a la vivienda,
actualmente en fase de recurso.

Con relacion a los litigios con arrendatarios, no aplica provision alguna, pues se deben a retrasos
en el pago que, si se producen, generara un ingreso para la Sociedad.

Con relacion a la sancion mencionada en el primer parrafo de este punto, dicha sancién se pago
en diciembre de 2015 de cara a evitar intereses de demora, y fue recurrido por la Sociedad.

Ninguno de los mencionados tiene un efecto significativo sobre la Sociedad.
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1.20 Declaracion sobre el capital circulante

El Consejo de Administracidn declara mediante Acta de fecha 23 de marzo de 2017 que, después
de efectuar el andlisis necesario con la diligencia debida, la Sociedad dispone del capital circulante
suficiente para llevar a cabo su actividad durante los doce (12) meses siguientes a la fecha de
incorporacién de la Sociedad al MAB.

1.21 Declaracion sobre la estructura organizativa de la compaiia

El Consejo de Administracion manifiesta, mediante Acta de fecha 23 de marzo de 2017, que la
Sociedad ha suscrito, en fecha 1 de marzo de 2017, un contrato de gestion y administracién de
activos con la entidad Azora Gestidn S.G.1.1.C, S.A.U. Dentro del alcance de los servicios de gestidon
contratados se encuentran, en particular y entre otros: (i) la gestion y coordinacion del proceso de
incorporacién a negociacién en el MAB de las acciones de la Sociedad, asi como, en su caso, la
colaboracién con la Sociedad en las actuaciones precisas para su mantenimiento en, o exclusién
de, dicho Mercado conforme a lo previsto en el Reglamento del MAB, elaborando y difundiendo
la informacién a suministrar por la Sociedad como entidad incorporada a negociacién en dicho
Mercado conforme a lo previsto en el Reglamento del MAB y en la Circular 15/2016 del MAB (o
en cualquier otra normativa que complemente o sustituya a dichas normas).

En este sentido, y como consecuencia de lo anterior, se manifiesta que la Sociedad, a través de su
Gestora, dispone de una estructura organizativa y un sistema de control interno que le permitird
cumplir con las obligaciones de informaciéon que establece el Mercado.

Véase Anexo IV en el que se adjunta un informe detallado sobre la estructura organizativa y el
sistema de control interno de la informacién financiera de la Sociedad.

1.22 Declaracion sobre la existencia del Reglamento Interno de Conducta

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en reunién celebrada el dia 22 de febrero de 2017,
aprobd el Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad en Materias relativas a los Mercados
de Valores (el “Reglamento Interno de Conducta”). El mismo ha sido publicado en la pagina web
de la Sociedad (www.colonviviendassocimi.es).

Tal y como se indica en el articulo 1 del Reglamento Interno de Conducta, éste se aprueba y sera
remitido a la Comisién Nacional del Mercado de Valores en cumplimiento de lo dispuesto en la
Disposicion Adicional cuarta de la Ley 44/2002 de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero, y del articulo 225 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.
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1.23 Factores de riesgo

El negocio y las actividades de COLON SOCIMI estan condicionados tanto por factores intrinsecos,
exclusivos de la Sociedad, tal como se ha venido describiendo a lo largo de este Documento
Informativo, como por determinados factores exdgenos que son comunes a cualquier empresa de
su sector. Es, por ello, que antes de adoptar cualquier decisidn de inversidon en acciones de
COLON SOCIMI deben tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se enumeran a continuacién
en este punto 1.23. Si cualquiera de los riesgos descritos a continuacién se materializase, el
negocio, los resultados y la situacién financiera y patrimonial de COLON SOCIMI podrian verse
afectados de modo adverso y significativo. Asimismo, debe tenerse en cuenta que los
mencionados riesgos podrian tener un riesgo adverso en el precio de las acciones de COLON
SOCIMI, lo que podria conllevar una pérdida parcial o total de la inversion realizada.

Los riesgos detallados no son los Unicos a los que la Sociedad podria tener que hacer frente.
Ademads, podria darse 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, la valoracién o la situacion financiera, econdmica o patrimonial de la
Sociedad.

Los inversores deben estudiar cuidadosamente si la inversiédn en acciones de la Sociedad es
adecuada para ellos teniendo en cuenta sus circunstancias personales y la informacién contenida
en el presente Documento Informativo. En consecuencia, los posibles inversores en acciones de la
Sociedad deben leer cuidadosamente esta seccidn junto con el resto del Folleto.

El orden en que se presentan los riesgos enunciados a continuacidon no es necesariamente una
indicaciéon de la probabilidad de que dichos riesgos se materialicen realmente, ni de la
importancia potencial de los mismos, ni del alcance de los posibles perjuicios para el negocio, los
resultados o la situacion financiera y patrimonial de la Sociedad.

En relacién con el contenido de los sub-epigrafes contenidos en este punto 1.23, se ha
considerado conveniente distinguir entre los riesgos vinculados a la actividad de la Sociedad
(punto 1.23.1), los riesgos inherentes a la delegacidon de facultades de gestion en un Gestor, como
es el caso (punto 1.23.2), y otros riesgos como son los asociados al sector inmobiliario (punto
1.23.3), los fiscales (punto 1.23.4), y los asociados a las acciones de la SOCIMI (punto 1.23.5).

1.23.1 Riesgos vinculados a la actividad de la Sociedad

Riesgo de posibles conflictos de interés derivados de la dedicacion a otras actividades por parte
de los consejeros de la Sociedad.

Los consejeros de la Sociedad son también consejeros y/o accionistas de otras companiias con la
misma actividad, lo que puede hacer surgir conflictos de interés en la toma de decisiones relativas
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a las inversiones, desinversiones, y gestiéon del negocio, que pueden afectar al desarrollo de la
actividad de la Sociedad y, por tanto, a sus resultados.

Mas concretamente, pueden existir circunstancias en las que los Consejeros tengan, directa o
indirectamente, un interés material en una operacién que estd siendo considerada por la
Sociedad o un conflicto de intereses con la Sociedad. Cualquiera de los Consejeros y/o cualquier
persona relacionada con ellos puede, en algin momento, ser el consejero, inversor o estar
involucrado en otros vehiculos de inversion (incluyendo vehiculos que pueden seguir estrategias
de inversidn similares a la de la Sociedad) que pueden ser compradas o vendidas por la Sociedad,
sujeta en todo momento a las provisiones que gobiernan los conflictos tanto en la Ley como en
los Estatutos de la Sociedad. Aunque hay procedimientos para gestionar los conflictos de interés,
es posible que cualquiera de los Consejeros y/o personas relacionadas a ellos, potencialmente
puedan tener conflictos de interés con la Sociedad.

No obstante, los Consejeros deben comunicar al Consejo de Administracidn cualquier situacion de
conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. Si el conflicto se
refiere a una operacidn, el Consejero no podra realizarla sin la aprobacién del Consejo. Durante el
ejercicio 2016, ninguno de los miembros del Consejo ni sus personas vinculadas han desarrollado,
por cuenta propia o ajena, actividades que entrafien una competencia efectiva, con las de la
Sociedad, o que, de cualquier otro modo, les sitien en un conflicto con los intereses de la
Sociedad.

Riesgo de relativa iliquidez de los activos en cartera de la Sociedad

Las inversiones en propiedad inmobiliaria pueden ser relativamente iliquidas. Dicha iliquidez
puede afectar a la capacidad de la Sociedad para enajenar bienes inmuebles en un momento
temporal adecuado y/o a precios satisfactorios, limitando, entre otras, la capacidad de adaptar la
composicion de su cartera inmobiliaria. Ademas, las fases recesivas en el mercado inmobiliario
agravan la iliquidez de este tipo de activos al reducir el nimero de inversores disponibles (por
estar limitadas las fuentes de financiacidn) asi como generar un exceso de oferta de activos
inmobiliarios fomentando asi una minoracidn en los precios de mercado.

Adicionalmente, el hecho de que la naturaleza de los activos de la Sociedad sea la de derechos de
uso y no la propiedad plena, asi como que las unidades explotables (viviendas) estén sometidas a
un régimen de proteccion oficial, con limitacion de rentas (tal como aparece detallado por activo
en el punto 1.6.1 de este Documento Informativo) significa que el universo potencial de
inversores que pudieran estar interesados en la adquisicion de dichos activos en caso de
desinversidn por parte de la Sociedad, sea limitado.

Esta circunstancia puede afectar a la posibilidad de desinversion en tiempo y precio razonables y,
por tanto, puede afectar negativamente al resultado de |la Sociedad.
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Concentracion de la actividad en determinados tipos de activos y zonas geograficas

La Sociedad centra sus inversiones en propiedades de uso residencial localizados en Barcelona. De
esta forma, la inversidon en acciones de la Sociedad puede presentar un mayor riesgo que las
inversiones en empresas que tengan carteras o estrategias de inversidén mas diversificadas que las
suyas. Ademads, la concentracién de inversiones en el mercado inmobiliario espafiol (y/o en
cualquier tipo de activo o zona geografica concreto dentro de este mercado) puede dar lugar a
una mayor volatilidad en el valor de las inversiones de la Sociedad y por consiguiente de su valor
neto.

Por otra parte, a resultas de lo anterior, los resultados de COLON SOCIMI estdn en mayor o menor
medida vinculados a la situacién econdmica y politica de Espafia y, dentro de Espafia, a la
situacion de Barcelona. Un potencial deterioro de las condiciones econdmicas podria afectar
negativamente a la demanda de alquiler e incluso impedir a los actuales inquilinos satisfacer sus
obligaciones de pago y provocar una disminucidn en la tasa de ocupacién de los inmuebles
alquilados por la Sociedad.

La estrategia de inversion de la Sociedad puede verse negativamente afectada por un
empeoramiento de las perspectivas econdmicas y politicas de Espaiia y/o de la Eurozona

A la fecha del presente Documento Informativo, la actividad empresarial de la Sociedad se
desarrolla, exclusivamente en Espaiia y, por tanto, el escenario econdmico y politico espafiol
resulta clave en sus resultados empresariales. No obstante, no se puede obviar la evolucion de la
situacion macro y de la situacidon politica en el resto de la Unidn Europea, ya que su evolucion
podria impactar sobre las condiciones de liquidez y financiacién.

La Sociedad no puede predecir como evolucionard el ciclo econémico en Espafia y/o en la
Eurozona en los proximos afios, ni si se producird un nuevo deterioro en el mismo. Un
empeoramiento de la economia espafiola o de las economias de otros paises de la Eurozona
podrian tener un efecto negativo sobre el consumo, los niveles de desempleo, los ingresos por
alquiler, las tasas de desocupaciéon y los valores de los bienes inmuebles; y, en consecuencia,
podrian tener un efecto desfavorable significativo en el negocio, los resultados o la situacidon
financiera y patrimonial de COLON SOCIMI.

Riesgos de la gestion del patrimonio

La actividad principal de COLON SOCIMI es la adquisicién y gestién en propiedad de toda clase de
inmuebles, lo que incluye la compra, el alquiler, la venta, la reforma, el arrendamiento y la
explotacion de estos activos inmobiliarios directamente o a través de sociedades participadas.

En esta actividad, si no se realiza una correcta gestion, existe riesgo de desocupaciéon en los
inmuebles arrendados. Por tanto, si la Sociedad no consigue que sus actuales inquilinos renueven
los contratos de arrendamiento a su vencimiento, o la renovacion de dichos contratos se realiza
en términos menos favorables para COLON SOCIMI o no se consiguen nuevos arrendatarios o se
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produce la resolucién anticipada por parte de arrendamiento importantes en la cartera
inmobiliaria de la Sociedad, se podria producir una disminucidn significativa de los ingresos. Este
riesgo esta mitigado dentro de la Sociedad mediante una gestidn activa de los inmuebles
enfocada en la puesta en valor de los mismos, mediante una politica de inversidon que asegure el
posicionamiento éptimo de los mismos, su comercializacion activa y la seleccién de los inquilinos.

Ademads, en el negocio de patrimonio, existe el riesgo de insolvencia o falta de liquidez de los
arrendatarios que podria ocasionar la falta de pago del precio del alquiler, produciéndose, por
tanto, una disminucién en los ingresos de COLON SOCIMI. La Sociedad gestiona dicho riesgo
mediante la seleccién de los inquilinos, los contratos que se suscriben, los cuales contemplan el
pago por anticipado de las rentas y con la exigencia de garantias financieras legales y adicionales
que cubren posibles impagos de rentas. No obstante lo anterior, COLON SOCIMI no puede
asegurar el cumplimiento contractual de terceras partes.

Si los ingresos netos por alquileres de la Sociedad descienden, ésta no sélo tendria menos efectivo
disponible, sino que ademas podria sufrir un descenso significativo en el valor de sus inmuebles.
Asimismo, las significativas inversiones realizadas para el mantenimiento y gestiéon de los
inmuebles, tales como, impuestos, gastos por servicios, seguros, costes de mantenimiento y
renovacion, generalmente no se reducen de manera proporcional en caso de disminucién de los
ingresos por las rentas de dichos inmuebles.

Si la Sociedad no lograse mantener unos niveles de ocupacion elevados o disminuyera la demanda
en el mercado de alquiler por otros factores, o no fuera capaz de disminuir los costes asociados
por el mantenimiento y la gestidon de los inmuebles en caso de disminucidn de los ingresos por
rentas, las actividades, los resultados y la situacién financiera de COLON SOCIMI podrian verse
significativamente afectados de forma desfavorable.

Riesgo de reduccion del valor de mercado de los activos inmobiliarios y de estimacidn inexacta
del valor futuro de venta de los mismos

La tenencia y adquisicién de activos inmobiliarios implica ciertos riesgos de inversién, tales como
gue el rendimiento de la inversion sea menor que el esperado o que las estimaciones o
valoraciones realizadas (incluyendo el coste de desarrollo de los activos) puedan resultar
imprecisas o incorrectas. Asimismo, el valor de mercado de los activos podria reducirse o verse
afectado negativamente en determinados casos como, por ejemplo, en el caso de que varien las
rentabilidades esperadas de los activos, en retrasos en tramitaciones de licencias, cambios
normativos, etc.

En el caso concreto de las inversiones ya en balance de la Sociedad, una vez vencido el plazo
regulatorio de limitacidén de rentas, se pueden aplicar rentas mas elevadas, bajo el régimen de
rentas que a cada inmueble le apliquen, tal como se expone en el punto 1.6 de este Documento
Informativo. El beneficio del Emisor dependerd en gran medida de que se cumplan o no las
estimaciones que realice sobre esas rentas futuras. En la medida en que éstas sean incorrectas o
inexactas esto podria provocar un error en la estimacién del valor futuro de venta de los activos,

92



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

asi como un impacto sustancial adverso en las actividades, resultados y situacidén financiera de la
Sociedad.

Ademds de la posible depreciacién que pueden sufrir los activos como cualesquiera otros
similares, en el caso de la Sociedad se deberd tener en cuenta que al tratarse de derechos de
superficie, la valoracién se ird ajustando conforme vaya acercdndose la fecha de reversion al
Ayuntamiento de Barcelona.

La valoracion de la cartera de activos inmobiliarios de la Sociedad podria no reflejar de forma
precisa y certera el valor de los mismos

COLON SOCIMI encarga a expertos independientes una valoracién completa de todos los activos
inmobiliarios a 31 de diciembre y una actualizacion limitada a 30 de junio de cada afo. Si bien
dichos expertos llevan a cabo sus valoraciones aplicando criterios objetivos estdndar de mercado,
la valoracidon de inmuebles es inherentemente subjetiva y depende de ciertas asunciones basadas
en determinadas caracteristicas de cada inmueble. En la medida en que cierta informacion,
estimaciones o asunciones utilizadas por dichos expertos independientes resulten incorrectas o
inexactas, esto podria provocar que las valoraciones fueran sustancialmente incorrectas vy
deberian ser reconsideradas. Ademas, cualquier revisidn a la baja de estas valoraciones podria
también obligar a COLON SOCIMI a incluir una pérdida en sus cuentas anuales.

No obstante, dicha valoracion realizada por el experto independiente puede no reflejar el valor
actual de los inmuebles de la Sociedad en la medida en que, entre otras cuestiones, el valor de los
mismos ha podido variar desde la fecha de su valoracién.

Por otra parte, la valoracién de la cartera inmobiliaria de la Sociedad no puede interpretarse
como estimacién o indicacién de los precios que podrian obtenerse en caso de que COLON
SOCIMI vendiese los activos en el mercado, ni como estimacidn o indicacién de los precios a los
que cotizaran en el mercado las acciones de la Sociedad.

Riesgo relativo a la gestidon de la deuda y el tipo de interés asociado a ella

Un nivel de deuda elevado o las variaciones en los tipos de interés podrian suponer un
incremento de los costes financieros de la Sociedad, asi como una mayor exposicién a las
fluctuaciones de los tipos de interés en los mercados de créditos, lo que podria provocar un
impacto sustancial adverso en las actividades, resultados y situacidn financiera del Emisor.

El saldo vivo de la deuda del Emisor con entidades de crédito, a 31 de diciembre de 2016,
ascendia a 5.975 miles de euros.

La Sociedad estd sometida a determinadas leyes y reglamentos propios de la actividad
inmobiliaria

Con caracter general, la Sociedad debe cumplir la normativa europea y espaiola, asi como con las
normas propias de aquellas otras jurisdicciones en las que invierta u opere, en relacion, entre

93



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

otros aspectos, con la tenencia y gestién de bienes inmuebles, el uso de terrenos, la promocién y
el desarrollo de los terrenos, la salubridad, la seguridad y estabilidad de los activos inmobiliarios,
asi como aspectos medioambientales. Adema3s, algunos de los activos inmobiliarios titularidad de
la Sociedad pueden estar también sometidos a normativa especifica. Asi, por ejemplo, si la
Sociedad invierte en vivienda protegida en Espafia, sélo podrd alquilar dichas viviendas a
inquilinos que cumplan los requisitos legales pertinentes, tales como, entre otros, presentar unos
ingresos que no superen un determinado nivel fijado por las administraciones publicas. Ademas,
las leyes aplicables en Espafa pueden variar entre las distintas comunidades auténomas y entre
diferentes tipos de activos dentro de una misma comunidad.

Esta normativa suele proporcionar amplias facultades discrecionales a las autoridades
administrativas. Ademas, esta normativa es susceptible de modificaciones y cambios (algunos de
cuyos efectos pueden ser retroactivos) que, entre otros aspectos, podrian influir
desfavorablemente en los instrumentos de planeamiento existentes, tanto de ejecucién como de
gestion, en los costes derivados de la adquisicidon de bienes inmuebles, en el valor de los activos
de la Sociedad y/o en los ingresos por alquileres o por gestion. Dichos cambios normativos
también pueden repercutir desfavorablemente en la capacidad de la Sociedad para usar un bien
inmueble en la forma inicialmente prevista, ademas de poder provocar que la Sociedad incurra en
mayores costes de funcionamiento para asegurar el cumplimiento de nuevas normas aplicables
sin poder repercutirselos a los inquilinos. El acaecimiento de cualquiera de estos supuestos puede
tener un efecto desfavorable significativo en el negocio, los resultados o la situaciéon financiera y
patrimonial de la Sociedad.

Las leyes, los reglamentos y las normas en materia de medioambiente, salubridad, seguridad,
estabilidad, planeamiento y urbanismo pueden exponer a la Sociedad costes vy
responsabilidades no previstos

La normativa aplicable en materia de medioambiente, salubridad, seguridad, estabilidad,
planeamiento y urbanismo, asi como las modificaciones que la misma pueda sufrir en el tiempo
puede imponer a la Sociedad obligaciones y responsabilidades asociadas a la inversidn en activos
inmobiliarios, incluyendo obligaciones y responsabilidades contraidas o surgidas con anterioridad
a la adquisicién del correspondiente activo. Dichas obligaciones y responsabilidades pueden dar
lugar a costes significativos de investigacion, retirada o reparacion, independientemente de si la
Sociedad fue o no la causante original del correspondiente riesgo o dano en materia de
medioambiente, salubridad, seguridad, estabilidad planeamiento y urbanismo. Por otra parte,
este tipo de obligaciones y responsabilidades podrian influir desfavorablemente en la capacidad
de la Sociedad para promocionar, construir, gestionar, vender o arrendar un bien inmueble, o
para tomar dinero a préstamo utilizando activos inmobiliarios como garantia.

La normativa aplicable en materia de medioambiente, salubridad, seguridad, estabilidad,
planeamiento y urbanismo también puede constituir la base de responsabilidades ante terceros
por dafos personales o de otro tipo (por ejemplo, en el caso de la normativa medioambiental,
como consecuencia de la emisién o filtracién de productos contaminantes).
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Por otra parte, la normativa aplicable en materia de medioambiente, salubridad, seguridad y
estabilidad también puede limitar el uso que se pueda dar a los activos de la Sociedad,
imponiendo limitaciones y responsabilidades, entre otros, al tipo de actividades que se pueden
desarrollar en los mismos.

En el supuesto de que la Sociedad esté expuesta a responsabilidades en materia de
medioambiente, salubridad, seguridad, estabilidad, planeamiento y/o urbanismo, o mayores
costes o limitaciones en el uso o enajenaciéon de bienes inmuebles como consecuencia de esta
normativa especifica, esto puede tener un efecto desfavorable significativo en el negocio, los
resultados o la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

1.23.2 Riesgos inherentes a la delegacion de facultades de gestion en una Gestora
Los intereses de la Gestora pueden diferir de los intereses de los accionistas de la Sociedad

La Gestora y otras sociedades del Grupo Azora gestionan actualmente otras sociedades y carteras
cuyos activos se solapan en mayor o menor medida con, o son complementarios a, los activos en
los que se enfocara la estrategia de inversion de la Sociedad. No obstante, se estima que las
posibles situaciones de conflicto de interés entre la Sociedad y los vehiculos actualmente
gestionados por el Grupo Azora serdn muy limitadas en la medida en que (i) la Gestora es una
SGIIC sometida a regulacién de la CNMV, sujeta a un Reglamento Interno de Conducta que regula
los procedimientos a seguir en caso de situaciones de conflicto de interés; (ii) las politicas de
inversién de los citados vehiculos no siempre coincidiran con la politica de inversiéon de la
Sociedad (por ejemplo, la tipologia de activos objeto de inversidn, y/o los criterios de inversion);
(iii) los periodos de inversion y desinversion de la Sociedad y de los citados vehiculos no
coincidirdn necesariamente en el tiempo.

Cualquiera de las actividades presentes y futuras de gestion y/o asesoramiento de inversiones
prestados por la Gestora u otras sociedades del Grupo Azora, incluyendo la constitucién de, y/o el
asesoramiento a, otros fondos de inversién, puede conllevar tiempo y recursos sustanciales y
puede dar lugar a conflictos de interés, lo que, a su vez, podria tener un efecto desfavorable
significativo en el negocio, los resultados o la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

Posible conflicto de interés como consecuencia de que uno de los accionistas ultimos de la
Sociedad (Azora Altus, S.L.) esta vinculada al accionista mayoritario de la Gestora

Azora Altus, S.L. es accionista mayoritario de Azora Capital, S.L., la cual es propietaria al 100% de
la Gestora (ver informacion incluida en el punto 1.6.1), lo que pudiera ser origen de conflictos de
interés.

No obstante, tal como se ha mencionado en el punto anterior, las posibles situaciones de
conflicto de interés estaran limitadas en la medida en que la Gestora es una SGIIC sometida a
regulacion de la CNMV, y sujeta a un Reglamento Interno de Conducta que regula los
procedimientos a seguir en caso de situaciones de conflicto de interés.
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Vinculacidn efectiva entre miembros de Consejo de Administracion de la Sociedad y la Gestora

A la fecha de presentacidn de este Documento Informativo, los miembros del Consejo de COLON
SOCIMI, a excepcién del Vocal D. Francisco Félix Rodriguez Magdaleno y del Secretario no Vocal,
tienen vinculacién directa con la Gestora por ser socios y/o miembros de su Consejo de
Administracidn. Por tanto, existe un control de gestidn efectivo de la Gestora sobre la Sociedad, a
través de su Consejo de Administracién.

La actividad inmobiliaria de la Sociedad esta gestionada externamente y, por lo tanto, depende
de la experiencia, la destreza y el juicio de la Gestora

La cartera de activos de la Sociedad es gestionada externamente por Azora Gestién por
delegacién y en nombre de la Sociedad, segun los términos del Contrato de Gestidn, descritos en
el punto 1.6.1 de este Documento Informativo. En consecuencia, la marcha de la Sociedad y de
sus negocios dependera de la actuacién de la Gestora y, mas concretamente, de su experiencia,
destreza y juicio a la hora de identificar, seleccionar, negociar, ejecutar y gestionar inversiones
adecuadas.

Asimismo, la Sociedad depende de la capacidad de la Gestora para definir una estrategia de
inversién exitosa en los términos previstos en el Contrato de Gestidn y, en ultima instancia, de su
capacidad para crear una cartera de inversion inmobiliaria capaz de generar rentabilidades
atractivas. En este sentido, no puede asegurarse que la Gestora vaya a cumplir satisfactoriamente
los objetivos de inversidén marcados por la Sociedad. Ademas, cualquier error, total o parcial, a la
hora de identificar, seleccionar, negociar, ejecutar y gestionar inversiones por parte de la Gestora
(o de cualquier otra sociedad gestora que pueda sustituirla en el futuro) podria tener un efecto
negativo significativo en el negocio, los resultados o la situacién financiera y patrimonial de la
Sociedad.

Los resultados obtenidos en el pasado o en la actualidad por la Gestora en su labor de gestidn
de la Sociedad, no son una garantia de los resultados futuros de la Sociedad

La Sociedad tiene delegado en la Gestora la identificacién de potenciales inversiones de la
Sociedad, y la gestién de los activos inmobiliarios adquiridos, con el fin de crear valor para los
accionistas. No obstante, el resultado obtenido en el pasado por la Gestora en estas tareas
realizadas por delegacién de la Sociedad no es, ni pretende ser, indicativo del resultado o los
resultados futuros de la Sociedad.

No existe garantia de que la Gestora vaya a tener éxito a la hora de ejecutar los objetivos de
inversion de la Sociedad y/o la estrategia establecida para la misma, ni en la situacion de mercado
actual ni en el futuro.

Por otra parte, es posible que los objetivos de inversidn y/o la estrategia de la Sociedad se vea
modificada puntual o permanentemente mediante la modificacidon del Contrato de Gestion (por
acuerdo de los accionistas), de forma que la Gestora se vea obligada a adaptar su actuacion a una
estrategia diferente a la descrita en el presente Documento Informativo.
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La Gestora puede subcontratar servicios y no existe seguridad de que dichos servicios vayan a
ser prestados con niveles de calidad 6ptimos o conforme a los términos previstos en el Contrato
de Gestidn

Conforme al Contrato de Gestiéon, AZORA tiene derecho a subcontratar con terceros parte de los
servicios a prestar a la Sociedad. Aunque en tales subcontrataciones la Gestora seguira siendo la
responsable principal frente a la Sociedad por la prestacién de estos servicios, de conformidad
con el Contrato de Gestidn, puede existir cierto riesgo de que dichos terceros no presten los
servicios con niveles de calidad 6ptimos o conforme a los términos previstos en el Contrato de
Gestion.

Ademads, y con la aprobacién previa de los 6rganos de gobierno de la Sociedad, la Gestora
también puede contratar, en nombre de la Sociedad, a sociedades del Grupo Azora, o a terceros,
para que presten determinados servicios de gestidon patrimonial respecto de los activos de la
Sociedad. Aunque estos acuerdos habrdn de hacerse en términos objetivos y de mercado, no
existe certeza de que los intereses de sociedades del Grupo Azora, o de dichos terceros coincidan
con los intereses de la Sociedad. Todo conflicto de intereses potencial o real que surja entre la
Gestora y la Sociedad puede tener un efecto desfavorable significativo en el negocio, los
resultados o la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

La Sociedad puede sufrir perjuicios si se ve afectada su reputacion o la de la Gestora por
actuaciones de esta ultima: riesgo reputacional

El hecho de que AZORA fuera objeto de criticas publicas o de otra publicidad negativa, o que
pudiera conducir a investigaciones, litigios o sanciones, podria tener un efecto desfavorable en la
Sociedad por asociacidn, incluso si las citadas criticas o publicidad fueran inexactas o carecieran
de fundamento alguno.

Por tanto, cualquier circunstancia que pudiera danar la reputacién de la Sociedad podria dar lugar
a su vez a que posibles contrapartes y otros terceros, tales como inquilinos, arrendadores, socios
de empresas conjuntas, prestamistas, administraciones publicas, vendedores o inversores, entre
otros, estén menos dispuestos o no estén dispuestos en absoluto a contratar con la Sociedad, y/o
con la Gestora.

Esto puede tener un efecto desfavorable significativo en el negocio, los resultados o la situaciéon
financiera y patrimonial de la Sociedad.

1.23.3 Riesgos asociados al sector inmobiliario

La inversion en bienes inmuebles esta sujeta a determinados riesgos tanto macroeconémicos
como intrinsecos del sector inmobiliario

El sector inmobiliario y el sector de arrendamiento de viviendas actual es muy sensible a las fases
de los ciclos econdmicos y, por tanto, al entorno econdmico-financiero existente en cada
momento.
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Los ingresos obtenidos por la Sociedad de sus activos inmobiliarios, asi como el valor de los

mismos, pueden verse desfavorablemente afectados de forma sustancial por varios factores

inherentes a la inversidn en bienes inmuebles, condicionados en gran parte por las circunstancias

macroecondmicas registradas en cada momento del ciclo econdmico, entre los que se citan, con

caracter meramente enunciativo los siguientes:

(i)

(ii)
(iii)
(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

menor demanda;
relativa iliquidez de los activos;
descensos sustanciales de las rentas por alquiler;

riesgo de contraparte de los inquilinos, incluyendo incumplimientos por su parte de las
obligaciones asumidas, la imposibilidad de cobrar alquileres y otros pagos contractuales,
la renegociacion de periodos de arrendamiento o gestiéon en términos menos favorables
para la Sociedad, o la resolucidn de los contratos

litigios sustanciales, incluyendo reclamaciones judiciales o extrajudiciales relacionadas
con actuaciones u omisiones de la Sociedad e incluso de terceros contratados por la
misma (tales como arquitectos, ingenieros y contratistas o subcontratistas de la
construccion);

gastos sustanciales en relacidn con la rehabilitacién y el nuevo alquiler de una propiedad
relevante o de una cartera de propiedades, incluso la provisidn de incentivos financieros a
inquilinos nuevos, como periodos exentos de pago de alquiler;

acceso limitado a la financiacién;

ocupacion en precario por terceros de inmuebles desocupados titularidad de la Sociedad
(con la consecuente necesidad de incurrir en costes legales para recobrar la posesion del
inmueble);

incremento de los gastos de explotacidn, entre otros, o de las necesidades de efectivo sin
un aumento correspondiente de la facturacidon o reembolsos de inquilinos (por ejemplo,
como resultado de incrementos en la tasa de inflacién superiores al crecimiento de las
rentas por alquiler, impuestos sobre bienes inmuebles o cargos obligatorios o primas de
seguros, costes relacionados con la desocupacidn de inmuebles y desembolsos
imprevistos que afecten a las propiedades y que no puedan ser recuperados de los
inquilinos);

incapacidad para recuperar los costes de explotacion (tales como impuestos locales y
cargos por servicios) de inmuebles desocupados;

incremento de los impuestos y tasas que gravan los bienes inmuebles (como puede ser el
Impuesto sobre Bienes Inmuebles o la tasa de basuras) asi como de los demas costes y
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gastos vinculados a la propiedad de bienes inmuebles (tales como seguros y gastos de
comunidad); y

(xii) cambios normativos que requieran la realizacién de actuaciones extraordinarias por parte
de los titulares de inmuebles o que supongan gastos o costes adicionales los mismos
(como puede ser la obligacion de obtener certificados energéticos sobre inmuebles para
poder proceder a su arrendamiento).

Si los ingresos que la Sociedad obtiene de sus inquilinos o el valor de sus propiedades
inmobiliarias se ven afectados desfavorablemente por cualquiera de los anteriores factores (o por
otros factores), esto podria tener un efecto desfavorable significativo en el negocio, los resultados
o la situacién financiera y patrimonial de la Sociedad.

La inversion en propiedades de uso residencial esta sujeta a riesgos especificos propios

El objetivo de la Sociedad es crear una cartera inmobiliaria invirtiendo principalmente en
propiedades de uso residencial. Estas propiedades se alquilan principalmente a inquilinos
particulares, que pueden exigir la inscripcion de sus contratos de arrendamiento en el Registro de
la Propiedad, con sus consiguientes costes. Una baja demanda en propiedades de uso residencial
puede deberse a que los inquilinos consideren que una ubicacidn concreta no es deseable 0 a que
los inquilinos deban trasladarse a otras dreas por motivos econdmicos, sociales o de otro tipo,
conduciendo asi a un incremento de las tasas de desocupacién en dichas dareas y, por
consiguiente, a ingresos brutos por alquiler mas bajos. Una reduccion en la demanda de
propiedades de uso residencial podria obligar a la Sociedad a arrendar sus viviendas en términos
menos favorables. La Sociedad se vera afectada por la normativa de la Ley de Arrendamientos
Urbanos (que establece la prdrroga anual obligatoria, salvo manifestacién contraria del
arrendatario, de los contratos de arrendamiento hasta que se alcance una duraciéon minima de
tres afios) y por la modificacion o eliminacidn de ayudas publicas al alquiler.

Si los ingresos que la Sociedad obtiene de sus activos, o el valor de mercado de los mismos, se ven
afectados desfavorablemente por cualquiera de los factores anteriores u otros, esto podria tener
un efecto desfavorable significativo en el negocio, los resultados o la situacién financiera y
patrimonial de la Sociedad.

1.23.4 Riesgos fiscales
Cambios en la legislacion fiscal (incluyendo cambios en el régimen fiscal de SOCIMI)

Cualquier cambio (incluidos cambios de interpretacion) en la Ley de SOCIMI o en relacidn 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 creacién de nuevos impuestos o (ii) el incremento de los tipos impositivos en
Espafa o en cualquier otro pais de los ya existentes, podrian tener un efecto adverso para las
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actividades de la Sociedad, sus condiciones financieras, sus previsiones o resultados de
operaciones.

Por lo que se refiere concretamente a la Ley de SOCIMI, el incumplimiento de los requisitos
establecidos en dicha Ley determinaria la pérdida del régimen fiscal especial aplicable a COLON
SOCIMI (salvo en aquellos casos en los que la normativa permite su subsanaciéon dentro del
ejercicio inmediato siguiente). La pérdida del régimen de SOCIMI (i) supondria un impacto
negativo para la Sociedad tanto en materia de impuestos directos como indirectos, (ii) podria
afectar a la liquidez y a la posicién financiera de COLON SOCIMI, en tanto se vea obligada a
regularizar la tributacidn indirecta de ciertas adquisiciones de activos inmobiliarios, asi como la
tributacion directa de aquellas rentas obtenidas en periodos impositivos anteriores pasando a
tributar de acuerdo con el régimen general y el tipo general de gravamen del Impuesto sobre
Sociedades, vy (iii) determinaria que COLON SOCIMI no pudiera optar de nuevo por la aplicacién
del mismo hasta al menos tres afios desde la conclusion del ultimo periodo impositivo en que
dicho régimen hubiera sido de aplicacién. Todo ello podria por tanto afectar al retorno que los
inversores obtengan de su inversidn en la Sociedad.

Aplicacidn del gravamen especial

Se ha de hacer notar que la Sociedad estara sometida a un gravamen especial del 19% sobre el
importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya
participacién en el capital social de la entidad sea igual o superior al 5% cuando dichos
dividendos, en sede de sus socios, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%.
Dicho gravamen tendra la consideracién de cuota de Impuesto sobre Sociedades.

En el Articulo 302 de los Estatutos Sociales, en su punto (d) relativo a “Obligacidon indemnizatoria”,
se estipula que los accionistas que ocasionen el devengo del gravamen especial del 19% deberan
indemnizar a la Sociedad en un importe equivalente al gasto por Impuesto sobre Sociedades que
se derive para la Sociedad del pago del dividendo que sirva como base para el calculo de dicho
gravamen especial.

Pérdida del régimen fiscal de las SOCIMI

La Sociedad podria perder el régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMI, en su
articulo 13, pasando a tributar por el régimen general del IS, en el propio periodo impositivo en el
gue se manifieste alguna de las circunstancias siguientes:

(i) La exclusiéon de negociacion en mercados regulados o en un sistema multilateral de
negociacion.

(ii) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de informaciéon 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.
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(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 aplicaciéon 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 (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.

La pérdida del régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMI implicara que no se pueda
optar de nuevo por su aplicaciéon durante al menos tres afios desde la conclusién del udltimo
periodo impositivo en fue de aplicacion dicho régimen.

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

1.23.5 Riesgos asociados a las acciones de la SOCIMI
Riesgo asociado a la valoracion tomada para la fijacion del precio de referencia de las acciones

A la hora de valorar la cartera de activos de la Sociedad, y la propia Sociedad, CBRE ha sumido
hipotesis relativas al grado de ocupacion de los inmuebles. También se han considerados
hipotesis relativas a la tasa de descuento empleada, a la evolucién del IPC, y otros, con los que un
potencial inversor puede no estar de acuerdo. En caso de que el mercado o los activos no
evolucionaran conforme a las hipdtesis adoptadas por CBRE, esto podria llegar a impactar en el
valor de los activos y por ende, de la propia Sociedad.

Riesgo de falta de liquidez de las acciones

Las acciones de la Sociedad no han sido anteriormente objeto de negociacién en ningiin mercado
multilateral de negociacion y, por tanto, no existen garantias respecto al volumen de contratacién
gue alcanzaran las acciones, ni respecto de su efectiva liquidez.

No obstante, AZORA ALTUS, S.L., accionista mayoritario de la Sociedad, ha puesto a disposicion
del Proveedor de Liquidez una combinacién de 150.000 euros en efectivo y una cantidad de
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70.423 acciones equivalente a 150.000,99 euros, con la finalidad de permitir al Proveedor de
Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez.

Influencia de los accionistas mayoritarios

A fecha de presentacién de este Documento Informativo la Sociedad esta controlada por AZORA
ALTUS, S.L., con un porcentaje de participacion en el capital del 65%, y por SANCY, S.a.r.l., titular
de un 25% del capital. Los intereses de estos accionistas mayoritarios pueden ser distintos de los
del resto de accionistas de la Sociedad que ostenten una participacién accionarial minoritaria, lo
que podria influir significativamente en la adopcién de acuerdos por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad asi como en el nombramiento de los miembros de su Consejo de
Administracion.

Evolucidn de la cotizacién

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboracién 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.

Grado de difusion (free-float) limitado

Con objeto de cumplir con los requisitos de difusion previstos en la Circular MAB 14/2016, AZORA
ALTUS, S.L., accionista mayoritario de la Sociedad, ha decidido poner a disposicidon del Proveedor
de Liquidez (ver apartados 2.2 y 2.9 de este Documento Informativo), 938.968 acciones de la
Sociedad, con un valor estimado de mercado de 2.000.001,84 euros, considerando el precio de
referencia por accion de 2,13 euros. Dado que dichas acciones representan un 10,43% del capital
social de la Sociedad, se estima que las acciones de la Sociedad tendran una reducida liquidez.

Adicionalmente, AZORA ALTUS, S.L. ha puesto a disposicion del proveedor de liquidez, 70.423
acciones equivalente a 150.000,99 euros, con la exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de
Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez.

Recomendaciones de buen gobierno

Si bien a la fecha de este Documento Informativo la Sociedad no tiene formalizadas las
recomendaciones de buen gobierno para sociedades cotizadas, la transparencia e informacion a
los inversores esta asegurada por los sistemas de control interno de la Gestora, Azora Gestidn,
S.G.LI.C. S.A.U., que como entidad regulada por la C.N.M.V., cumple con los requerimientos
normativos exigidos.
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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 admitido valores que den derecho a suscribir o adquirir acciones.
Acuerdos sociales adoptados para la incorporacion

En Junta General de Accionistas de fecha 23 de marzo de 2017 se toma el acuerdo de solicitar la
incorporacién a negociacion en el MAB segmento para SOCIMI (MAB-SOCIMI) de la totalidad de
las acciones representativas del capital social de Coldn Viviendas SOCIMI, S.A.

A la fecha de este Documento Informativo, el capital social de la Sociedad es de NUEVE MILLONES
DE EUROS (9.000.000,00€), representado por 9.000.000 acciones, de UN EURO (1€) de valor
nominal cada una de ellas, de una sola clase y serie y con iguales derechos politicos y econédmicos.
El capital social de la Sociedad esta totalmente suscrito y desembolsado.

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o puedan dictarse en materia
del MAB-SOCIMI y, especialmente, sobre la incorporacidén, permanencia y exclusién de dicho
mercado.

2.2 Grado de difusion de los valores negociables. Descripcion, en su caso, de la
posible oferta previa a la incorporacion en el Mercado que se haya realizado y de
su resultado

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no cuenta con accionistas con una
participacién inferior al 5% del capital social de la Sociedad.

AZORA ALTUS, S.L., accionista mayoritario de la Sociedad, ha decidido poner a disposicién del
Proveedor de Liquidez 938.968 acciones de COLON SOCIMI representativas del 10,43% de su
capital social, con un valor estimado de mercado de 2.000.001,84 euros, considerando el precio
de referencia por accién de 2,13 euros, acordado en la sesién del Consejo de Administracion
celebrada el 23 de marzo de 2017, para cumplir con el requisito de difusion exigible en la Circular
MAB 14/2016. La efectiva difusidn de dichas acciones debera producirse en el plazo maximo de
un (1) afio desde su incorporacidn a negociacién en el MAB.
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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 ley espafiola y, en
concreto, en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio (en adelante, “Ley de Sociedades de Capital” o “LSC”). Asi como
en la Ley 11/2009, de 26 de octubre y Ley 16/2012, de 27 de diciembre, de Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (en adelante, “Ley de SOCIMI”) y en el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores aprobado por el real Decreto Legislativo 4/2015 de 23
de octubre, asi como por cualquier otra normativa que las desarrolle, modifique o sustituya.

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 Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (en adelante, "lberclear"),
con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad numero 1, y de sus entidades participantes autorizadas (en
adelante, las "Entidades Participantes").

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

Asimismo, todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad son ordinarias y
gozan de los mismos derechos econdmicos y politicos. Cada accién da derecho a un voto, no
existiendo acciones privilegiadas.

a) Derecho a percibir dividendos

Todas las acciones tienen derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en
el patrimonio resultante de la liquidacién en las mismas condiciones y no tienen derecho
a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias.

No obstante lo anterior, el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por
la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, establece que mientras la Sociedad haya optado por
la aplicacién del régimen fiscal especial establecido en dicha Ley, la Sociedad estd
obligada a repartir una parte de los beneficios obtenidos en cada ejercicio tal y como se
ha expuesto en el apartado 1.6.3. del presente Documento Informativo.

b) Derecho de asistencia y voto

De acuerdo con el articulo 122 de los Estatutos Sociales, las acciones confieren a sus
titulares el derecho de asistir y votar en la Junta General de Accionistas y el 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.
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Los Estatutos Sociales prevén la posibilidad de asistir por medios a distancia a las Juntas
Generales, por los medios y las condiciones previstas en los propios Estatutos Sociales.
También podran asistir por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista, en la
forma y con los requisitos establecidos en los articulos 184 y siguientes de la Ley de
Sociedades de Capital.

c) 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 emisidn de nuevas acciones y en la emisiéon de obligaciones convertibles en
acciones, salvo exclusidon del derecho de suscripcion preferente de acuerdo con los
articulos 308 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital.

Asi mismo, 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.

d) Derecho de informacion

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad confieren a sus titulares el
derecho de informacidn recogido en el articulo 93 d) de la Ley de Sociedades de Capital y,
con cardcter 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 estatutaria a la libre
transmisibilidad de las acciones compatible con la negociacion en el MAB-SOCIMI

Las acciones de la Sociedad no estan sujetas a ninguna restriccion a su libre transmisién, tal y
como se desprende del articulo 82 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, cuyo texto se
transcribe a continuacion:

ARTICULO 82.- TRANSMISION DE LAS ACCIONES

Las acciones y los derechos econdmicos que se derivan de ellas, incluidos los de suscripcion preferente
y de asignacion gratuita, son transmisibles por todos los medios admitidos en derecho.

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.
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Asimismo, el accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus
acciones, por cuyas condiciones de formulacidon, 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, sélo podrd 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.

2.5 Pactos para-sociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que
limiten la transmision de acciones o que afecten al derecho de voto

No existen pactos para-sociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que limiten la
transmisidn de acciones o que afecten al derecho de voto.

2.6 Compromisos de no venta o transmision, o de no emision, asumidos por
accionistas o por la Sociedad con ocasion de la incorporacion a negociacion en el
MAB-SOCIM|

Con motivo de la incorporacion en el MAB-SOCIMI de las acciones de la Sociedad y de
conformidad con lo exigido por la Circular MAB 14/2016, todos los accionistas significativos se
comprometen a no llevar a cabo ninguna de las siguientes actuaciones sobre las acciones de la
Sociedad:

a) ofrecer, pignorar, vender, anunciar la intencion de vender o comprometerse a vender,
vender ninguna opcién o contrato de compra, comprar ninguna opciéon o contrato de
venta, otorgar ninguna opcién, derecho o warrant para comprar, prestar o de cualquier
otro modo transferir o disponer, directa o indirectamente, de las citadas acciones de la
Sociedad; o

b) concertar una permuta o cualquier otro acuerdo o transaccién que transfiera, en su
totalidad o en parte, directa o indirectamente, cualquiera de las consecuencias
econdmicas de la propiedad de las citadas acciones de la Sociedad;

e independientemente de que cualquiera de las operaciones de las descritas en las letras (a) y (b)
precedentes se liguide mediante la entrega de acciones de la Sociedad o de cualquier valor
convertible en, ejercitable o canjeable por acciones de la Sociedad, por diferencias (en efectivo) o
de cualquier otro modo.

El presente compromiso permanecera durante el plazo de un (1) afio desde la fecha de
incorporacidn a negociacion de la Sociedad en el MAB-SOCIMI.
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Quedaran expresamente exceptuadas del anterior compromiso, las transmisiones de acciones
que puedan resultar de:

(i) la puesta a disposicion del proveedor de liquidez por parte de Azora Altus S.L. de acciones
de la Sociedad para hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de
Liquidez o para cumplir con los requisitos de difusidn establecidos en la normativa del
Mercado Alternativo Bursatil (M.A.B.); o

(ii) operaciones entre entidades pertenecientes a un mismo grupo (en el sentido del articulo
42 del Cédigo de Comercio), o transmisiones a favor de familiares directos hasta el
segundo grado por consanguinidad o afinidad, siempre que la entidad adquirente o
dichos familiares asuman un compromiso idéntico de no transmisién de acciones de la
Sociedad por el periodo remanente; o

(iii) la aceptacidon de eventuales ofertas publicas de adquisicidn sobre las acciones de la
Sociedad.

Por ultimo, y conforme a lo dispuesto en el citado apartado Segundo, 1.7 de la Circular MAB
14/2016, este compromiso de no transmisién permanecera en vigor durante el afio siguiente a la
incorporacion de las acciones de la Sociedad al Mercado Alternativo Bursatil (M.A.B.).

2.7 Previsiones estatutarias requeridas por la regulacion del MAB relativas a la
obligacion de comunicar participaciones significativas, pactos para-sociales,
requisitos exigibles a la solicitud de exclusion de negociacion en el MAB y cambios
de control de la Sociedad

Los Estatutos vigentes de la Sociedad se encuentran adaptados a las exigencias requeridas por la
normativa aplicable al segmento MAB-SOCIMI en lo relativo a: (i) las obligaciones de
comunicacién de participaciones significativas; (ii) la publicidad de pactos para sociales; (iii) los
requisitos exigibles a la solicitud de exclusion de negociacion en el MAB; y (iv) la comunicacién de
cambios de control de la Sociedad.

A continuacidn se transcribe el texto integro de los articulos de los Estatutos en los que, a la fecha
del presente Documento Informativo, se contienen las previsiones exigidas por la normativa del
MAB:

ARTICULO 82.- TRANSMISION DE LAS ACCIONES

Las acciones y los derechos econdmicos que se derivan de ellas, incluidos los de suscripcion preferente
y de asignacion gratuita, son transmisibles por todos los medios admitidos a derecho.
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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.

Asimismo, 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 podrd 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.

ARTICULO 302.- PRESTACIONES ACCESORIAS

Las acciones de la Sociedad llevan aparejada la realizacion y cumplimiento de las prestaciones
accesorias que se describen a continuacion. Estas prestaciones, que no conllevardn retribucion alguna
por parte de la Sociedad al accionista en cada caso afectado, son las siguientes:

(a) Comunicacion de participaciones significativas.

Los accionistas estardn obligados a comunicar a la Sociedad cualquier adquisicion o
transmision de acciones, por cualquier titulo y directa o indirectamente, que determine que su
participacion total alcance, supere o descienda del 5% del capital social o sus sucesivos
multiplos (a efectos de este articulo, una “Participacioén Significativa”), incluso cuando dicha
participacion se mantenga a través de entidades depositarias que aparezcan formalmente
legitimadas como accionistas en virtud del registro contable, pero que actuen en nombre y
por cuenta de los indicados accionistas. Excepcionalmente, si el accionista es administrador o
directivo de la sociedad, esta obligacion de comunicacion se referird al porcentaje del 1% del
capital social y sucesivos multiplos.

Todo accionista que haya alcanzado una Participacion Significativa en el capital social de la
Sociedad, deberd comunicar a la Sociedad cualquier adquisicion posterior, con independencia
del numero de acciones adquiridas.

Las comunicaciones deberdn realizarse al rgano o persona que la Sociedad haya designado
al efecto y dentro del plazo maximo de los cuatro (4) dias habiles siguientes a aquél en que se
hubiera producido el hecho determinante de la comunicacion.

La Sociedad dard, en su caso, publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del
Mercado Alternativo Bursatil (M.A.B).

(b) Comunicacién de pactos parasociales.

Todo accionista estard 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
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propiedad o queden afectados los derechos de voto que le confieren.

Las comunicaciones deberdn realizarse al érgano o persona que la Sociedad haya designado
al efecto y dentro del plazo mdximo de los cuatro (4) dias habiles siguientes a aquel en que se
hubiera producido el hecho determinante de la comunicacion.

La Sociedad dard publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del Mercado
Alternativo Bursdtil (M.A.B.).

ARTICULO 312.- EXCLUSION DE NEGOCIACION DEL MERCADO ALTERNATIVO BURSATIL (M.A.B.)

Desde el momento en el que las acciones de la Sociedad sean admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursdtil (M.A.B.), 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 estard 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
adquisicién de valores para los supuestos de exclusién de negociacién. Corresponderd al Organo de
Administracion establecer el procedimiento oportuno para permitir a dichos accionistas la venta de
sus acciones, que podrd incluir, entre otras posibles alternativas, la realizacion de compras bilaterales
o la introduccion en el mercado de una orden sostenida de compra durante un plazo de al menos un
mes.

No obstante lo anterior, la Sociedad no estard sujeta a la obligacion anterior cuando acuerde la
admision a cotizacion de sus acciones en un mercado secundario oficial espafiol con cardcter
simultdneo o a su exclusion de negociacion del Mercado Alternativo Bursdtil (M.A.B.).

2.8 Descripcion del funcionamiento de la Junta General

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

ARTICULO 92.- JUNTA GENERAL.

La Junta General es la reunidn de accionistas debidamente convocada y constituida para decidir sobre
los asuntos propios de su competencia. Sus acuerdos serdn obligatorios para todos los accionistas ,
incluso para los disidentes y ausentes, sin perjuicio de los derechos y acciones que la ley concede a los
accionistas .

ARTICULO 102.- JUNTA GENERAL ORDINARIA Y EXTRAORDINARIA.

La Junta General de Accionistas podrd ser Ordinaria o Extraordinaria. Es Ordinaria la que, previa
convocatoria por el Organo de Administracidn, debe reunirse necesariamente dentro de los seis
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primeros meses de cada ejercicio para censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del
ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacidon del resultado.

Todas las demds Juntas tendrdn el cardcter de Extraordinarias y se celebrardn cuando sean
convocadas por el Organo de Administracién, por considerarlo conveniente o necesario, o cuando lo
soliciten uno o varios accionistas que sean titulares de, al menos, un cinco por ciento del capital social,
expresando en la solicitud los asuntos a tratar en la Junta, procediendo en la forma determinada en la
Ley de Sociedades de Capital .

No obstante, la Junta General, aunque haya sido convocada con el cardcter de ordinaria, podrd
también deliberar y decidir sobre cualquier asunto de su competencia que haya sido incluido en la
convocatoria y previo cumplimiento de las disposiciones establecidas en la Ley de Sociedades de
Capital.

ARTICULO 112.- CONVOCATORIA DE LA JUNTA GENERAL

La Junta General serd convocada mediante anuncio publicado en la pdgina web corporativa de la
Sociedad si ésta hubiera sido creada, inscrita y publicada en los términos legalmente aplicables. En
caso contrario, la convocatoria se publicard 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 expresard el nombre de la Sociedad, el lugar, la fecha y hora de la reuniéon en primera
convocatoria, el orden del dia, en el que figurardn los asuntos a tratar, el cargo de la persona o
personas que realicen la convocatoria y, cuando asi lo exija la Ley, el derecho de los accionistas a
examinar en el domicilio social y, en su caso, de obtener, de forma gratuita e inmediata, los
documentos que han de ser sometidos a la aprobacion de la Junta y los informes técnicos establecidos
en la Ley. Podra asimismo hacerse constar la fecha, hora y lugar en que, si procediera, se reunird la
Junta en segunda convocatoria. Entre la primera y seqgunda convocatoria deberd mediar, por lo
menos, un plazo de veinticuatro horas.

Lo dispuesto en este articulo se entenderd sin perjuicio del debido cumplimiento de los requisitos
especificos legalmente fijados para la convocatoria de la Junta por razon de los asuntos a tratar en la
misma, en cuyo caso se deberd estar a lo legalmente establecido.

La Junta se entenderd convocada y quedard vdlidamente constituida sin necesidad de previa
convocatoria para tratar cualquier asunto siempre que esté presente o representado todo el capital
social y los concurrentes acepten por unanimidad la celebracion de la Junta y el orden del dia de la
misma. La Junta universal podrd reunirse en cualquier lugar del territorio nacional o del extranjero.

ARTICULO 122.- ASISTENCIA A LA JUNTA GENERAL.

Todos los accionistas podrdn asistir a las Juntas Generales. Los miembros del Organo de
Administracion deberdn asistir a las Juntas Generales, sin perjuicio de que su no asistencia, no
impedird la valida constitucion de la Junta.

110



Documento Informativo de incorporaciéon al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

Los accionistas podrdn asistir a la Junta General utilizando medios electrdnicos, telemdticos u otros
medios de comunicacién a distancia, siempre que asi lo acuerde el Organo de Administracién, quien
indicard en la convocatoria los medios utilizables a tal fin, por reunir las condiciones de seguridad
exigibles para garantizar la identidad de los accionistas, la efectividad de sus derechos y el correcto
desarrollo de la reunion.

En caso de preverse la asistencia por medios electronicos o telemdticos, en la convocatoria se
describirdn los plazos, formas y modos de ejercicio de los derechos de los accionistas previstos por los
administradores para permitir el ordenado desarrollo de la Junta. En particular, podrd determinarse
por los administradores que las intervenciones y propuestas de acuerdos que, conforme a la Ley,
tengan intencidon de formular quienes vayan a asistir por medios telemdticos, se remitan a la Sociedad
con anterioridad al memento de la constitucion de la Junta.

Todo accionista que tenga derecho de asistir podrd hacerse representar en la Junta General por
medio de otra persona, aunque esta no sea accionista, en la forma y con los requisitos establecidos en
los articulos 184 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capital.

ARTICULO 132.- CONSTITUCION DE LA JUNTA GENERAL.

La Junta General quedard vdlidamente constituida, en primera convocatoria, cuando los accionistas
presentes o representados posean, al menos, el veinticinco por ciento del capital suscrito con derecho
de voto. En sequnda convocatoria, serd vdlida la constitucion de la Junta cualquiera que sea el capital
concurrente a la misma.

ARTICULO 14°.- QUORUM DE CONSTITUCION REFORZADO EN CASOS ESPECIALES

Para que la Junta ordinaria o extraordinaria pueda acordar vdlidamente la emision de obligaciones
canjeables o convertibles, la supresion o la limitacion del derecho de adquisicion preferente de nuevas
acciones, el aumento o reduccion de capital y, en general cualquier modificacion de los Estatutos
Sociales, asi como la transformacion, la fusion, la escision o la cesion global del activo y pasivo y el
traslado de domicilio al extranjero, serd necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de
accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a voto. En sequnda convocatoria serd suficiente la concurrencia del veinticinco
por ciento de dicho capital.

ARTICULO 152.- CELEBRACION, LISTA DE ASISTENTES, VOTACION Y ADOPCION DE ACUERDOS.

Las Juntas Generales se celebraran en el término municipal donde la Sociedad tenga su domicilio. El
Presidente y el Secretario de la Junta General serdn los del Consejo de Administracion y, en su defecto,
los designados por los accionistas concurrentes al comienzo de la reunion.

Antes de entrar en el orden del dia, se formard la lista de los asistentes, expresando el cardcter o
representacion de cada uno y el nimero de acciones propias o ajenas con que concurran. Al final de la
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lista se determinard el numero de accionistas presentes o representados, asi como el importe del
capital del que sean titulares, especificando el que corresponde a los socios con derecho a voto.

Una vez determinada la vdlida constitucion de la Junta de que se trate, el Presidente declarard abierta
la sesion y procederd a la lectura del orden del dia. Cada uno de los puntos que en el mismo se
contenga serd tratado por separado y, en todo caso, se votardn por separado aquellos asuntos que
sean sustancialmente independientes. El Presidente expondrd cuanto estime conveniente,
concediendo hasta que estime el asunto suficientemente debatido, turnos a favor y en contra,
consumidos los cuales hard un resumen de lo expuesto, pasdndose seguidamente a la oportuna
votacion, cuyo resultado se reflejard en el acta con lo demds procedente. Salvo disposicion legal en
contrario, solo se podrd deliberar y votar sobre los asuntos incluidos en la convocatoria.

Los acuerdos se tomardn por mayoria simple de los votos de los accionistas presentes o representados
en la Junta, entendiéndose adoptado un acuerdo cuando obtenga mds votos a favor que en contra
del capital presente o representado. No obstante lo anterior, para la adopcion de los acuerdos de
aumento o reduccion del capital y cualquier otra modificacion de los estatutos sociales, la emision de
obligaciones, la supresion o la limitacion del derecho de adquisicion preferente de nuevas acciones,
asi como la transformacion, la fusion, la escision o la cesion global de activo y pasivo y el traslado de
domicilio al extranjero, si el capital presente o representado supera el cincuenta por ciento (50%)
bastard con que el acuerdo se adopte por mayoria absoluta. Sin embargo, se requerird el voto
favorable de los dos tercios del capital presente o representado en la Junta cuando en segunda
convocatoria concurran accionistas que representen el veinticinco por ciento (25%) o mds del capital
suscrito con derecho de voto sin alcanzar el cincuenta por ciento (50%).

Cada accion da derecho a un voto.

En todo lo demads, verificacion de asistentes, votacion y derecho de informacion del accionista se
estard a lo establecido en la Ley .

ARTICULO 162.- JUNTA UNIVERSAL.

La Junta General quedard vdlidamente 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 reunion.

La Junta universal podrad reunirse en cualquier lugar del territorio nacional o del extranjero .
ARTICULO 172.- DOCUMENTACION DE LOS ACUERDOS

Las deliberaciones de la Junta General se hardn constar en actas extendidas en un Libro de Actas y
seran firmadas por el Presidente y el Secretario o las personas que los hayan sustituido. El acta podrd
ser aprobada por la propia Junta a continuacion de haberse celebrado esta o, en su defecto, dentro
del plazo de quince dias por el Presidente de la Junta general y dos socios interventores, uno en
representacion de la mayoria y otro de la minoria.
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Las certificaciones de las actas se hardn conforme a lo previsto en el Reglamento del Registro
Mercantil.

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

Con fecha 17 de mayo de 2017 AZORA ALTUS, S.L. ha formalizado un contrato de liquidez (en
adelante, el "Contrato de Liquidez") con BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espafia, que presta
servicios de asesoramiento y servicios bancarios (en adelante, "BNP" o el "Proveedor de
liquidez").

En virtud del Contrato de Liquidez, el Proveedor de Liquidez se compromete a ofrecer liquidez a
los titulares de acciones de la Sociedad mediante la ejecucion de las operaciones de compraventa
de acciones de la Sociedad en el MAB-SOCIMI, de acuerdo con el régimen previsto por la Circular
del MAB 7/2010, de 4 de enero, sobre normas de contrataciones de acciones de Empresas en
Expansion a través del MAB, (en adelante, la "Circular del MAB 7/2010").

“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 COLON VIVIENDAS
SOCIMI instrucciones sobre el momento, precio o demds condiciones de las operaciones que
ejecute en virtud del contrato. Tampoco podrd solicitar ni recibir informacion relevante de la
Sociedad.

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

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

AZORA ALTUS, S.L., accionista mayoritario de la Sociedad, se compromete a poner a disposicidon
del Proveedor de Liquidez una combinacién de 150.000 euros en efectivo y una cantidad de
70.423 acciones equivalente a 150.000,99 euros, con la exclusiva finalidad de permitir al
Proveedor de Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de
Liquidez.
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Adicionalmente, AZORA ALTUS, S.L. se compromete a poner a disposicion del Proveedor de
Liquidez 938.968 acciones de COLON SOCIMI representativas del 10,43% de su capital social, con
un valor estimado de mercado de 2.000.001,84 euros, considerando el precio de referencia por
accién de 2,13 euros, para cumplir con el requisito de difusidn exigible en la Circular MAB
14/2016.

Por tanto, AZORA ALTUS, S.L. ha puesto a disposicion del Proveedor de Liquidez un total de
1.009.391 acciones de la Sociedad, con un valor estimado de 2.150.002,83 euros, considerando el
precio de referencia por accién de 2,13 euros, y que en total representan un 11,22% del capital
social.

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

El Proveedor de Liquidez se compromete a no solicitar ni recibir del Asesor Registrado ni de la
Sociedad instruccién alguna sobre el momento, precio o demas condiciones de las érdenes 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 informacién relevante de la Sociedad que
no sea publica.

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

El Contrato de Liquidez tendrd una duracidon indefinida, entrando en vigor en la fecha de
incorporacion a negociacion de las acciones de la Sociedad en el MAB, y pudiendo se 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 la otra parte por escrito con una antelacion minima de 30 dias. La resolucion del
contrato de liquidez sera comunicada por la Sociedad al MAB.
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3 OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

No aplica.
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4 ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES

4.1 Informacion relativa al Asesor Registrado, incluyendo las posibles relaciones y
vinculaciones con el Emisor

Cumpliendo con el requisito establecido en la Circular MAB 14/2016, que obliga a la contratacion
de un Asesor Registrado para el proceso de incorporacidn a negociacion en el MAB, segmento de
SOCIMI, y al mantenimiento del mismo mientras la Sociedad cotice en dicho Mercado, la Sociedad
designo, el 22 de febrero de 2017, a ARMABEX Asesores Registrados, S.L. como Asesor Registrado
(en adelante, "ARMABEX").

Como consecuencia de esta designacion, desde dicha fecha ARMABEX asiste a la Sociedad en el
cumplimiento de la relacion de obligaciones que le corresponden en funcién de la Circular del
MAB 16/2016.

La Sociedad y ARMABEX declaran que no existe entre ellos ninguna relacién ni vinculo mas alla del
constituido por el nombramiento de Asesor Registrado descrito en este apartado 4.1.

ARMABEX fue autorizado por el Consejo de Administracién del MAB como Asesor Registrado el 2
de diciembre de 2008, segun establece la Circular del MAB 16/2016, y esta debidamente inscrito
en el Registro de Asesores Registrados del MAB.

ARMABEX se constituyé en Madrid el dia 3 de octubre de 2008 por tiempo indefinido y esta
inscrito en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 26097, folio 120, seccién 8 y hoja M470426 e
inscripcion 1. Su domicilio social estd en Madrid, calle Doce de Octubre nimero 5 y tiene C.I.F.
numero B-85548675. Su objeto social incluye la prestacién directa o indirecta de todo tipo de
servicios relacionados con el asesoramiento financiero a personas y empresas en todo lo relativo
a su patrimonio financiero, empresarial e inmobiliario.

ARMABEX tiene experiencia dilatada en todo lo referente al desarrollo de operaciones
corporativas en empresas. El equipo de profesionales de ARMABEX que ha prestado el servicio de
Asesor Registrado esta formado por un equipo multidisciplinar de profesionales que aseguran la
calidad y rigor en la prestacion del servicio.

ARMABEX actua en todo momento en el desarrollo de sus funciones como Asesor Registrado,
siguiendo las pautas establecidas en su cddigo interno de conducta.
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4.2 Declaraciones o Informes de terceros emitidos en calidad de expertos,
incluyendo cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el tercero
tenga en el Emisor

En cumplimiento de lo previsto en la Circular MAB 14/2016, en la que se establece el régimen
aplicable a las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario cuyos
valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursatil, se debe presentar una valoracién
independiente del negocio.

La Sociedad CBRE Valuation Advisory, S.A., con domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana 202, y
CIF A-85490217, ha prestado sus servicios como experto inmobiliario para elaborar el informe de
valoracién de la Sociedad a fecha 31 de diciembre de 2016, y emitido con fecha 6 de marzo de
2017. Dicho informe se incluye como Anexo Il del presente Documento Informativo.

4.3 Informacion relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de
incorporacion

El despacho Freshfields Bruckhaus Deringer, LLP, sociedad profesional registrada en Inglaterra y
Gales bajo el numero 0C334789, y cuya sucursal en Espafia cuenta con CIF nimero N0O060651G, y
con domicilio social en Madrid, calle Fortuny 6, ha prestado asesoramiento legal en el marco del
proceso de incorporacidn de las acciones de la Sociedad en el MAB, emitiendo un informe de due
diligence legal sobre aspectos societarios con fecha 5 de abril de 2017.

Deloitte Financial Advisory, S.L.U. ha realizado un informe de due diligence financiera de la
Sociedad, con fecha 7 de marzo de 2017.

Como entidad agente y entidad encargada de la llevanza del libro registro de accionistas de la
Sociedad ha prestado y presta sus servicios la sociedad BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafa,
entidad constituida con arreglo a la legislaciéon espafiola, con domicilio social en Madrid, calle
Ribera del Loira n2 28, y con CIF W-0012958-E.
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ANEXO | Comunicacion a la Agencia Tributaria de la opcidn para aplicar el
régimen de SOCIMI

ANEXO Il Informe de valoracion del emisor

ANEXO Il Cuentas anuales a 31 de diciembre de 2014, y cuentas anuales
abreviadas a 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016, junto con
los correspondientes informes de auditoria

ANEXO IV Informe sobre la estructura organizativa y el sistema de control
interno de la informacidn financiera del emisor
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ANEXO |

Comunicacion a la Agencia Tributaria de la opcion para aplicar el
régimen de SOCIMI



A LA DELEGACTON DE LA AGENCIA ESTATAL DE ADMINISTRACION C QP Y
TRIBUTARIA DE MADRID

D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio, mayor de edad, de nacionalidad espafiola, con
‘domicilio en Madrid, Calle Serrano 30, 2° planta, y con Documento Nacional de Identidad
numero 16027612-Q, actuando en nombre y representacion de COLON VIVIENDAS,
SOCTIMI, S.A., domiciliada en Calle Serrano, 30, 2° derecha, Madrid, Espafia, inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid al Tomo 30.899, Folio 35 y Hoja M-556127 y con Namero de
Identificacién Fiscal (N.LF.) A-86695483 (la Sociedad), y debidamente facultado para
realizar la presente comunicacién en su condicion de apoderado de la Sociedad tal y como se
desprende de la escritura de protocolizacién de acuerdos sociales otorgada ante el Notario de
Madrid, D. Manuel Richi Alberti, ¢l 29 de septiembre de 2015, bajo el namero 3.088 de su
protocolo, que se adjunta como Anexo I a la presente comunicacion.

FEXPONE

1.- Que, con fecha 27 de julio de 2015, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
la Sociedad acordé la renuncia por parte de la Sociedad a su condicién de Sociedad
de Inversién Inmobiliaria y su opcion por el régimen juridico especial propio de las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario
(SOCIMIs), adoptando, para ello, los acuerdos sociales complementarios necesarios
(entre ellos, la modificacion de los estatutos sociales de la Sociedad, para adecuarlos
a la nueva realidad social). .

Se adjunta como Anexo IT escritura publica por la que se elevaron a publico los
acuerdos mencionados anteriormente, entre otros, la modificacion de los estatutos
sociales de la Sociedad.

Por otro lado, se adjunta como Anexo III resolucion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores de 4 de septiembre de 2015 en virtud de la cual se procede a dar
de baja a la Sociedad del Registro de Sociedades de Inversion Inmobiliaria.

1I.- Que, asimismo, en la referida Junta General Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad de fecha 27 de julio de 2015, se acordd la opcion por la aplicacién en el
Impuesto sobre Sociedades, con efectos a partir del periodo impositivo! iniciado el 1
de enero de 2015 y que concluird el 31 de diciembre de 2015, del régimen fiscal
especial propio de las SOCIMIs (el Régimen de SOCIMIs) previsto en la Ley
11/2009, de 26 de octubre, de Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el
Mercado Iinmobiliario (Ley de SOCIMIs).

IL-  Que se adjunta como Anexo IV a la presente comunicacion, certificacion del acuerdo
de 1a Junta General Exiraordinaria de Accionistas adoptado con fecha 27 de julio de
2015 por €l que dicha junta acordd la opcién por parte de 1a Sociedad de la aplicacion
del Régimen de SOCIMIS.

IV.-  Que de conformidad con el articulo 8 de la Ley de SOCIMIs, y con €l fin de que el
Régimen de SOCIMIs resulte de aplicacién a la Scciedad a partir del periodo
impositivo iniciado el 1 de enero de 2015, la Sociedad comunica a esta Delegacion la

! Téngase en cuenta que ¢l periodo impositivo coincide con el ejercicio social de la Sociedad.

SPA2299633/5 PENDING-514753




opeidn por la aplicacion en ¢l Impuesto sobre Sociedades de la Sociedad del Régimen
de SOCIMIs antes de los tres Gltimos meses previos a la conclusién del periodo
impositivo corriente de la Sociedad (es decir, en el caso de la Sociedad, antes de los
tres Gltimos meses previos al 31 de diciembre de 2015).

Que la Disposicién Transitoria Primera de la Ley de SOCIMIs permite optar por la
aplicacion del Régimen de SOCIMIs en los términos establecidos en el articulo 8 de
la Ley de SOCIMIs, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a
condicién de que tales requisitos se cumplan dentro de los dos afios siguientes a la
fecha en la que se opta por aplicar dicho régimen, v que es intencion de la Sociedad,
conforme al referido acuerdo adoptado por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas con fecha 27 de julio de 2015 y seglin resulta de la certificacion adjunta,
dar cumplimiento pleno en tiempo y forma a los mencionados requisitos de
conformidad con lo previsto en la citada Disposicién Transitoria Primera de la Ley de
SOCIMIs.

Que, en virtud de todo lo anterior, la Sociedad

SOLICITA

Que teniéndose por presentada en tiempo y forma la presente comunicacién, asi como la
documentacién que la acompafia, se dé por realizada la comunicacién a que se refiere el
articulo 8 de la Ley de SOCIMIs y, en consecuencia, se aplique en el Impuesto sobre
Sociedades de la Sociedad el Régimen de SOCIMIs con efectos a partir del periodo
impositivo iniciado el 1 de enero de 2015 que concluye el 31 de diciembre de 2015.

Rogamos que a efectos de notificaciones en relacién con la presente solicitud se dirijan a:

D?. Marfa del Mar Gonzélez Diez
Colon Viviendas SOCIMI, S.A.
C/ Serrano 30, 2° derecha,
C.P.: 28001 Madrid
Tlfno: 91 310 63 70 / margonzalez(@azora.es

Madrid, a 29 de septiembre de 2015

— T

.‘/ i

Fdo.: D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzofio
en nombre y representacion de
COLON VIVIENDAS, SOCIMI, S.A.

SPA2299633/5 PENDING-514753 Pégina 2
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RESUMEN EJECUTIVO

CBRE

CBRE Valuation Advisory, S.A.
Edificio Castellana 200

P° de la Castellana, 202 8¢
28046 Madrid

Teléfono +34 91 598 19 00
Fax +34 91 556 96 90

Resumen ejecutivo

En virtud del contrato de prestacién de servicios de fecha 1 de diciembre de 2016 firmado
entre Colén Viviendas SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”) y CBRE Valuation Advisory, S.A.
(“CBRE"), se expone a continuacién el resultado del trabajo realizado para la valoracién

societaria a 31 de diciembre de 2016 de Colén Viviendas SOCIMI, S.A.

El objetivo del presente informe es aportar una opinién de valor independiente acerca del
valor razonable de la Sociedad para acompaiiar al folleto de salida al Mercado Alternativo
Bursdatil (MAB) espafiol. Para cumplir con la normativa del MAB, se proporcionard un
rango de valor de mercado de las acciones de la Sociedad.

Para la valoracién hemos partido de sus estados financieros anuales a 31 de diciembre de
2016 facilitados por la Sociedad, sobre los que Deloitte ha realizado la auditoria con
informe favorable.

Dado el tipo de actividad que lleva a cabo la Sociedad, consideramos que la mejor
metodologia de valoracién societaria es la del Valor Ajustado de los Fondos Propios
después de impuestos, por creer que es el método que mejor refleja el valor razonable de
la Sociedad cuyo principal negocio es el inmobiliario.

Los activos inmobiliarios de la Sociedad se han valorado a mercado siguiendo la
metodologia de la Royal Institution of Chartered Survayors (“RICS”) de acuerdo con las
International Valuations Standards (IVS). Esta valoracién se ha realizado a fecha 31 de
diciembre de 2016 y ha sido realizada por CBRE Valuation Advisory.

Dado que la Sociedad contabiliza sus activos inmobiliarios por el método del precio de
adquisicién (neto de amortizaciones y provisiones) aceptado por el Plan General de
Contabilidad, ajustamos el valor de los fondos propios por el efecto del valor razonable de
los activos inmobiliarios menos el valor neto contable de los mismos antes del cdlculo del
impacto fiscal, si aplica, segin el siguiente detalle a 31 de diciembre de 2016:

31/12/2016 Valor de Plusvalia /

(Miles Euros) mercado Minusvalfa

Activos Inmobiliarios 11.139 22.400 11.261
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Adicionalmente a la valoracién de los activos inmobiliarios a mercado, se han analizado el
resto de partidas del activo y pasivo de la Sociedad para que figuren a su valor razonable
cuando el Balance de Situacién a 31 de diciembre de 2016 no lo estuviera reflejando o no
lo incluyera. Se realizan los siguientes ajustes:

0 La Sociedad tiene 4 préstamos cualificados destinados a la financiacién de
los activos inmobiliarios con un importe pendiente a 31 de diciembre de
2016 de 5.975 miles de euros. Se obtiene un valor razonable de estos
préstamos de 4.347 miles de euros. Para su estimacién se han tenido en
cuenta los subsidios de préstamos convenidos que la Sociedad recibe,
tanto para la amortizacién del principal, como para los infereses a pagar
(1,85% en la actualidad). Por tanto, se produce un ajuste de la deuda de
1.628 miles de euros.

0 Estimacién del valor razonable de participaciones en otras sociedades: la
Sociedad tiene una participacién del 1,77% en el capital social de la
compaiia Encasa Cibeles, S.L. cuyo valor contable asciende a 3.326 miles
de euros y se encuentra registrado en el Balance, en el epigrafe
“Inversiones Financieras a largo plazo/Instrumentos de patrimonio”. Dado
que se trata de una participacién minoritaria y no existe un mercado de
referencia del valor de sus acciones, a los efectos de este andlisis se
considera como valor razonable el valor teérico contable en funcién de los
fondos propios de la participada. A 31 de diciembre de 2016, el
patrimonio neto de la compafdia Encasa Cibeles, S.L. ascendia a 175.652
miles de euros, y por tanto el valor de la participaciéon del 1,77% es de
3.110 miles de euros. Se produce por tanto una reduccién del valor de
216 miles de euros conforme al método de valoracién considerado.

Ademds de lo anteriormente indicado, no ha sido necesario efectuar otfros ajustes en el
resto de partidas del balance, dado que, segin nuestro andlisis, y la informacién
suministrada por la Direccién de la Sociedad, su valor razonable es coincidente con su
valor contable y por tanto no existen ajustes que pudieran afectar al valor de la Sociedad.

Por otro lado, hay que realizar en la valoracién societaria los ajustes correspondientes a la
proyeccién de los costes de estructura de la Sociedad no considerados en la valoracién de
los activos inmobiliarios. Se han considerado unos costes de estructura normalizados de
158.000 euros al afo. El impacto por este concepto se ha calculado proyectando los
gastos de estructura normalizados y su valor final a 10 afos, actualizdndolos a una tasa de
descuento equivalente a la empleada en la valoracién de los activos inmobiliarios.
Ademads, se ha realizado un andlisis de sensibilidad variando la tasa de descuento en +/-
25 puntos bésicos. El impacto medio calculado por este concepto es de 2.657 miles de
euros, con un rango de valores entre 2.558 y 2.764 miles de euros de acuerdo al andlisis

de sensibilidad.

Por Gltimo, y en aplicacién del articulo 12.1.c) de la Ley 11/2009, de 26 de octubre por la
que se regulan las SOCIMIs, en caso de venta de los activos inmobiliarios, la Sociedad
tendria que hacer frente al pago correspondiente al impuesto por la plusvalia latente
generada entre la fecha de adquisiciéon de los activos inmobiliarios (2/8/2013) y la fecha
de acogimiento al régimen fiscal especial (1/1/2015).

CBRE



RESUMEN EJECUTIVO - VALORACION SOCIETARIA DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. 5

La Sociedad, desde su constitucién, hasta la fecha de acogimiento al régimen de SOCIMI
era una Sl (Sociedad de Inversiéon Inmobiliaria) con un tipo de gravamen del 1%, por lo
que los impuestos aplicables a una posible plusvalia por la venta de los activos serdn poco
relevantes, por lo que no se han tenido en cuenta en la valoracién societaria.

Nuestro trabajo concluye con el siguiente rango sobre el valor razonable de los fondos
propios de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016, siendo su punto central un valor de
19.451 miles de euros:

Rango Rango Rango

VALORACION DE LOS FONFOS PROPIOS i Medio Alto

(Miles Euros)

Patrimonio Neto Contable 9.435 9.435 9.435
V. razonable Inv. Inmobiliarias + Inmov. material 21.400 22.400 23.200
V. contable Inv. Inmobiliarias + Inmov. material 11139 0 211139 211139
+ Plusvalfa en Inv. Inmobiliarias 10.261 11.261 12.061
V. razonable Inversiones financieras (Participaciones) 3.110 3.110 3.110
V. contable Inversiones financieras (Participaciones) -3.326 -3.326 -3.326
+ Plusvalia en Inversiones financieras 216 216 216
Total Plusvalia 10.045 11.045 11.845
Patrimonio Neto Ajustado 19.480  20.480 21.280
V. razonable de la deuda con terceros -4.347 -4.347 -4.347
V. contable de la deuda con terceros 5.975 5.975 5.975
- Ajuste por deuda con terceros 1.628 1.628 1.628
- Ajustes por gastos de estructura -2.764 -2.657 -2.558
Valor de los Fondos Propios 18.344  19.451 20.350

Este documento no constituye una recomendacién a la Sociedad ni a terceros sobre la
salida de la Sociedad a cotizacién en el MAB. Cualquier decisién por parte de terceros
deberd realizarse bajo su responsabilidad y realizando sus propios andlisis y las
comprobaciones que considere necesarias para llegar a sus propias conclusiones.

Este documento debe ser leido y considerado en su totalidad, teniendo en cuenta la
finalidad del mismo, y en ningln caso, debe interpretarse o extraerse partes del mismo de
forma independiente.
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DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.

METODOLOGIA

El objetivo del presente informe es aportar una opinién de valor independiente acerca del
valor razonable de las acciones de Colén Viviendas SOCIMI, S.A. para acompaiar al
folleto de salida al Mercado Alternativo Bursatil (MAB) espafiol. Para cumplir con la
normativa del MAB, se proporcionard un rango de valor razonable de las acciones de la
Sociedad. Este informe no puede ser distribuido a terceras partes ni utilizado para fines
distintos a los mencionados en este parrafo.

Dado el tipo de actividad que lleva a cabo la Sociedad, cuyo principal negocio es el
inmobiliario patrimonialista, consideramos que la mejor metodologia de valoracién
societaria serfa la del Valor Ajustado de los Fondos Propios después de impuestos, por
creer que es el método que mejor refleja el valor razonable de este tipo de companias.

El detalle y alcance de las fases seguidas para esta metodologia es el siguiente:

B Cdlculo del valor razonable de los activos inmobiliarios (Gross Asset Value, GAV) para
obtencion de las plusvalias/minusvalias implicitas. Esta valoracién de activos
inmobiliarios se ha llevado a cabo bajo metodologia RICS, asumiendo el valor de
mercado para todos los activos, que ha sido realizada por CBRE Valuation Advisory.

®  Andlisis del resto de activos y pasivos del balance de situaciéon de la Sociedad, para
que figuren a su valor razonable.

B Cdlculo del efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias implicitas como consecuencia de
los ajustes para obtener el valor razonable de los activos inmobiliarios y del resto de
partidas del activo y pasivo.

B Cdlculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del
efecto fiscal. Se parte del valor razonable de la Sociedad y se aplican sensibilidades a
la valoracién de los activos inmobiliarios (a la rentabilidad exigida al proyecto) y al
resto de ajustes, para calcular el rango bajo y alto del valor de la Sociedad.

Con esta metodologia, se obtiene un rango de valor a una fecha determinada que podria
diferir del valor obtenido a una fecha posterior, pero que es la metodologia de valoracién
habitualmente aceptada en operaciones entre partes independientes para sociedades
inmobiliarias.

La fecha de valoracién de la Sociedad es el 31 de diciembre de 2016, fecha de la Gltima
informacién financiera disponible y auditada.

CBRE



VALORACION DE SOCIEDAD. METODOLOGIA Y ALCANCE - VALORACION SOCIETARIA 8
DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.

ALCANCE Y PROCEDIMIENTOS DE
TRABAJO REALIZADOS

Para la realizacién de nuestro trabajo, nos hemos basado en la siguiente documentacién:

® Cuentas anuales e Informe de Auditoria favorable emitido por Deloitte a 31 de
diciembre de 2016.

® Valoracién de mercado de los activos inmobiliarios a 31 de diciembre de 2016
realizada por CBRE Valuations Advisory.

® Cuadro de amortizacién de los préstamos y subsidios asociados a os mismos recibidos.

® Cuentas anuales de Encasa Cibeles para el ejercicio 2016, formuladas por el Consejo
de Administracién el 2 de marzo de 2017.

En base a esta documentacién, se han realizado los siguientes procedimientos:

B Andlisis de las cuentas anuales auditadas de Colén Viviendas SOCIMI, S.A. a 31 de
diciembre de 2016.

B Andlisis del inventario detallado de los activos inmobiliarios a 31 de diciembre de
2016 (coste, provisiones, valor contable) y valoraciones a 31 de diciembre de 2016
realizadas por CBRE Valuation Advisory.

B Mantenimiento de reuniones con la Direccién de la Sociedad para obtener aquella
informacién y aclaraciones consideradas necesarias.

B Entendimiento de la normativa vigente aplicable a las SOCIMIs en Espafia.

®  Obtencién de una carta de representacién de los Administradores de la Sociedad en la
que nos confirman que hemos tenido acceso a todos los datos e informacién
necesarias para la adecuada realizaciéon de nuestro trabajo, asi como que hemos sido
informados  de todos aquellos aspectos relevantes que pudieran afectar
significativamente a los resultados del mismo.

B Obtencién de confirmacién de los abogados de la Sociedad acerca de los pleitos,
contenciosos y litigios de la misma.

® Comentarios con la Direccién de la Sociedad, con el fin de confirmar que no se han
producido, con posterioridad a la fecha de valoracién (31 de diciembre de 2016),
acontecimientos de importancia que pudieran afectar a la valoracién.
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m  Otros andlisis y revisiones de informacién que hemos considerado relevantes, asi como
la lectura de las actas de la Sociedad desde el 1de enero de 2016 hasta la fecha de

T e

Consejo de Administracién 28/03/2016
Consejo de Administracién 8/06/2016

Junta General Ordinaria 30/06/2016
Consejo de Administracién 28/09/2016
Consejo de Administracién 21/12/2016
Consejo de Administracién 22/02/2017

informe.
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DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

Colén Viviendas SOCIMI, S.A. (anteriormente Colén Viviendas, Sociedad de Inversion
Inmobiliaria, S.A.) es una sociedad espafnola con CIF nimero A86695483. Fue constituida
el 9 de abril de 2013 por tiempo indefinido, mediante escritura otorgada ante notario de
Madrid; inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 30899, folio 35, seccién 8,
hoja M 556127, inscripcién 1, bajo la denominacién social de Sociedad de Inversién
Inmobiliaria e inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Inversién inmobiliaria
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 27 de julio de 2015 fue aprobada la
conversién de la Sociedad en SOCIMI y su consiguiente acogimiento al Régimen fiscal
especial propio de las SOCIMI. Asimismo, también se aprobé el cambio de su
denominacién social por la actual y se modificaron los Estatutos Sociales para su
adaptaciéon al régimen juridico especial propio de las SOCIMI, aprobéndose un nuevo
texto refundido de los Estatutos Sociales.

Su domicilio social se encuentra ubicado en la Calle Serrano N° 30, 28006 de Madrid.

Los negocios de la Sociedad se concentran principalmente en el sector inmobiliario,
especificamente en la adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana
para su arrendamiento. Su objeto social es el siguiente:

a) Lo adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento. La actividad de promocién incluye la  rehabilitaciéon  de
edificaciones en los términos establecidos en la Ley 37/1992, de 28 de diciembre,
del Impuesto sobre el Valor Afadido.

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

c) La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en
territorio espafol, que tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al
mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria,
legal o estatutaria, de distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de
inversién exigidos para estas sociedades.

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

e) El desarrollo de otras actividades accesorias a las referidas anteriormente,
entendiéndose como tales aquéllas cuyas rentas representen, en su conjunto,
menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada periodo impositivo o
aquéllas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en
cada momento.
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Los negocios de la Sociedad se extienden Gnicamente al territorio espafol.

A 31 de diciembre de 2016 el capital social de la Sociedad, que asciende a 9.000.000
euros, estd representado por 9.000.000 acciones de 1 euro de valor nominal cada una,
todas ellas de la misma clase (con idénticos derechos politicos y econémicos), totalmente
suscritas y desembolsadas. A dicha fecha, los accionistas con participaciones significativas
en la Sociedad son los siguientes:

Accionista Participacion

Azora Altus, S.L. 65,00%
Sancy, S.a.r.l. 25,00%
Resto 10,00%

Tal y como se indica en las cuentas anuales del ejercicio 2016, con fecha 30 de
septiembre de 2015, y con efectos a partir del 1 de enero de 2015, la Sociedad presentéd
escrito de acogimiento al régimen fiscal especial de SOCIMI.

A 31 de diciembre de 2016, no se cumple por parte de la Sociedad la condicién de
cotizacién en un mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacion. Los
administradores de la Sociedad estiman que se cumplird dicho requisito en el periodo de
dos afos que permite la ley.

Las SOCIMI se regulan por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre.

En virtud de esta Ley, las entidades que opten por la aplicacién del régimen fiscal especial
previsto en dicha Ley tributardn a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto de
Sociedades. En el caso de generarse bases imponibles negativas, no serd de aplicacién el
articulo 25 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo. Asimismo, no resultard de aplicacién el
régimen de deducciones y bonificaciones establecidas en los Capftulos I, Il y IV de dicha
norma. En todo lo demds no previsto en la Ley 11/2009, serd de aplicacién
supletoriomente lo establecido en el Texto Refundido de Ley del Impuesto sobre
Sociedades.

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

Para la realizacion de nuestro trabajo, hemos asumido la plena aplicabilidad del régimen
de SOCIMI a la Sociedad, con especial consideracién a:

a) La Sociedad no tiene previsto llevar a cabo desinversiones durante los tres
primeros afos de su existencia bajo el régimen de SOCIMI, y en el caso de
desinversion en el futuro, la plusvalia que pudiera aparecer se repartiria
linealmente desde su creacién, tributando al 1%, Unicamente el tramo
correspondiente desde la fecha de adquisicion hasta la fecha de acogimiento al
régimen fiscal especial de las SOCIMI.

CBRE



VALORACION DE SOCIEDAD. METODOLOGIA Y ALCANCE - VALORACION SOCIETARIA 12
DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.

Consideramos poco relevante su impacto por lo que no se tendrd en cuenta la
existencia de impuestos diferidos en nuestros cdlculos. Se presenta a
continuacién la relacién de activos de la Sociedad y su fecha de adquisicién.

Activos inmobiliarios Fecha de

adquisicién

Derecho supetficie edificio en Travesera de les Corts, 86 02/08/2013
Derecho superficie edificio en C/ Sagrera, 77-79 02/08/2013
Derecho supetficie edificio en Paseo Urrutia, 37 02/08/2013

Derecho superficie edificio en C/ Manel Sancho, 15 02/08/2013

b) Las obligaciones de repago de la deuda no van a interferir en el pago de
dividendo minimo requerido por la regulacién de las SOCIMIs.

c) En caso de existir accionistas de la Sociedad con una participacién superior al
5% que tributen a un tipo inferior al 10% (excluido otras SOCIMIs o REITs), la
Sociedad repercutird los impuestos que en ese caso le serian de aplicacién
(19%) al accionista que sea la causa de que la Sociedad tenga que tributar de
manera que la situacién tributaria de los accionistas de la Sociedad sea neutra
a efectos de los flujos de caja de la Sociedad.

1. Balance de situacién a 31 de diciembre de 2016.

Para la realizacion del trabajo de valoracién de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016,
se ha partido del balance de situacién a la misma fecha (ver en Anexo balance de
situacion).

De este modo, el punto de partida han sido las cuentas de la Sociedad a 31 de diciembre
de 2016 auditadas por Deloitte, y con opinién favorable.

Como comentarios al balance de situacién, mencionar que a fecha 31 de diciembre de
2016, en los epigrafes “Deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo”, la
Sociedad registra 4 préstamos cualificados destinados a la financiacién de sus activos
inmobiliarios por importe de 5.975 miles de euros, segun el siguiente detalle:

Fecha Vencimiento Importe inicial Importe Tipo de
concesion (Miles de €) pendiente a interés
préstamo 31/12/2016 actual

(Miles de €)
Travessera de les  12/06/2015 12/03/2030 1.356 1.122 1,85%
Corts
C/ Sagrera 28/08/2013  28/07/2031 1.654 1.394 1,85%
C/ Manuel 04/08/2013  04/07/2033 1.875 1.617 1,85%
Sancho
Paseo Urrutia 30/08/2013  30/06/2030 2.218 1.842 1,85%
TOTAL 7.103 5.975
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La Sociedad recibe subsidios que bonifican los intereses y el principal de los préstamos
cualificados que alcanzan un 40% de los pagos a realizar.

2. Valor de mercado de los activos inmobiliarios

El valor contable de los activos inmobiliarios se encuentra registrado en el Activo No
Corriente bajo los siguientes epigrafes:

e Inmovilizado material: Instalaciones Técnicas y otro inmovilizado material.

e Inversiones Inmobiliarias: Derechos Reales.

Las caracteristicas de los activos inmobiliarios de la Sociedad son las siguientes:

Direcciéon Ciudad Comunidad  Tenencia Tipologia Unidades
Auténoma

Travessera de les Corts  Barcelona Catalufa Derecho Residencial 62 viv
86 Superficie protegido 41 pk
C/ Sagrera, 77-79 Barcelona  Cataluiia Derecho Residencial 66 viv
Superficie protegido 62 pk
Paseo Urrutia, 37 Barcelona Catalufa Derecho Residencial 98 viv
Superficie protegido 34 pk
C/ Manuel Sancho, 15  Barcelona Catalufa Derecho Residencial 72 viv
Superficie protegido 74 pk

Para el ajuste a valor de mercado de los activos inmobiliarios nos hemos basado en la
valoracién realizada por CBRE Valuation Advisory a 31 de diciembre de 2016 bajo
metodologia RICS de acuerdo con las International Valuations Standards (IVS).

Dado que la Sociedad tiene contabilizados sus activos inmobiliarios por el método del
coste de adquisicién neto de provisiones y amortizaciones, que es el admitido bajo PGC,
no tienen recogidas en balance las posibles plusvalias que se generarian si se pusieran los
activos inmobiliarios a valor de mercado.

Por este motivo, para la valoraciéon de la Sociedad, consideraremos las plusvalias vy
minusvalias latentes de los activos inmobiliarios. El resumen del ajuste obtenido por la

valoracién a mercado de los activos inmobiliarios es el siguiente:

Epigrafe Activo VNC a Valor de mercado Plusvalia /
31/12/2016 a 31/12/2016 Minusvalia a
(Miles Euros) (Miles Euros) 31/12/2016
(Miles Euros)

Inv. Inmobialiarias  Travessera de les 2.553 4.600 2.047

+ Inmov. Material Corts 86

Inv. Inmobialiarias ~ C/ Sagrera, 77- 2.421 5.400 2.979

+ Inmov. Material 79

Inv. Inmobialiarias  Paseo Urrutia, 37 3.124 6.700 3.576

+ Inmov. Material
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Epigrafe VNC a Valor de mercado Plusvalia /
31/12/2016 a 31/12/2016 Minusvalia a
(Miles Euros) (Miles Euros) 31/12/2016
(Miles Euros)
Inv. Inmobialiarias C/ Manuel 3.041 5.700 2.659
+ Inmov. Material Sancho, 15
TOTAL 11.139 22.400 11.261

3. Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Gastos de estructura.

Adicionalmente a las partidas de la cuenta de resultados derivadas de la actividad
inmobiliaria, la Sociedad tiene unos gastos de estructura no vinculados directamente
con la explotacién de los activos inmobiliarios, por lo que no han sido tenidos en
cuenta en la valoracién de los mismos. De este modo, se ha realizado un andlisis de
estos gastos para normalizarlos y asi poder proyectarlos en el tiempo y calcular su
impacto en la valoraciéon societaria. La conclusién de este andlisis arroja que la
Sociedad asume unos costes de estructura normalizados no vinculados directamente
con la actividad inmobiliaria que ascienden a aproximadamente 158.000 euros al afio.

4. Hechos posteriores

Segun los Administradores de la Sociedad, no se han producido hechos posteriores
relevantes que pudieran afectar a la valoracién de la misma, salvo la aprobacién por el
Consejo de Administracién celebrado el 22 de febrero de 2017 de una propuesta de
distribucién de un dividendo ordinario por importe de 288 miles de euros correspondiente
al resultado del ejercicio 2016, y que se someterd a la aprobacién de la Junta General de
Accionistas. A fecha de emisién del presente informe todavia no se ha producido la
aprobacién por la Junta General, y por tanto, este importe no ha sido considerado en el
célculo de la valoracién societaria. La aprobacién de este dividendo supondria una

minoracién del valor de los fondos propios de la Sociedad por el mismo importe.
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VALORACION DE SOCIEDAD

Como se ha comentado anteriormente, y dado el tipo de actividad que lleva a cabo la
Sociedad (actividad inmobiliaria), consideramos que la mejor metodologia para su
valoracién es la del Valor Ajustado de los Fondos Propios después de impuestos. Esta
metodologia se basa en la hipétesis de empresa en funcionamiento.

Partimos de los estados financieros de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 (ver Anexo),
auditados por Deloitte.

El detalle y alcance de las fases seguidas en aplicacién de la citada metodologia a 31 de
diciembre de 2016 es el siguiente:

® Cdlculo del valor razonable de los activos inmobiliarios (GAV) para obtencién de las
plusvalias/minusvalias implicitas (basado en informe de valoracién de mercado
elaborado por CBRE Valuation Advisory a 31 de diciembre de 2016).

El cdlculo de las citadas plusvalias/minusvalias se estima por la diferencia entre el
valor de mercado de los activos (GAV) menos el valor neto contable de los mismos,
segun el siguiente detalle:

Datos a 31/12/2016 Valor Plusvalia /

En Miles Euros Razonable Minusvalia

TOTAL Activos Inmobiliarios 11.139 22.400 11.261

Posteriormente, y para poder calcular el rango de valor de la cartera de activos de la
Sociedad, se ha realizado un andlisis de sensibilidad a la rentabilidad esperada que se ha
utilizado en la valoracién de cada activo del +/- 0,5%. El resultado de este andlisis de
sensibilidad es el siguiente:

Datos a 31/12/2016 Valor Plusvalia /
En Miles Euros Razonable Minusvalia
Rango Bajo 11.139 21.400 10.261
Rango Central 11.139 22.400 11.261
Rango Alto 11.139 23.200 12.061

B Se procede a realizar un andlisis del resto de activos y pasivos del balance de situacién
de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 y llevar a cabo los ajustes necesarios para
ponerlos a valor razonable. Se realizan los siguientes ajustes:

0 Estimacién del valor razonable de la Deuda Financiera. La Sociedad tiene
4 préstamos cualificados destinados a la financiaciéon de las viviendas
protegidas con un importe pendiente a 31 de diciembre de 2016 de 5.975
miles de euros.

CBRE



VALORACION DE SOCIEDAD. METODOLOGIA Y ALCANCE - VALORACION SOCIETARIA 16
DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.

Para obtener el valor razonable de los préstamos se parte de su cuadro de
amortizacién y se tienen en cuenta los subsidios que la Sociedad recibe
asociados a los mismos, obteniéndose un valor razonable que asciende a
4.347 miles de euros. Por tanto, se produce un ajuste de la deuda de
1.628 miles de euros.

0 Estimacién del valor razonable de participaciones en ofras sociedades: la
Sociedad tiene una participacién del 1,77% en el capital social de la
compaiia Encasa Cibeles, S.L. cuyo valor contable asciende a 3.326 miles
de euros y se encuentra registrado en el Balance, en el epigrafe
“Inversiones Financieras a largo plazo/Instrumentos de patrimonio”. Dado
que se trata de una participacién minoritaria y no existe un mercado de
referencia del valor de sus acciones, a los efectos de este andlisis se
considera como valor razonable el valor teérico contable en funcién de los
fondos propios de la participada. A 31 de diciembre de 2016, el
patrimonio neto de la compafia Encasa Cibeles, S.L. ascendia a 175.652
miles de euros, y por tanto el valor de la participacion del 1,77% es de
3.110 miles de euros. Se produce por tanto una reduccién del valor de
216 miles de euros conforme al método de valoracién considerado.

Ademds de lo anteriormente indicado, no ha sido necesario efectuar otros ajustes en el
resto de partidas del balance, dado que, segin nuestro andlisis, y la informacién
suministrada por la Direccién de la Sociedad, su valor razonable es coincidente con su

valor contable y por tanto no existen ofros ajustes que pudieran afectar al valor de la
Sociedad.

® Cdlculo del valor presente de los costes de estructura recurrentes que no han sido
considerados en el cdlculo del GAV.

Se han considerado los costes de estructura en los que la Sociedad tiene que incurrir
para la gestién de los activos, costes que no han sido considerados en la valoracién
de los activos inmobiliarios, que, una vez normalizados, ascienden a 158.000 euros
al afio. El impacto econdmico por este concepto se ha calculado proyectando los
gastos de estructura normalizados y su valor final a 10 afos, y actualizdndolos a una
tasa de descuento equivalente a la empleada en la valoracién de activos
inmobiliarios. Ademds, se ha realizado un andlisis de sensibilidad variando la tasa
de descuento en +/- 25 puntos bdsicos con el siguiente resultado:

Miles de € Rango Alto Rango Medio  Rango Bajo
Ajuste por gastos de estructura 2.558 2.657 2.764
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B Cdlculo del efecto fiscal de las plusvalias/minusvalias implicitas como consecuencia de
los ajustes para obtener el valor razonable de los activos inmobiliarios y del resto de
partidas del activo y pasivo. Dada la condicién de SOCIMI de la Sociedad, hemos
asumido un tipo impositivo del 0%, en base a las asunciones de cumplimiento del
régimen de SOCIMIs antes mencionadas.

B Cdlculo del rango de valor de los fondos propios ajustados de la Sociedad neto del
efecto fiscal. Se parte del valor razonable de la Sociedad y se aplican sensibilidades a
la valoracién de los activos inmobiliarios (a la rentabilidad exigida al proyecto) y al
resto de ajustes, para calcular el rango bajo y alto del valor de la Sociedad.

De este modo, partiendo de las cuentas anuales auditadas y del Balance de Situacién de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2016, el rango de valor de los fondos propios de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2016 seria el siguiente:

VALORACION DE LOS FONFOS PROPIOS Rango  Rango  Rango
Bajo Medio Alto
(Miles Euros)
Patrimonio Neto Contable 9.435 9.435 9.435
V. razonable Inv. Inmobiliarias + Inmov. material 21.400 22.400 23.200
V. contable Inv. Inmobiliarias + Inmov. material 11139 211.139 -11.139
+ Plusvalia en Inv. Inmobiliarias 10.261 11.261 12.061
V. razonable Inversiones financieras (Participaciones) 3.110 3.110 3.110
V. contable Inversiones financieras (Participaciones) -3.326 -3.326 -3.326
+ Plusvalia en Inversiones financieras 216 216 216
Total Plusvalia 10.045 11.045 11.845
Patrimonio Neto Ajustado 19.480 20.480 21.280
V. razonable de la deuda con terceros -4.347 -4.347 -4.347
V. contable de la deuda con terceros 5.975 5.975 5.975
- Ajuste por deuda con terceros 1.628 1.628 1.628
- Ajustes por gastos de estructura -2.764 -2.657 -2.558
Valor de los Fondos Propios 18.344 19.451 20.350

Con esta metodologia, hemos obtenido el rango de valor de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2016, que podria diferir del valor obtenido a una fecha posterior, pero es la
metodologia de valoracién habitualmente aceptada en operaciones entre partes
independientes para sociedades inmobiliarias.
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CONSIDERACIONES EN LA
INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS DE
NUESTRO TRABAJO

La informacién utilizada por CBRE Valuation Advisory, S.A. en la preparacién de este
informe se ha obtenido de diversas fuentes tal y como se indica en el mismo. Nuestro
trabajo ha implicado el andlisis de informacién financiera y contable, pero el alcance del
mismo no ha incluido la revision o comprobacién de la informacién financiera
proporcionada, asi como tampoco la realizacién de una auditoria conforme a normas de
auditoria  generalmente aceptadas. En  consecuencia, no asumimos ninguna
responsabilidad y no emitimos ninguna opinién respecto a la exactitud o integridad de la
informacién que se nos ha proporcionado por la Sociedad ni de la obtenida de fuentes
externas.

Nuestro trabajo tampoco ha consistido en la realizaciéon de una due diligence desde un
punto de vista financiero, comercial, técnico, medioambiental, fiscal, laboral, registral,
legal o de ningln otro tipo. En consecuencia, las potenciales implicaciones que pudieran
derivarse no han sido consideradas en nuestro andlisis. Nuestro trabajo tampoco ha
incluido la verificacién del cumplimiento de los requisitos para convertirse en SOCIMI ni
para poder aplicar el régimen fiscal especial propio de estas entidades. Nuestro trabajo de
valoracién se basa en las hipétesis antes mencionadas y en la asuncién de que la
Sociedad ya se encuentra bajo la regulaciéon de una SOCIMI (ya se le aplican los
beneficios fiscales), por lo que estard sujeta al pago de impuestos al tipo del 0% en los
préximos afos, y que sus obligaciones de repago de deuda no van a interferir en el pago
del dividendo minimo requerido por la legislacién de las SOCIMI.

Es preciso aclarar que toda valoracién lleva implicito, ademds de los factores obijetivos,
ciertos factores subjetivos que implican juicio y el establecimiento de hipétesis de trabajo,
cuyo cumplimiento depende, en gran medida, de acontecimientos futuros para los que no
resulta posible conocer su desenlace final y, por tanto, si bien los valores resultantes
constituyen un punto de referencia para las partes implicadas en la transaccién, no es
posible asegurar que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con las
conclusiones del presente informe.

Asimismo, debe tenerse en consideracién que, en el contexto de un mercado abierto,
pueden existir precios diferentes para un negocio en particular debido a factores subijetivos
como el poder de negociacién entre las partes o a distintas percepciones de las
perspectivas futuras del negocio. En este sentido, los potenciales compradores podrian
tener en consideraciéon en la determinacién del precio a pagar, ciertas sinergias positivas o
negativas tales como ahorro de costes, expectativas de incremento o decremento en su
cifra de negocios, efectos fiscales y otras sinergias.

El valor calculado de la Sociedad debe entenderse en un contexto de continuidad y en
condiciones similares a las actuales para las actividades que vienen desarrollando. El
citado cdlculo se ha basado en hipdtesis, en base a la mejor estimacién vy juicio segin las
circunstancias actuales y expectativas.
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Efectivamente, cualquier supuesto de proyecciéon en el futuro de comportamientos o
acontecimientos actuales, presupone la incertidumbre de que durante su realizacién futura,
se puedan originar desviaciones no siempre tenidas en cuenta y que en funcién de su
importancia, pudieran tener efectos significativos respecto a las hipétesis inicialmente
consideradas. Por otra parte, las dificultades que presenta una valoracién basada en el
precio de las Ultimas transacciones vienen determinadas por la existencia de expectativas
futuras de compradores y vendedores que pueden variar en funcién de las diferentes
apreciaciones de los mercados, las propias sociedades y las oportunidades de negocio.

Hemos realizado nuestro andlisis de valoracién en base a la informacién econémica y
financiera referida a 31 de diciembre de 2016, considerando las condiciones y
perspectivas de mercado y negocio existentes a la citada fecha, si bien hemos obtenido
toda esta informacién relevante actualizada a la fecha de nuestro informe para poder
concluir sobre la valoracién a esta fecha.

Por todo lo anterior, cabe destacar que nuestro trabajo es de naturaleza independiente y
no constituye una recomendacién a la Sociedad ni a terceros sobre la salida de la
Sociedad a cotizacién en el MAB. Cualquier decision por parte de terceros deberd
realizarse bajo su responsabilidad y realizando sus propios andlisis y las comprobaciones
que considere necesarias para llegar a sus propias conclusiones.

Este documento debe ser leido y considerado en su totalidad, teniendo en cuenta la
finalidad del mismo, y en ningln caso, debe interpretarse o extraerse partes del mismo de
forma independiente.
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INFORME DE VALORACION

Fecha del Informe

Destinatario

La Sociedad

Instrucciones

Fecha de Valoraciéon
Calidad del Valorador

Objeto de la
Valoracién

Valor razonable de
Sociedad

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

6 de marzo de 2017.

Consejo de Administracién de Colén Viviendas SOCIMI,
S.A.

Constituye el objeto de este informe la valoracién
societaria a 31 de diciembre de 2016 de Colén
Viviendas SOCIMI, S.A.

Hemos sido instruidos para asesorar sobre el rango del
valor razonable a 31 de diciembre de 2016 de la
Sociedad segun propuesta de 1 de diciembre de 2016.

31 de diciembre de 2016.
Externo.

Acompandiar al folleto de salida al Mercado Alternativo
Bursatil (MAB) espafiol.

19.451.000€

(DIECINUEVE MILLONES, CUATROCIENTOS
CINCUENTA'Y UN MIL EUROY)

Nuestra opinién acerca del Valor Razonable se basa en
el dmbito de trabajo y fuentes de informacién descritas
en el presente informe, y se ha basado en el estudio
detallado de transacciones libres e independientes
realizadas a precios de mercado.

Para cumplir con la normativa del MAB, se proporciona
el siguiente rango de valor de la Sociedad:

Valoracién a

(Euros) 31/12/2016
Rango Bajo 18.344.000
Rango Central 19.451.000
Rango Alto 20.350.000
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Conformidad con
Estdndares de
Valoraciéon

Valorador

Independencia

Conflicto de Interés

Fiabilidad

Publicacion

La valoracién se ha realizado de acuerdo con los
Professional Standards de Valoracién de la  Royal
Institution of Chartered Surveyors (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 valoracién. En el caso de
que la valoracién haya sido llevada a cabo por mas 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.

la Sociedad 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 compadias que formen parte del
mismo grupo de compafias en Espafa) de parte del
destinatario (u ofras compafias que formen parte del
mismo grupo de compaiias), incluidos los relativos a
esta instruccion, son menores al 5% del total de los
ingresos totales de la compafia.

No existe conflicto de interés.

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.

Les recordamos que no estd permitida la inclusiéon 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
confenido como a la forma o contexto en que se
publicard.
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No obstante, lo anterior, este informe se podrd publicar
como anexo al Documento Informativo de Incorporacién
al MAB (DIIM) para la incorporacién de la Sociedad al
Mercado Alternativo Bursdtil (MAB), siempre que se
refleje su contenido de forma integra.

Atentamente,

Fernando Fuente Daniel Zubillaga
MRICS MRICS
Vicepresidente Director

En nombre de: En nombre de:

CBRE Valuation Advisory, S.A.  CBRE Valuation Advisory, S.A.

T: +34 91514 39 32 T: +34 91 598 19 00

E: fernando.fuente@cbre.com  E: daniel.zubillaga@cbre.com

CBRE Valuation Advisory, S.A.
T: +34 915181900

F:+ 34 91 556 96 90

W: www.cbre.es

Project Reference: VA16-0463

Jorge Laguna Coca
MRICS
Director

En nombre de:

CBRE Valuation Advisory, S.A.

T: +34 91 598 192 00

E: jorge.laguna@cbre.com
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BALANCES DE SITUACION DE LA
SOCIEDAD A 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y
DE 2016

BALANCE

(Miles Euros)

ACTIVO 31/12/2016 31/12/2015
Activo No Corriente 14.537 14.945
Inmovilizado material 39 31
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 39 31
Inversiones inmobiliarias 11.100 11.276
Derechos reales 11.100 11.276
Inversiones financieras a largo plazo 3.398 3.638
Instrumentos de Patrimonio 3.326 3.468
Valores representativos de deuda - 100
Otros activos financieros 72 70
Activo Corriente 1.431 1.268

Existencias 1
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 44 27
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 38 27
Activos por impuestos corrientes 6 -
Inversiones financieras a corto plazo 972 1.122
Valores representativos de deuda 972 1.122
Periodificaciones a corto plazo 1 1
Efectivo y otros act. liquidos equiv. 413 118
Tesoreria 413 118
TOTAL ACTIVO 15.968 16.213

(Miles Euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2016 31/12/2015
Fondos Propios 9.435 9.323
Capital 9.000 9.000
Capital escriturado 9.000 9.000
Reservas 77 15
Legal y estatutarias 82 51
Otras reservas -5 -36
Resultado del ejercicio 358 308
PATRIMONIO NETO 9.435 9.323
Pasivo No Corriente 6.066 6.436
Deudas a largo plazo 6.066 6.436
Deudas con entidades de crédito 5.610 5.984
Otros pasivos financieros 456 452
Pasivo Corriente 467 454
Deudas a corto plazo 366 345
Deudas con entidades de crédito 365 345

Otros pasivos financieros 1
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 101 109
Proveedores 98 103
Otras deudas con las Administraciones Piblicas 3 6
PASIVO EXIGIBLE 6.533 6.890
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 15.968 16.213
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INFORMES DE VALORACION DE LOS
ACTIVOS INMOBILIARIOS

Se presenta a contfinuacién un resumen del informe de valoracién de activos de CBRE
emitido el 22 de febrero de 2017 que recoge las principales caracteristicas de los activos
inmobiliarios de la Sociedad.

TRAVESERA DE LES CORTS, 86

Ubicacién
La propiedad objeto de valoracién se encuentra ubicada en la Travessera de les Corts

nimero 86 de la localidad de Barcelona. Se trata de un edificio situado en el distrito de
Les Corts, en el barrio de La Maternitat i Sant Ramon.

El distrito de les Corts estd ubicado en la parte suroeste de Barcelona, delimitando al norte
con el distrito de Sarria — Sant Gervasi, al sur con el Hospitalet de Llobregat y Sants, al este
con el barrio del Eixample y al oeste con Esplugas de Llobregat.

El drea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es muy
bueno tanto en transporte privado gracias a su cercania a la misma Travessera de las
Corts, a la avenida Diagonal y la calle de Sants; como en transporte pdblico mediante
conexiones de autobus (lineas 54, 57, 75, 157, H8, H10, L12) y metro (paradas Badal,
Collblanc, Les Corts) todas ellas a menos de 10 minutos a pie.

Descripciéon

El inmueble, situado en la calle Travessera de les Corts haciendo esquina a la calle
Benavent, es un edificio residencial con referencia catastral 6813442DF2861D0005PS.
Se trata de un edificio con divisiéon horizontal entre viviendas y parking. En la parte
residencial hay 8 plantas sobre rasante con una sala polivalente comin. La planta primera
tiene 8 pisos, la segunda tiene 14 pisos, la tercera y la cuarta tienen 14 pisos cada una, la
quinta, la sexta y la séptima tienen 4 pisos cada una, con un total de 62 viviendas. El
acceso a las distintas plantas se realiza tanto mediante escaleras como por ascensor.
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El edificio dispone de un sétano con referencia catastral 6813442DF2861D0002UO,
dotado de 32 plazas de parking y 9 plazas de moto.

Superficies

No se han medido las superficies de la propiedad, pero siguiendo los pardmetros de la
instruccién, hemos confiado en las superficies aportadas por Colon Viviendas a través de
la copia de la nota simple del registro. La superficie ¢til total de la propiedad es de
2.301,20 m? sobre rasante donde se ubican las viviendas y de 321,20 m? bajo rasante en
las que se encuentran las plazas de aparcamiento tanto de moto como de coche.

Situacién contractual

SegUn la calificacién definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de
Catalunya, las viviendas objeto de estudio se deberén destinar a alquiler por un periodo de
25 afos a contar desde el 2 de marzo de 2005.

Principales Factores de Valoraciéon

Positivos
- Ubicacién en zona tranquila del barrio de Les Corts, enfrente del Camp Nou.

- Edificio residencial de viviendas de proteccion oficial en buen estado de
conservacion.

- Buen nivel de comunicaciones en transporte privado por su proximidad a una de
las principales vias de entrada/salida a la ciudad.

- El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra
claros signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en
zonas céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos
- Edificio residencial de calidades medio-bajas en el barrio de Les Corts.
- Dificultad de aparcamiento en la zona.

- Colon Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afos.

Método de Valoracidon

Para la obtencién del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia
del Descuento de Flujos de Caja (DCF).

En nuestro Cash Flow a diez afios hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacién del 97% el primer afio y del 98% a partir del segundo afo, mientras que las
plazas de parking tendrdn una ocupacién del 70% el primer afo y del 80% a partir del
segundo afio. En general, los ingresos que se han proyectado estdn en linea con las rentas
que se estdn pagando a fecha de valoracién y que se corresponden con los importes
actualizados que aparecen en la calificacién definitiva de VPO.
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En detalle, hemos considerado un precio promedio de 195,45 €/vivienda. Los ingresos
también se incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacién.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler, y a pesar de que
podrian ser libres cumpliendo con una serie de pardmetros exigibles por el pliego, se ha
considerado que las viviendas se podrian alquilar en niveles de renta equiparables a rentas
concertadas, es decir, de 10,01€/m? (til/mes. Adicionalmente, también se ha considerado
que la ocupacién se mantendrd en el 98%.

Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segin la informacién contractual, los 24.706€ /afio de gastos
de comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sélo la
parte proporcional de unidades vacias.

- IBI: SegUn nos ha informado la propiedad, de los 39.248€/afo en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacién del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sélo la parte proporcional de unidades vacias.

- Capex: Hemos asumido 12.000€/afo como gastos no recuperables en concepto de
obras, mantenimiento y adecuacién del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histérico reciente y el estado de conservacién de la propiedad.

- Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5% de
los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacién.

A efectos de valoracién, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% a
perpetuidad. Esta tasa de inflacién se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de
los gastos de comunidad.

Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en
el afo 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una
tasa de mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan
50 afos del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacién del perfodo de 25
anos de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se
deberia aplicar directamente sobre la estimaciéon de ingresos netos que se obtendrdn una
vez finalizado este periodo.
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En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener
el valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m2 ¢til/mes
Superficie Util 2.301,20 m?
Total ingresos brutos 276.299€
Ocupacién 98%
Margen explotacién 95%
Total Renta Neta 257.234€
Tasa capitalizacién ajustada 4,89%
Valor de salida — Residencial 5.264.114€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un 20%
para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro célculo
hemos considerado un valor de 23.000€/ud. para las plazas de coche y 4.000€/ud. para
las plazas de moto. En total, el valor de todas las unidades de parking en el valor de salida
asciende a 617.600€.

Segun nuestras estimaciones, el ajuste del 20% reflejo el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener el derecho de superficie a 50 afios, en lugar de
la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafol deberia ofrecer una
tasa de retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son
viviendas de proteccién oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido
una tasa de descuento del 5,50%.

Costes de adquisicion

A efectos de valoracién del inmueble se ha realizado una estimaciéon sobre los gastos de
adquisicién, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una
cifra neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisicién.

Valor de Mercado
Nuestra opinién del valor de mercado a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:
4.600.000€
(CUATRO MILLONES SEISCIENTOS MIL EUROS)
IVA Excluido
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SAGRERA, 77

Ubicacién
La propiedad objeto de valoracién se encuentra ubicada en la calle Gran de la Sagrera

nimero 77-79 de la localidad de Barcelona. Se trata de un edificio en esquina con la calle
Ciutat d’Elx situado en el distrito de Sant Andreu, en el barrio de la Sagrera.

La Sagrera estd delimitada en el norte con Nou Barris, al sur con San Marti, al este con el
Bon Pastor y al oeste con el distrito de Horta.

El 4rea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno
tanto en transporte privado gracias a su cercania a la Avenida Meridiana, eje estratégico
para la entrada o salida de Barcelona; como en transporte pUblico mediante conexiones
en autobUs (lineas 34,62, 96, 126, H8), y la parada de trenes La Sagrera, con el metro
(Lineas 1, 5, 9, 10) y Renfe (R3, R4) todas ellas a menos de 10 minutos a pie.

Descripcion

El inmueble, situado en la esquina entre las calles Gran de la Sagrera y Ciutat d’Elx, es un
edificio residencial con referencia catastral 2461920DF3826A0004UL. Se trata de un
edificio con divisién horizontal entre viviendas y parking. En la parte residencial hay planta
baja més 6 plantas sobre rasante.

Cada planta tiene 11 pisos, con un total de 66 viviendas. La propiedad tiene un patio
interior con buena iluminacién y un espacio para tendederos en la azotea. El acceso a las
distintas plantas se realiza tanto mediante escaleras como por los dos ascensores.

El  edificio dispone de dos plantas  sétano  con  referencia  catastral
2461920DF3826A0002TJ, dotado de 62 plazas de parking. El acceso rodado se realiza
por la calle Ciutat d’Elx, mientras que el acceso peatonal se realiza a través del vestibulo
de planta baja mediante escalera y ascensor, asi como por dos escaleras de emergencia
independientes.
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Superficies

No se han medido las superficies de la propiedad, pero siguiendo los pardmetros de la
instruccién, hemos confiado en las superficies aportadas por Colon Viviendas a través de
la copia de la nota simple del registro. La superficie ¢til total de la propiedad es de
2.706,74 m? sobre rasante destinado a viviendas y de 778,91 m? bajo rasante, en dos
plantas sétano habilitadas como aparcamiento para coches y motos.

Situacién contractual

SegUn la calificacién definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de
Catalunya, las viviendas objeto de estudio se deberén destinar a alquiler por un periodo de
25 afos a contar desde el 16 de abril de 2004.

Principales Factores de Valoraciéon

Positivos

- Ubicacién en zona tranquila, pero muy cercana a la parte comercial de la calle
Gran de la Sagrera.

- Edificio residencial de viviendas de proteccién oficial en buen estado de
conservacién y con plazas de aparcamiento en el mismo inmueble.

- Buen nivel de comunicaciones por su cercania con una de las principales vias de
entrada/salida a la ciudad como es Avinguda Meridiana, asi como de la estacién
de tren y metro de la Sagrera.

- El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra
claros signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en
zonas céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos
- Edificio residencial de calidades medias en el barrio de la Sagrera.

- Colon Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.

Método de Valoracidon

Para la obtencién del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia
del Descuento de Flujos de Caja (DCF).

En nuestro Cash Flow a diez afios hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacién del 97% en el primer afo y del 98% a partir del segundo afo. Mientras que las
plazas de parking tendrdn una ocupacién del 50% el primer afo y del 80% a partir del
segundo afo. En general, los ingresos que se han proyectado estén en linea con las rentas
que se estdn pagando a fecha de valoracién y que se corresponden con los importes
actualizados que aparecen en la calificacion definitiva de VPO. En detalle, hemos
considerado un precio promedio de 187,96€/vivienda. Los ingresos también se
incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacién.
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Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afos de alquiler, y a pesar de que
podrian ser libres cumpliendo con una serie de parédmetros exigibles por el pliego, se ha
considerado que las viviendas se podrian alquilar en niveles de renta equiparables a rentas
concertadas, es decir, de 10,01€/m? (til/mes. Adicionalmente, también se ha considerado
que la ocupacién se mantendrd en el 98%.

Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segin la informacién contractual, los 25.226€ /afo de gastos
de comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sélo la
parte proporcional de unidades vacias.

- IBl: SegUn nos ha informado la propiedad, de los 30.573€/afo en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacién del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sélo la parte proporcional de unidades vacias.

- Capex: Hemos asumido 12.000€/afic como gastos no recuperables en concepto de
obras, mantenimiento y adecuacién del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histérico reciente y el estado de conservacién de la propiedad.

- Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5% de
los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afos de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacién.

A efectos de valoracién, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% a
perpetuidad. Esta tasa de inflacién se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de
los gastos de comunidad.

Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en
el afo 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una
tasa de mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan
50 afos del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacién del periodo de 25
afios de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se
deberia aplicar directamente sobre la estimacién de ingresos netos que se obtendrdn una
vez finalizado este periodo.
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En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener
el valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m2 ¢til/mes
Superficie 0fil 2.706,74 m?
Total ingresos brutos 324.991€
Ocupacién 98%
Margen explotacién 95%
Total Renta Neta 302.566€
Tasa capitalizacién ajustada 4,89%
Valor de salida — Residencial 6.191.808€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un 20%
para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro célculo
hemos considerado un valor de 17.000€/ud. para las plazas de coche. En total, el valor
de todas las unidades de parking en el valor de salida asciende a 843.200€.

SegUn nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener el derecho de superficie a 50 afos, en lugar de
la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafiol deberia ofrecer una
tasa de retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son
viviendas de proteccién oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido
una tasa de descuento del 5,50%.

Costes de adquisicién

A efectos de valoracién del inmueble se ha realizado una estimacién sobre los gastos de
adquisicién, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una
cifra neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisicién.

Valor de Mercado
Nuestra opinién del valor de mercado a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:
5.400.000€
(CINCO MILLONES CUATROCIENTOS MIL EURQY)
IVA Excluido
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PASEO URRUTIA, 37

Ubicacién
La propiedad objeto de valoracién se encuentra ubicada en el Paseo Urrutia nimero 37 de

la localidad de Barcelona. Se trata de un edificio situado en el distrito de Nou Barris en el
barrio de Can Peguera — El Turé de la Piera.

Nou Barris esté situado al extremo noreste de la ciudad, entra la Sierra de Collserola y el
distrito de Sant Andreu, limita al Sur con Horta-Guinardé, y al Oeste, con Collserola;
siendo asf una de la puertas de entrada a Barcelona.

El 4rea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno
tanto en transporte privado gracias a su cercania a la Ronda de Dalt, eje estratégico para
la entrada o salida de Barcelona; como en transporte pUblico mediante conexiones en
autobUs (lineas 82, 122, 185, V27), y paradas de metro Canyelles (L3), Llucmajor (L4) y
Vilapiscina (L5) todas ellas a menos de 15 minutos a pie.

Descripcion

El inmueble, situado en el Paseo Urrutia, es un edificio residencial con referencia catastral
0477254DF3807E0004DK. Se trata de un bloque aislado con divisiéon horizontal entre
viviendas y parking.

En la parte residencial, el edificio tiene 16 plantas sobre rasante. Las viviendas se
distribuyen de la siguiente forma: de la planta primera a la séptima hay 8 viviendas por
rellano; de la octava a la decimosegunda hay 6 viviendas por rellano y de la
decimotercera a la decimoquinta, 4 viviendas por rellano, sumando un total de 98
viviendas. El acceso a las distintas plantas se realiza tanto mediante escaleras como por
ascensor.

El edificio dispone de un sétano con referencia catastral 0477254DF3807E0002AH,
dotado de 34 plazas de moto y una zona de aparcamiento de bicicletas. El acceso al
mismo se realiza a través de una rampa exterior desde el Paseo de Urrutia. Sin embargo, el
cliente nos ha informado que actualmente se encuentra cerrado y no operativo.
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Superficies

No se han medido las superficies de la propiedad, pero siguiendo los pardmetros de la
instruccién, hemos confiado en las superficies aportadas por Colon Viviendas a través de
la copia de la nota simple del registro. La superficie Gtil total de la propiedad es de
3.652,09 m? sobre rasante, asi como de 56,26m? bajo rasante.

Situacién contractual

Segun la calificacién definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de
Catalunya, las viviendas objeto de estudio se deberdn destinar a alquiler por un periodo de
25 afos a contar desde el 27 de junio de 2005.

Principales Factores de Valoracién

Positivos

- Ubicacién en zona tranquila con el Parc Central de Nou Barris al lado y con vistas
al mar en las plantas altas.

- Edificio residencial de viviendas de proteccion oficial en buen estado de
conservacion.

- Buen nivel de comunicaciones en transporte privado por su cercania con una de
las principales vias de entrada/salida a la ciudad como la Ronda de Dalt.

- El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra
claros signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en
zonas céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos
- Edificio residencial de calidades medias en el barrio de Nou Barris.

- Dificultad de aparcamiento en la zona.

- Colon Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.
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Método de Valoracidon

Para la obtencién del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia
del Descuento de Flujos de Caja (DCF).

En nuestro Cash Flow a diez afios hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacién del 97% en el primer afio y del 98% a partir del segundo afo. Mientras que las
plazas de parking tendrdn una ocupacién del 25% el primer afo y del 50% a partir del
segundo afio. En general, los ingresos que se han proyectado estén en linea con las rentas
que se estdn pagando a fecha de valoracién y que se corresponden con los importes
actualizados que aparecen en la calificacion definitiva de VPO. En detalle, hemos
considerado un precio promedio de 196,63€/vivienda. Los ingresos también se
incrementan anualmente a una tasa del 2,00% en linea con la inflacion.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler, se ha considerado que
las viviendas se podrén alquilar a un méximo del 4,00% sobre el precio de la Vivienda
Concertada y que a dia de hoy se sitta en 3.001,68€/m? (til. En conclusion, se ha
aplicado una renta mensual de 10,01€/m?2 ¢til/mes.

Gastos

Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segin la informacién contractual, los 51.008€ /afio de gastos
de comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sélo la
parte proporcional de unidades vacias.

- IBI: Segun nos ha informado la propiedad, de los 35.271€/afo en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacién del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sélo la parte proporcional de unidades vacias.

- Capex: Hemos asumido 15.000€/afio como gastos no recuperables en concepto de
obras, mantenimiento y adecuacién del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histérico reciente y el estado de conservacién de la propiedad.

- Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5% de
los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacién.

A efectos de valoracién, hemos asumido que la tasa de inflacion serd del 2,00% a
perpetuidad. Esta tasa de inflacién se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de
los gastos de comunidad.

Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en
el afio 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una
tasa de mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan
50 afos del derecho de superficie.
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También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacién del periodo de 25
afos de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se
deberia aplicar directamente sobre la estimacién de ingresos netos que se obtendrén una
vez finalizado este periodo.

En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener
el valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m2 (til/mes
Superficie Util 3.652,09 m?

Total ingresos brutos 438.496€
Ocupacién 98%

Margen explotacién 95%

Total Renta Neta 408.240€

Tasa capitalizacién ajustada 4,89%

Valor de salida — Residencial 8.354.345€

Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un 20%
para reflejar que también quedan 50 afios del derecho de superficie. En nuestro cdlculo
hemos considerado un valor de 3.000€/ud. para las plazas de moto. En total, el valor de
todas las unidades de parking en el valor de salida asciende a 81.600€.

SegUn nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener el derecho de superficie a 50 afios, en lugar de
la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafol deberia ofrecer una
tasa de retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son
viviendas de proteccién oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido
una tasa de descuento del 5,50%.

Costes de adquisicién

A efectos de valoracién del inmueble se ha realizado una estimacién sobre los gastos de
adquisicién, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una
cifra neta. Hemos aplicado un porcentaje del 3,57% como costes de adquisiciéon.

Valor de Mercado
Nuestra opinién del valor de mercado a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:
6.700.000€
(SEIS MILLONES SETECIENTOS MIL Euros)
IVA Excluido
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MANUEL SANCHO, 15

Ubicacién
La propiedad objeto de valoraciéon se encuentra ubicada en la calle Manuel Sancho

nimero 15 de la localidad de Barcelona. Se trata de un edificio en esquina con la Avenida
Rio de Janeiro, situado en el distrito de Nou Barris en el barrio de Porta.

El barrio de Porta es uno de los trece barrios que comprende Nou Barris, en el extremo
Norte de la ciudad, entre la Sierra de Collserola y el distrito de Sant Andreu.

El 4rea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno
tanto en transporte privado gracias a su cercania a la Avenida Meridiana, eje estratégico
para la entrada o salida de Barcelona; como en transporte pUblico mediante conexiones
en autobUs (lineas 11, 26, 34, 36, 122, Hé), la estacién de Renfe de Sant Andreu Arenal
(R3, R4, R7) y las paradas de metro Fabra i Puig (L1) y Virrei Amat (L5) todas ellas a menos
de 5 minutos a pie.

Descripcion

El inmueble, situado en la esquina entre las calles Manuel Sancho, 15 y la Avenida Rio de
Janeiro, es un edificio residencial con referencia catastral 1671731DF3817B0004IK. Se
trata de un edificio con divisién horizontal entre viviendas y parking. En la parte residencial,
el edificio tiene 4 plantas superiores.

Cada planta tiene 18 pisos sumando un total de 72 viviendas. El acceso a las distintas
plantas se realiza tanto mediante escaleras como por ascensor.

El edificio dispone de un sétano con referencia catastral 1671731DF3817B0001TG,
dotado de 63 plazas de parking y 11 plazas de moto. El acceso rodado se realiza
mediante una rampa desde la calle Manuel Sancho, mientras que el de peatones se realiza
a través del vestibulo del edificio.

Superficies

No se han medido las superficies de la propiedad, pero siguiendo los pardmetros de la
instruccién, hemos confiado en las superficies aportadas por Colon Viviendas a través de
la copia de la nota simple del registro.
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La superficie Util total de la propiedad es de 2.743,88 m? sobre rasante donde se ubican
las viviendas y de 1.887,30 m? bajo rasante.

Principales Factores de Valoracién

Positivos
- Ubicacién en zona tranquila con el Parc Esportiu de Can Dragé al lado.

- Edificio residencial de viviendas de protecciéon oficial en buen estado de
conservacion.

- Buen nivel de comunicaciones por su cercania con una de las principales vias de
entrada/salida a la ciudad como es Avinguda Meridiana, asi como con las
estaciones de metro y bus “Fabra i Puig”.

- El mercado residencial de Barcelona, tanto de alquiler como de venta, muestra
claros signos de mejoria. Si bien, la mayor parte de la actividad se encuentra en
zonas céntricas de la Ciudad Condal.

Negativos
- Edificio residencial de calidades medias en el barrio de Nou Barris.
- Dificultad de aparcamiento en la zona.

- Colon Viviendas dispone del derecho de superficie durante 75 afios.

Situacién contractual

SegUn la calificacién definitiva de vivienda protegida emitida por la Generalitat de
Catalunya, las viviendas objeto de estudio se deberén destinar a alquiler por un periodo de
25 afos a contar desde el 10 de noviembre de 2005.

Método de Valoracidon

Para la obtencién del Valor de Mercado de la propiedad, hemos utilizado la metodologia
del Descuento de Flujos de Caja (DCF).

En nuestro Cash Flow a diez afos hemos considerado que las viviendas tendrdn una
ocupacién del 97% durante los diez afios del cashflow. Mientras que las plazas de parking
tendrdn una ocupacién del 50% el primer afo y del 80% a partir del segundo afio. En
general, los ingresos que se han proyectado estdn en linea con las rentas que se estén
pagando a fecha de valoracién y que se corresponden con los importes actualizados que
aparecen en la calificacién definitiva de VPO. En detalle, hemos considerado un precio
promedio de 198,29€/vivienda. Los ingresos también se incrementan anualmente a una
tasa del 2,00% en linea con la inflacién.

Por otro lado, una vez finalizado el periodo de 25 afos de alquiler, se ha considerado que
las viviendas se podrdn alquilar a un mdaximo del 4,00% sobre el precio de la Vivienda
Concertada y que a dia de hoy se sitda en 3.001,68€/m? (til. En conclusién, se ha
aplicado una renta mensual de 10,01€/m? Gtil/mes.
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Gastos
Hemos aplicado los siguientes gastos para el inmueble:

- Gastos de Comunidad: Segin la informacién contractual, los 30.219€ /afo de gastos
de comunidad se repercuten a los inquilinos, restando a cargo de la propiedad, sélo la
parte proporcional de unidades vacias.

- IBI: SegUn nos ha informado la propiedad, de los 40.707€/afo en concepto de IBI,
hemos asumido que el 90% se repercute a los inquilinos en funcién de la ocupacién del
edificio, restando a cargo de la propiedad, sélo la parte proporcional de unidades vacias.

- Capex: Hemos asumido 12.000€/afo como gastos no recuperables en concepto de
obras, mantenimiento y adecuacién del inmueble. Esta cifra se encuentra en linea con el
histérico reciente y el estado de conservacién de la propiedad.

- Contingencia y otros gastos: Se ha considerado un 1,00% sobre el total de la renta.

En nuestro cdlculo, también hemos asumido que el total de los costes ascenderd al 5% de
los ingresos que se obtengan una vez finalizado el periodo de 25 afios de alquiler.

Tasas de crecimiento/inflacién.

A efectos de valoracién, hemos asumido que la tasa de inflacién serd del 2,00% a
perpetuidad. Esta tasa de inflacién se ha aplicado sobre el crecimiento de los ingresos y de
los gastos de comunidad.

Valor de Salida - Exit yield

Para la parte residencial del inmueble, hemos considerado que la rentabilidad de salida en
el afo 10 se situard en el 4,89%. Para llegar a la tasa de salida, hemos considerado una
tasa de mercado en torno al 4,00%, que hemos ajustado al alza para reflejar que quedan
50 afos del derecho de superficie.

También cabe destacar, que debido a la proximidad de la finalizacién del periodo de 25
anos de viviendas de VPO de alquiler, hemos considerado que la rentabilidad de salida se
deberia aplicar directamente sobre la estimacién de ingresos netos que se obtendrdn una
vez finalizado este periodo.

En resumen, en la siguiente tabla mostramos todas las variables consideradas para obtener
el valor de salida de la parte residencial:

Renta Bruta 10,01 €/m2 ¢til/mes
Superficie il 2.743,88 m2
Total ingresos brutos 329.450€
Ocupacién 98%
Margen explotacién 95%
Total Renta Neta 303.588¢€
Tasa capitalizacién ajustada 4,89%
Valor de salida — Residencial 6.212.719€
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Por otro lado, para las plazas de parking se ha considerado que el valor de salida se
corresponderia con el valor de mercado como unidades libres, pero ajustado en un 20%
para reflejar que también quedan 50 afos del derecho de superficie. En nuestro cdélculo
hemos considerado un valor de 18.000€/ud. para las plazas de coche y 3.000€/ud. para
las plazas de moto. En total, el valor de todas las unidades de parking en el valor de salida

asciende a 933.600€.

SegUn nuestras estimaciones, el ajuste del 20% refleja el descuento que un potencial
comprador aplicaria por el hecho de tener el derecho de superficie a 50 afos, en lugar de
la plena propiedad a perpetuidad.

TIR

Se considera que en la actualidad el mercado inmobiliario espafol deberia ofrecer una
tasa de retorno entre el 5% y 7% aproximadamente. Considerando que la propiedad son
viviendas de proteccion oficial y se encuentran en la ciudad de Barcelona, hemos asumido
una tasa de descuento del 5,50%.

Costes de adquisicion

A efectos de valoracién del inmueble se ha realizado una estimaciéon sobre los gastos de
adquisicién, los cuales se han deducido del valor del activo, siendo el valor por tanto una
cifra neta. Hemos aplicado un porcentaije del 3,57% como costes de adquisicién.

Valor de Mercado
Nuestra opinién del valor de mercado a fecha de 31 de diciembre de 2016 es:
5.700.000€
(CINCO MILLONES SETECIENTOS MIL Euros)
IVA Excluido
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ANEXO Il

Cuentas anuales a 31 de diciembre de 2014, y cuentas anuales
abreviadas a 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2016, junto
con los correspondientes informes de auditoria















































































































Colén Viviendas, SOCIMI, S.A.
(anteriormente Colén Vivienda
Sociedad de Inversion
Inmobiliaria, S.A.)

Cuentas Anuales Abreviadas
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015,
junto con el Informe de Auditoria
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28020 Madrid
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INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

A los Accionistas de Colon Viviendas, SOCIMI, S.A. (anteriormente Colén Viviendas, Sociedad de
Inversidn Inmobiliaria, S.A.):

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas adjuntas de Colén Viviendas, SOCIML S.A., que
comprenden el balance abreviado a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias
abreviada, el estado abreviado de cambios en el patrimonio neto y la memoria abreviada
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales abreviadas

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales abreviadas adjuntas, de forma que
exptesen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resuttados de Colén Viviendas,
SOCIM], S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad
en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria abreviada adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales abreviadas libres de incorreccidn
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

Opinicn

En nuestra opinién, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Coldn Viviendas, SOCIMIL,
S.A. a31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Deloitte, 3.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 267, C.LF: B-7 3104469,
Domicilio social: Plaza Pakio Ruiz Picasse, 1, Torre Picasse, 28020, Madrid.



Parrafo de énfasis

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en Ia Nota 1 de la memoria abreviada adjunta, en la que
se menciona el proceso de transformacién societaria acontecido en el ejercicio 2015 que ha llevado a la
entidad a su configuracién actual de Sociedad Anénima de régimen comun, anteriormente Sociedad de
Inversion Inmobiliaria. Como consecuencia del proceso de transformacién en Sociedad Anénima
descrito, la Sociedad ha aplicado durante el ¢jercicio 2015 por primera vez la normativa en vigor relativa
a Sociedades Anénimas, y en particular el Plan General de Contabilidad (RD 1514/2007). La nueva
normativa contable supone respecto a la aplicada a 31 de diciembre de 2014 cambios en las politicas
contables, criterios de valoracion, forma de presentacién e informacién a incorporar en las cuentas
anuales abreviadas. La transicién a la nueva norma se ha aplicado de forma retroactiva desde la
constitucién de la Sociedad en el gjercicio 2013. Estas cuestiones no modifican nuestra opinién.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N° 80692

A—uditores
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DELOITTE, §.L.

Afio 2018 pNe 01MB8/06725
COPIA GRATUITA
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auditoria de cuentas er. Ezpafia

.................................
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Colédn Viviendas, SOCIMI, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADA DEL EJERCICIO 2015

(Miles de Euros)

Notasdela | Ejercicio Ejercicio

Memoria 2015 2014 (%)
Importe neto de la cifra de negocios Nota 11.1 750 748
Prestacion de servicios 750 748
Otros ingresos de explotacién Nota 11.2 134 128
Otros gastos de explotacion Nota 11.3 (304) {226)
Servicios exteriores (254) (181)
Tributos (47 (42)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (3) (3)
Amortizaciéon del inmovilizado Nota 5 {186) (185)
RESULTADO DE EXPLOTACION 394 465
Ingresos financieros Notas 6y 8 14 12
De valores negociables y otros instrumentos financiercs en terceros 14 12
Gastos financieros Nota 10.1 (100} (117
Por deudas con terceros {100} (117)
RESULTADO FINANCIERO (86) (105)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 308 350
Impuestos sobre beneficios Nota 12 - 4)
RESULTADO DEL EJERCICIO 308 356

(*) Datos reexpresados por cambio de criterio contable

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria abreviada adjunta forman parte integrante de
la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada correspondiente al ejercicio 2015.




Colén Viviendas, SOCIMI, S.A.

ESTADO ABREVIADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2015

A) ESTADO DE INGRESOQOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Miles de Euros)

Notas de la | Elercicio | Ejercicio
Memoria 2015 2014 ()
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS {I) Nota 3 308 356
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -
TOTAL INGRESCS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (Il - -
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS {I+11+1il) 308 356

(") Datos reexpresados por cambio de criterio contable

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria abreviada adjunta forman parte integrante del

estado abreviado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2015.
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Colén Viviendas, SOCIMI, S.A. (anteriormente Colén Viviendas, Sociedad de
Inversiéon Inmobiliaria, S.A.)

Memoria abreviada
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

. Actividad de la Sociedad

Colén Viviendas, SOCIMI, S.A. (anteriormente Coldn Viviendas, Sociedad de Inversién inmobiliaria, S.A.) (en
adelants, la Sociedad) se constituyd el 9 de abyil de 2013 bajo la denominacién social de Sociedad de Inversidn
Inmobiliaria y fue inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Inversién Inmobiliaria de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores. La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de julio de 2015 aprobé el
cambio de su denominacién social por la actual y su acogimiento al Régimen Fiscal Especial propio de las
Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado inmaobiliaric (SOCIMI).

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Calle Serrano, 30 (Madrid).

El objeto social de la Sociedad, de acuerdo con sus estatutos, una vez adaptado para ajustarlo al propio de una
SOCIMI, es el siguiente:

{a) La adquisicion y premocidn de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento,

(b) La tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades andnimas cotizadas de inversién en el
mercado inmobiliario ("SOCIMI"} o en el de otras entidades no residentss en territoric espaiiol 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.

(c) Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espafiol, que
tengan como objeto social principal ia adquisiciéon de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las sociedades cotizadas de
inversién en el mercado inmobiliaric {(SOCIMI} en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversidn exigidos para estas sociedades.

{d) Latenencia de acciones o participaciones de Institucicnes de Inversién Colectiva Inmobiliaria reguladas
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva o la norma que la sustituya
en el futuro.

Adicionalmente la Sociedad podra desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquéllas
cuyas rentas representen en conjunto menos del veinte por ciento {20%) de las rentas de la Sociedad en cada
periodo impositivo (incluyendo, sin limitacion, operacicnes inmobiliarias distintas de las mencionadas en fos
apartados a) a d) precedentes}, o aquellas que puedan considerarse como accesarias de acuerdo con la fey
aplicable en cada momento.

Las actividades integrantes del objeto social pedran ser desarrolladas por la Sociedad, total o parciaimente, de
modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o de participaciones en sociedades con objeto idéntico o
analogo.

Queda excluido el ejercicio directo, y el indirecto cuando fuere procedente, de todas aquellas actividades
reservadas por la legislacion especial. Si las disposiciones legales exigiesen para el sjercicio de alguna actividad
comprendida en el objeto social algin titulo profesional, autorizacidén administrativa previa, inscripcién en un
registro publico, o cualquier otro requisito, dicha actividad no podra iniciarse hasta que se hayan cumplido los
requisitas profesionales o administrativos exigidos.

La Sociedad estd integrada en el Grupo Azora cuya sociedad dominante Gltima es Azora Altus, S.L., con domicilio
social en Madrid, calle Serrano 30, siendo esta sociedad la que formula estados financieros consolidados. Las
cuentas anuales consolidadas de Azora Altus, S.L. se depositan en el Registro Mercantil de Madrid y su
formulacién se realiza dentro del plazo legal establecido. Las cuentas anuales consalidadas de Azora Altus, S.L.
del ejercicio 2014 fueron formuladas por el Consejo de Administracion de Azora Altus, S.L. en la reunién celebrada
el 25 de marzo de 2015.



Dadas las actividades a las que actualmente se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultades de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria abreviada de las cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

Legisiacién aplicable

Con fecha 30 de septiembre de 2015 se presentd escrito de acogimiento de la Sociedad al Régimen Fiscal especial
de SOCIMI ante la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria, con efecto desde 1 de enero de 2015. Las
SOCIMI se regulan por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, medificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por
la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmohiliario, cuyo articulo 3
establece los requisitos de inversién de este tipo de Sociedades:

1.

Las SOCIMI deberan tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en bienes inmuebles de
naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la promocion de bienes inmuebles que vayan
a destinarse a dicha finalidad siempre que la promaocién se inicie dentro de los tres afos siguientes a su
adquisicion, asi como en participaciones en el capital o patrimonio de otras entidades a que se refiere al
apartado 1 del articulo 2 de la mencionada Ley.

El valor del activo se determinard segin la media de los balances individuales trimestrales del ejercicio,
pudiendo optar la Sociedad, para calcular dicho valor por sustituir el valor contable por el de mercado de los
elementos integrantes de tales balances, el cual se aplicaria en todos los balances del ejercicio. A estos efectos
no se computaran, en su caso, el dinero o derechos de crédito procedente de la transmisién de dichos
inmuebles o participaciones que se haya realizado en el mismo ejercicio o anteriores siempre que, en este
aitimo caso, no haya transcurrido el plazo de reinversién a que se refiere el articulo 6 de esta Ley.

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

Este porcentaje se calculara sobre el resultado consolidado en el caso de que la Sociedad sea dominante de
un Grupo al que pertenece segun los criterios establecidos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, con
independencia de la residencia y de la obligacién de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo
estard integrado exclusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades a que se refiere el apartado 1 del
articulo 2 de la Ley que lo regula.

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

El plazo se computara:

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

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

En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley,
deberdn mantenerse en el activo de la sociedad al menos durante tres afios desde su adquisicién o, en su
caso, desde el inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial establacido en
esta Ley.

Tal y como establece la Disposicidn transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las SOCIMI, podrs optarse por la aplicacién del régimen
fiscal especial en los téminos establecidos en el articulo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los
requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos se cumplan dentro de los dos afios
siguientes a la fecha de la opcion por aplicar dicho régimen.



El incumplimiento de tal condicién supondra que la Sociedad pase a tributar por el régimen general del
Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho incumplimiento,
salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la Sociedad estara obligada a ingresar, junto con la
cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resuite de aplicar el
régimen general y la cuota ingresada que resulté de aplicar el régimen fiscal especial en los periodos
impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones gue, en su caso, resulten
procedentes.

Adicionalmente a lo anterior, la modificacion de ia Ley 11/2009, de 26 de Octubre, con la ley 16/2012, de 27 de
diciembre de 2012 establece las siguientes modificaciones especificas:

1. Flexibilizacion de los criterios de entrada y mantenimiento de inmuebles: no hay limite inferior en cuanto
a namero de inmuebles a aportar en la constitucion de la SOCIMI salvo en el caso de viviendas, cuya
aportacién minima seran 8. Los inmuebles ya no deberan permanecer en balance de la SOCIMI durante
7 afios, sino s6lo un minimo de 3.

2. Disminucién de necesidades de capital y libertad de apalancamiento: el capital minimo exigido se reduce
de 15 a 5 millones de euros, eliminandose la restriccién en cuanto al endeudamiento maximo del vehiculo
de inversién inmobiliaria.

3. Disminucidn de reparto de dividendos: hasta la entrada en vigor de esta Ley, la distribucion del beneficic
obligatoria era del 90%, pasando a ser esta obligacion desde el 1 de enero de 2013 al 80%.

4. El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante,
cuando los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participacion superior
al 5% estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estara sometida a un gravamen
especial del 19%, que tendré la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe
del dividendo distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial debera ser
satisfecho por la SCCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de distribucién del dividendo.

Transformacién de Sociedad Anénima de Inversion Inmobiliaria en Sociedad Anénima de régimen comuin.

La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de julio de 2015 aprobd la conversién de la Sociedad en SOCIMI
v, consiguientemente, la renuncia a su condicién de Sociedad de Inversion Inmobiliaria, la solicitud de baja del
correspondiente registro administrativo de Sociedades de Inversién Inmobiliaria de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y el cambio de denominacion sccial a la actual. Igualmente, se revocé a la sociedad Azora
Gestion, 5.G.1I.C., S.A. como sociedad gestora y a la sociedad Tinsa Tasaciones Inmobiliarias, S.A. en sus
funciones de sociedad de tasacién. En la misma fecha se cambi¢ la denominacion social por la actual y se
madificaron los Estatutos Sociales para su adaptacién al régimen de Sociedad Anénima de régimen juridico
especial propio de Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario y se aprobd un nuevo
taxto refundido de los Estatutos Sociales.

Tras la mencionada conversion, el régimen juridico aplicable a la Sociedad es el establecido en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio de 2010, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, las disposiciones vigentes que la desarrollan o sustituyan en el futuro, y por las demas disposiciones
lzgales que le sean aplicables como Sociedad Andnima de régimen juridico especial propio de Sociedades
£nonimas Cotizadas de Inversién en el Mercade Inmobiliario.

Como consecuencia del procesc de transformacién en Sociedad Anénima descrito, la Sociedad ha aplicado
durante el ejercicio 2015 por primera vez la normativa en vigor relativa a Sociedades Anénimas, y en particular ¢l
Flan General de Contabilidad (RD 1514/2007). La nueva nomativa contable supone respecto a la aplicada al 31
de diciembre de 2014 cambios en las politicas contables, criterios de valoracién, forma de presentacion e
informacién a incorporar en las cuentas anuales.

En particular, uno de los efectos mas relevantes del cambio en el marco normativo se corresponde a la valoracion
de las Inversiones Inmobiliarias, que de acuerdo con el Plan General de Contabilidad (RD 1514/2007) se valoran
& su precio de adquisicion o coste de produccién menos la amortizacién acumulada y, en su caso, el impacto
azcumulado de la correccion valorativa por deterioros reconocidos. De acuerdo a la normativa aplicable
anteriormente, las mencionadas Inversiones Inmobiliarias se valoraban a valor razonable registrando sus
variaciones en el Patrimonio Neto. En consecuencia, como resultado de la aplicacién del RD 1514/2007,
cesaparecen los epigrafes “Ajuste por cambio de valor en Inversiones Inmobiliarias e inmovilizado material” del
Patrimonio Neto y "Pasivos por impuesto diferido” del Pasivo no cotriente, originados por la valoracion de la cartera
de inversién inmaobiliaria.

For otro lado, de acuerdo a la normativa aplicable antes de la transformacidn, las inversiones Inmobiliarias se
amortizaban en el mes correspondiente de acuerdo al calendario de tasacion establecido, de modo que existia un
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defecto de amortizacidn respecto al criterio de amortizacién sisteméatica que debe aplicarse de acuerdo al Plan
General Contable. Por lo tanto, se ha procedido al ajuste de la amortizacién acumulada con contrapartida en
Reservas.

La transicién a la nueva norma se ha aplicadc de forma retroactiva desde la constitucién de la Sociedad en el
sjercicio 2013. El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias abreviados del ejercicio 2014 han sido reexpresados
de acuerdo al nuevo criterio aplicable. Los efectos de la transicién son los siguientes:

Miles de Euros
Balance 31/12/2014 Saldos L‘:I[:lat;‘g Saldos

S.LL (%) criterio SOCIMI (=*)
Inversiones inmobiliarias 25.340 (13.889) 11.451
Total Activos 25.340 (13.889) 11.451
Reservas 155 37 118
Resultado del ejercicio 354 2 356

Ajuste por cambios de valor 13.716 (13.716) -
Total Patrimonio neto 23.225 (13.751) 9.474

Pasivos por impuesto diferido 138 {(138) -
Total Pasivos no corrientes 6.858 (138) 6.720
Total Patrimonio neto y Pasivos 30452 (13.889) 16.563

(") Obtenido de las cuentas anuzles del ejercicio 2014, preparadas de acuerdo con
el marco normativo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
Comision Nacicnal del Mercado de Valores.

(*") Saldos re-expresados de acuerdo con el marco nomativo establecido por el Real
Decreto 1514/2007.

Miles de Euros
Cuenta de _Perfh_das y Ganancias Saldos Impac.to Saldos
Ejercicio 2014 cambio .
S.LL (% .. SOCIMI (*+)
CIIterio

Dotacion a la amortizacién (184) n (185)
Deterioro de inversiones inmobiliarias 3 3 -
Beneficio de explotacién 463 2 465
Resultado antes de impuestos 358 2 360
Resultado del ejercicio 354 2 356

(*) Obtenido de las cuentas anuzles del ejercicio 2014, preparadas de acuerdo con
el marco normativo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

(") Saldos re-expresados de acuerdo con el marco nomativo establecido por el Real
Decreto 1514/2007.

Los ajustes derivados del cambio de criteric har side los siguientes:

» Elvalor de las inversiones inmobiliarias se ha minorado en 13.850 miles de euros como consacuencia
de la eliminacién de las revalorizaciones de los activos con cargo al epigrafe "Ajuste por cambio de valor
en Inversiones Inmobiliarias e inmovilizado material” y al epigrafe “Pasivos por impuesto diferido” del
balance de situacién por importe de 13.715 y 138 miles de euros, respectivamente, y con abono a la
cuenta de pérdidas y ganancias por importe de 3 miles de euros.

» Porotrolado, se ha efectuado la correczion de la amortizacion acumulada de las Inversiones inmobiliarias
por importe de 38 miles de euros con cargo al epigrafe “Reservas” del Patrimonio Neto por 37 miles de
euros y a la cuenta de pérdidas y ganancias por 1 mil euros.



2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

8) Marco normativo de informacién financiera aplicable

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marce normativo de
informacién financiera aplicable a ia Socledad, que es el establecido en:

. Cadigo de Comercio y la restante legisiacion mercantil,

» El Plan General de Contabilidad aprobade por el Real Decreto 1514/2007, modificaciones aplicables
introducidas por el Real Decreto 1159/2010 y la adaptacién sectorial para empresas inmobiliarias.

. Las nomas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrallo del Plan General de Contabitidad y sus normas complementarias.

. Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el que se regulan las
Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliaric (SOCIMI).

. El resto de la normativa contable espariola que resulte de aplicacion.

b) Imagen fiel

c)

d)

8}

Las cuentas anuales abreviadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Scciedad y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Scciedad habidos durante el correspondiente
ejercicio. Estas cuentas anuales abreviadas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2015, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de su
Junta General de Accionistas, estimandose gue serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables aplicados

En la preparacion de las cuentas anuales abreviadas se han seguido los principios contables y las normas de
valoracién generalmente aceptados que se describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable o norma
de valoracion de caracter obligaterio que, teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar en su preparacion.

Aspectos criticos de la valoracidn y estimaciones de la incertidumbre

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

La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 4.2 y 4.4).
La vida dtil de ias inversiones inmobiliarias (véase Nota 4.1}

- El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota 4.4),

- La gestién del riesgo financiero (véase Nota 10.2)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion de acuerdo con la normativa contable
en vigor.

Comparacién de la informacidn

La informacién contenida en esta memoria abreviada relativa al ejercicio 2014 se presenta Onica y
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacién relativa el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2015.

Tal y como se indica en la Nota 1, como consecuencia de la transformacién de la Sociedad en Sociedad
Andnima de Régimen comun, se han reexpresado las cifras comparativas dado que el cambio de criterio
contable requiere aplicacion reatroactiva de los criterios adoptados. Por tanto, ta informacién referida al
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ejercicio 2014 que se presenta en las cuentas anuales adjuntas, incluye la reexpresién exigida por el cambio
e criterio contable, por lo que difieren de los incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2014. Los efectos
derivados de dicha transformacion se detallan en la Nota 1.

fy Agrupacion de partidas

a)

h)

i

3.1

La

Determinadas partidas del balance abreviado, de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada y del estado
abreviado de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si
bien, en determinados casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la
memoria abreviada.

Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales abreviadas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contakles de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en
dichas cuentas anuales. No existe ningiin grincipio contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Cambios en criterios contables

Tal y como se indica en la Nota 1, durante el gjercicio 2015 y con motivo de la transformacion en Sociedad
Anénima de régimen comun, se han producido cambios en criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014, pasando de aplicar lo dispuesto en |a Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las ditimas modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el
que se reglamenta dicha ley, a aplicar el Plan General de Contabilidad {RD 1514/2007).

El principal cambio en los criterios contables consiste en que las inversiones inmobiliarias ya no se valoran al
valor razonable sino a su coste de adquisicidn, menos la amortizacion acumulada y, en su caso, el impagcto
acumulado de la correccién valorativa por ceterioros.

Asimismo, se producen cambios en la estructura de presentacién de los estados financieros y determinados
desgloses de informacidn incluidos en la mamoria abreviada.

. __Distribucion de resuliados

Propuesta de distribucién

propuesta de distribucién de los resultados correspondientes al presente ejercicio, formulada por los

Administradores de la Sociedad y pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas, consiste en
cistribuir lo siguiente:

3.2

Euros
Base de distribucion-
Ganancia neta del gjercicio 307.970,93
Distribucién-
A reserva legal 30.797,09
A dividendos 246.376,74
A reservas voluntarias 30.797,10
307.970,93

Limitaciones relativas a Ia distribucidn de dividendos

La Sociedad estd acogida al régimen especial ce las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién Inmobiliaria.
Segun fo establecido en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012,
ce 27 de diciembre las SOCIMI que hayan optado por el régimen fiscal especial, estaran obligadas a distribuir en
farma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
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beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucidn dentro de los seis meses siguientes a la
conclusion de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucién, en ia forma
siguiente:

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

Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisidn de inmuebles y acciones o participaciones a
que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una vez transcurridos los plazos a
que se refiere el apartado 3 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 transmisién. En su
defecto, estos beneficios deberéan distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso,
que procedan del gjercicio en que finaliza el plazo de reinversion. Si los elementos objeto de reinversién se
transmiten antes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberan distribuirse en su totalidad
conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del ejercicio en que se han transmitido. La
obligacion de distribuir, no alcanza, en su caso, a la parte de estos beneficios imputables a ejercicios en los
que la Sociedad no tributara por el régimen fiscal especial establecido en dicha Ley.

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

4. Normas de registro y vaioracion

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes;

4.1 Inversiones inmobiliarias

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance abreviado adjunto recoge los valores de terrenos, construcciones,
derechos reales y otras construcciones que se mantienen bien, para explotarios en régimen de alquiler, bien para
obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus
respectivos precios de mercado.

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente por su precio de adquisicion {que incluye el precio pagado
en escritura méas todos los gastos adicionales directamente relacionados con la compra asi como ios impuestos
no recuperables), y posteriormente se minoran por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro, si las hubiera, conforme al criterio mencionado en la Nota 4.2,

Los gastos de conservacidn y mantenimiento de los diferentes elementos que componen las inversiones
inmobiliarias se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los
importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida util de
dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Los derechos reales se valoran inicialmente por su precio de adquisicidn {que incluye el precio pagado en escritura
més todos los gastos adicionales directamente relacionados con la compra asi como los impuestos no
recuperables), y posteriormente se minoran por la correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por
deterioro, si las hubiera, conforme al criterio mencionado en la Nota 4.2.

La Sociedad amortiza los derechos reales siguiendo el método lineal, desde el momento de adgquisicién de los
derechos de uso el 2 de agosto de 2013 hasta el momento de la reversion de los mismos (véase Nota 5).

4.2 Deterioro de valor de inversiones inmobiliarias

Siempre que existan indicios de pérdida de valor de las inversiones inmabiliarias, la Sociedad procede a estimar
mediante el denominado “Test de deterioro™ la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor
recuperable de dichos actives a un importe inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los costes de venta y
el valor en uso.

Las correcciones valorativas por deterioro y su reversién se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las circunstancias que las motivaron dejan de
existir. La reversion del deterioro tiene como limite el valor contable del activo que figuraria en el balance de
situacién si no se hubiera reconocido previamente el correspondiente deterioro del valor.

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha encargado la valoracién de las inversiones inmobiliarias a un experto
independiente. Dichas valoraciones han sido realizadas empleando estimaciones sobre los flujos de caja futuros
que se espera obtener por el arrendamiento de los inmuebles, actualizados a un tipo de interds calculado de
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acuerdo con la normativa vigente, o a partir de transacciones reales y ofertas en firme apropiadamente corregidas
en funcién de las cualidades y caracteristicas de los inmuebles. Al 31 de diciembre de 2015 no se han puesto de
manifiesto detericros.

4.3 Arrendamienios

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

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operative se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejer¢icio en que se devengan {véase Nota 8).

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

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

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no mantiene arrendamientos de carécter financiero.
4.4 Instrumentos financieros

4.4.1 Activos financieros

Clasificacion

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacién de
selvicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se negocian
en un mercado activo.

b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: valores representativos de deuda, con fecha de vencimiento
fijada y cobros de cuantia determinable, que se negocian en un mercado activo y sobre los que la Sociedad
manifiesta su intencion y capacidad para conservarlos en su poder hasta la fecha de su vencimiento.

¢) Fianzas y depdsitos entregados: Cantidades entregadas en relacién a los arrendamientos operativos
mantenidos por la Sociedad.

d) Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e instrumentos
de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las categorias anteriores.

¢) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: comprende tanto la caja como los depdésitos bancarios a la vista e
inversiones realizadas cuyo vencimiento inicial es inferior a tres meses y que no estan sujetos a un riesgo
relevante de cambios en su valor.

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

Valoracion posterior

Los préstamos, y partidas a cobrar e inversiocnes mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su coste
amortizado.

Las fianzas y depésitos entregados se valoran al importe desembolsado dado que la diferencia entre el importe
desembolsado y el valor razonable no es significativa.

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en el Patrimonio
Neto el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que el activo se enajena o haya sufrido un
deterioro de valor (de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos resultados acumulados
reconocidos previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y ganancias. En este
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sentido, existe la presuncién de que existe deterioro {cardcter permanente) si se ha producido una caida de méas
del 40% del valor de cotizacién del activo o si se ha producido un descensc del mismo de forma prolongada
durante un periodo de un afio y medio sin que ss recupere el valor.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deteriore para los activos financieros que no estéan
registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor recuperable del
activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Por el contrario, fa Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un importe
iguat a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

4.4.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros agqueilos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han originado en la
compra de bienes y servicios por operaciones de frafico de la empresa, o aquellos que sin tener un origen
comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

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

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligacicnes que los han generado.
4.5 Impuesto sobre Beneficios

El régimen fiscal especial de las SOCIMI, tras su modificacién por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, se construye
gobre la base de una tributacidén a un tipo del 0 por ciento en el Impuesto sobre Sociedades, siempre que se
cumplan determinados requisitos. Entre ellos, merece la pena destacar la necesidad de que su activo, al menos
en un BO por ciento, esté constituido por inmuebles urbanos destinados al arrendamiento y adquiridos en plena
propiedad o por participaciones en sociedades que cumplan los mismos requisitos de inversién y de distribucidn
de resultados, espafiolas o extranjeras, coticen ¢ no en mercados organizados. igualmente, las principales fuentes
de rentas de estas entidades deben provenir del mercado inmobiliario, ya sea del alquiler, de la posterior venta de
inmuebles tras un periodo minimo de alquiler o de fas rentas procedentes de la participacién en entidades de
similares caracteristicas. No obstante, el devengo del Impuesto se realiza de manera proporcional a la distribucién
de dividendos. Los dividendos percibidos por los socios estaran exentos, salvo que el perceptor sea una persona
juridica sometida al Impuesto sobre Saciedades o un establecimiento permanente de una entidad extranjera, en
cuyo caso se establece una deduccion en la cuota integra, de manera que estas rentas fributen al tipo de gravamen
del socio. Sin embargo, el resto de rentas no seran gravadas mientras no sean objeto de distribucion a los socios.

Tal y como establece la Digposicién transitoria novena de la Ley 11/2009, de 26 de Octubre, modificada por la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversién en el
Mercado Inmobiliario, la entidad estara sometidza a un tipo de gravamen especial del 19 por ciento sobre el importe
integro de los dividendos o participaciones en kbeneficios distribuidos a los socios cuya participacion en el capital
social de la entidad sea igual o superior a un 5 por ciento, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, estén
exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10 por ciento. El gravamen especial no resultara de aplicacion
cuando los dividendos sean percibidos por otras SOCIMI, cualquiera que sea su porcentaje de participacion.

En este sentido, la Sociedad tiene establecido el procedimiento a través del cual se garantiza la confirmacién por
parte de los accionistas de su tributacién procediendo, en su caso, a retener el 19% del importe del dividendo
distribuido a los accionistas que no cumplan con los requisitos fiscales mencionados anteriormente.

La Sociedad no ha repantido dividendos a sus accionistas con posterioridad a su acogimiento al Régimen Fiscal
Especial de SOCIMI.

4.6ingresos y gaslos

Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente real
de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la
corriente monetaria o financiera derivada de allos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentcs e impuestos.
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En cuanto a los ingresos por prestacién de servicios, éstos se reconocen consideranco el grado de realizacidn de
la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién pueda ser estimado con
fiabilidad.

Como norma general, la Sociedad firma los contratos de prestacion de servicios (alquiier de inmuebles) en los que
los costes generados por el uso del inmueble son imputables directamente a los inquilinos. Las facturaciones a
inquilinos por gastos repercutibles se presentan compensando el gasto por dichos conceptos, de acuerdo a su
naturaleza (véase Nota 11.2).

4.7 Provisiones y contingencias

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

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mds eventos futuros independientes de la
voluntad de {a Sociedad.

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

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

4.8 Elementos patrimoniales de naturaleza medicambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actlividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medioambiente, incfuyendo la reduccién o eliminacion de la contaminacion futura.

La actividad de la Sociedad, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental significativo.
4.9 Subvenciones recibidas

La Sociedad dispone unicamente de subvencicnes de explotacion, para cuya contakilizacién sigue el criterio de
que se abonen a resultados en el momento en que se conceden excepto si se destinan a financiar déficit de
explotacion de ejercicios futuros, en cuyo caso se imputaran en dichos ejercicios. Si se conceden para financiar
gastos especificos, la imputacién se realizard a medida que se devenguen los gastos financieros.

Con objeto de presentar el coste financiero efectivo, las subvenciones recibidas para boenificar el coste financiero
de la financiacién bancaria asociada a la adquisicion de inmuebles en alquiler se presentan como menor gasto
financierc en la cuenta de pérdidas y ganancia abreviada adjunta, por ser ésta la naturaleza de las mismas en
opinién de los Administradores de la Sociedad.

Por su parte, las subvenciones recibidas y asociadas a la financiacién de principal de deudas con entidades de
crédito originadas también en los préstamos cualificados, se registran en el epigrafe “Otros ingresos de
explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada adjunta.

4.10 Transacciones con vinculadas

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

4.11 Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que, con cardcter general, se
considera de un afio; también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o realizacién se espera que
se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos para
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negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacién sea superior al afio y el efectivo
¥ otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los pasivos financieros
mantenidos para negaciar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacién sea superior
al afio, y, en general, todas las obligaciones cuya vencimiento o extincién se producird en el corto plazo. En caso
contrario, se ¢lasifican como no corrientes.

. ___inversiones Inmobiliarias

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “inversiones inmobiliarias” de la Sociedad, durante los
gjercicios terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014, ha sido el siguiente:

Ejercicio 2015
Miles de Euros
Saldo al Retiros / Saldo al
31/12/2014 Adiciones Reversiones 31/12/2015
Coste:
Derechos reales 11.71¢ 9 - 11.719
Total coste 11.710 9 - 11,719
Amortizaciéon acumulada:
Derechos reales (239) (184) - (443)
Total amortizacién acumulada (259) (184) - (443)
Inversiones inmobiliarias netas 11.451 (175) - 11.276
Ejercicio 2014
Miles de Euros
Saldo al Retiros / Saldo al
31/12.2013 Adiciones Reversiones 31/12/2014
Coste:
Derechos reales 11.703 7 - 11.710
Total coste 11.703 7 - 11.710
Amortizacion acumulada:
Derechos reales {75) (184) - (259)
Total amortizacién acumulada (75) (184) - (259)
Inversiones inmobiliarias netas 11.628 177 - 11.451

Dentro del epigrafe “Derechos reales” se registran los activos adquiridos en régimen de derecho de superficie de
los cuales la Sociedad posee titularidad de uso y disfrute. En concreto, el saldo al 31 de diciembre de 2015 y 2014
corresponde al derecho de uso y disfrute de cuatro promociones por un periodo de 75 afios para su explotacion
en alquiler, en virtud de la compra realizada el 2 de agosto de 2013. El detalle es el siguiente:
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Valor Neto

Nombre del inmueble Ubicacion Aﬁecuih:i:if‘m Vf:é:ihni:ig:to Contable a

q 31/12/2015

MANUEL SANCHO Barcelona 02/08/2013 | 24/10/2077 3.079
PASEQO URRUTIA 13-37 Barcelona 02/08/2013 | 20/0372077 3.153
SAGRERA 77-79 Barcelona 02/08/2013 | 02/05/2077 2.454
TRAVESIA DE LES CORTS BACARDI Barcelona 02/08/2013 | 02/05/2077 2.590
Total 11.276

Es politica de la Sociedad formalizar pélizas de seguro con compaiiias de reconocida solvencia para cubtir los
posibles riesgos a los que estdn sujetos los diversos elementos de sus inversiones inmobiliarias. Al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 dichos activos se encontraban asegurados a su valor de reposicion.

Al cierre del ejercicio 2015 y 2014, la totalidad de las inversiones inmobiliarias se encuentran como garantias

hipotecarias de los préstamos formalizados sobre las mismas (véase Nota 10).

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha encargado la valoracién de las inversiones inmobiliarias a un experto
independiente. Dichas valoraciones han sido realizadas empleando estimaciones de flujos de caja futuros que se
espera obtener por el arrendamiento de los inmuebles, actualizados a un tipo de interés calculado de acuerdo con
Ja normativa vigente, o a partir de las transacciones reales y ofertas en firme apropiadamente corregidas en funcién
de las cualidades y caracteristicas de los inmuebles. Al 31 de diciembre de 2015 no se han puesto de manifiesto

deterioros.

6. _inversiones financieras {largo y corio

lazo

6.1 instrumentos de patrimonio a largo plazo

El epigrafe “Instrumentos de patrimonic a largo plazo” corresponde a la participacion que la Sociedad mantiene
en el capital social de Encasa Cibeles, S.L., cuyo objeto social es la compra y venta o disposicién de bienes
inmuebles de naturaleza urbana, asi como la tenencia, gestion, promacién de obras, reformas y mejoras de los
indicados bienes inmuebles de naturaleza urbana y su explotacidn en arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad posee el 1,77% de Encasa Cibeles, S.L.

El detalle de los datos mds significativos que sa desprenden de los estados financieros de la sociedad Encasa
Cibeles, S.L. al 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Miles de Euros
Porcentaje Prima | Resultado | Resultado
de Coste de de gjercicios del
Sociedad Participacién | Participacién Capital Emisién | anteriores | Ejercicio
Encasa Cibeles, S.L. 1,77% 3.468 21.273 | 173.486 (3.915) (8.697)
Total 1,77% 3.468 21.273 | 173.486 (3.915) (8.697)

La Sociedad mantiene registrada la participacién a su valor de adquisicién dada la ausencia de un mercado de

referencia del valor de las mismas, evaluando anualmente la existencia de posibles deterioros.

6.2 Valores representativos de deuda

Al 31 de diciembre de 2015 |a totalidad del salde de los epigrafes “Valores representativos de deuda” del activo
carriente y no corriente del balance abreviado adjunto corresponde a imposiciones a plazo fijo que se valoran
conforme a la Nota 4.4.1 y que devengan un tip> de intereses de mercado.

Asimismo, el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo — Valores representativos de deuda® del activo
corriente del balance abreviado adjunto incluye 22 miles de euros correspondientes a intereses devengados y no
cobrados (8 miles de euros al 31 de diciembre de 2014).

Los ingresos devengados durante el ejercicio 2015 por las imposiciones a plazo fijo ascienden a 14 miles de euros
{8 miles de euros en el ejercicio 2014) que se incluyen en el saldo del epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta

de pérdidas y ganancias abreviada adjunta.
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5.3 Otros actlivos financieros

Dentro de la partida "Otros activos financieros” cuyo saldo asciende 70 miles de euros al 31 de diciembre de 2015
¥ 2014, se recogen principalmente las cantidades depositadas en régimen de concierto ante los correspondientes
organismos publicos competentes en materia de vivienda, en relacién a las fianzas recibidas por los contratos de
arrendamiento formalizados por la Sociedad.

Tesoreria

La totalidad del saldo de esta partida del balance abreviado al 31 de diciembre de 2015 y 2014 adjunto corresponde
al importe depositado en cuentas corrientes que a dicha fecha mantenia la Sociedad con entidades financieras de
primer nivel, todas ellas denominadas en euros. de libre disposicién y remuneradas a tipos de mercado.

A 31 de diciembre de 2015 se recoge un importe de 0,4 miles de euros (4 miles de euros a 31 de diciembre de
2014) en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada adjunta en concepto
de intereses devengados por las cuentas corrientes mantenidas por la sociedad.

. __Arrendamientos

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad tenia contratadas con los arrendatarios de sus inmuebles las
siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusién de gastos comunss, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractualmente:

Miles de euros 2015 2014
Menos de un afio 706 605
Entre uno y cinco afios 605 736
Mas de cinco afios - 1
Total 1311 1.342

Los gastos de comunidad, asi como el impuesto sobre bienes inmuebles, son asumidos por el arrendador, quien,
adicionalmente, se encarga de contratar y gestionar los servicios asociades a los inmuebles objeto de alquiler,
excepto en el caso de las oficinas y locales arrendados donde estos costes corren a cargo del arrendataric. Los
gastos repercutidos durante el ejercicio 2015 ascienden a 313 miles de eurcs y se encuentran registrados en el
epigrafe "Servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada adjunta.

. Patrimonio Neto

9.1. Capital Social

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 9.000.000 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos), totalmente
suscritas y desembolsadas mediante aportaciones dinerarias.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 los accionistas de la Sociedad con participacicnes significativas eran los
siguientes:

N° de % de
Acciones | Participacidn
Azora Altus, S.L. 5.849.485 64,99%
Verport Colon Oportunity B.V. 2.250.000 25,00%
Resto 900.515 10,01%
9.000.000 100,00%
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9.2. Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Scciedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
iegal podra utilizarse para aumentar el capital en la parne de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles

suficientes para este fin.

Al cierre del ejercicio 2015 esta reserva no estaba dotada en su totalidad.

9.3 Gestion del capital

La Sociedad se financia con fondos propios y deuda.

Los objetives de la Sociedad en la gestion del capital son salvaguardar la capacidad de continuar como una
empresa en funcionamiento, de modo que pueda dar rendimientos a los accionistas, beneficiar a otros grupos de
interéds y mantener una estructura éptima de capital para reducir el coste de capital.

Con el objeto de mantener y ajustar la estructura de capital, la Sociedad puede ajustar el importe de los dividendos
a pagar a los accionistas (dentro de los limites legales), devolver capital, emitir acciones o vender activos para

reducir el endeudamiento.

10. Deudas a largo y corto piazo

10.1 Pasivos financieros

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se indica a continuacidn:

Miles de Euros
2015 2014

Deudas a largo plazo
Deudas con Entidades de Crédito 5984 6.339
Fianzas recibidas 452 381
6.436 6.720

Deudas a corto plazo
Peudas con Entidades de Crédito 345 320
Fianzas recibidas - 1
345 321

Con fecha 2 de agosto de 2013, la Sociedad adquirié el derecho de uso y disfrute de las cuatro promociones que
mantiene en la cartera de inversiones inmobiliarias en el epigrafe “Derechos reales” del activo del balance
abreviado subrogandose en los préstamos que tenia contratados la parte vendedara con una entidad financiera,
por importe de 7.102 miles de euros, de los cuales durante el ejercicio 2015 se ha amortizado un importe de 330
miles de euros (315 miles de euros durante el ejercicio 2014). La Sociedad recibe subvenciones de explotacién
gue bonifican los intereses de los préstamos destinados a la financiacién de las viviendas bajo el régimen de
proteccién publica y que se abonan a resultades a medida que se devengan los gastos financiados. Durante el
ejercicio 2015 se han registrado bonificaciones por importe de 67 miles de euros {78 miles de euros durante el

ejercicio 2014) que se presentan como menor gasto financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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El calendario de vencimiento de las Deudas con Entidades de Crédito al 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Miles de Buros
@i 2015 2014
A 1 afio 345 320
A 2 afios 353 330
A 3 afios 361 340
A 4 afios 370 350
A 5 afios 379 360
Mis de 5 afios 4.521 4959
Total 6.329 6.659

Por su parte, durante los ejercicios 2015 y 2014, las subvenciones recibidas y asociadas a la financiacién de
principal de deudas con entidades de crédito originados también en los préstamos cualificados destinados a la
promocién de viviendas por importe de 132 y 126 miles de euros, respectivamente, se registran en el epigrafe
“Otros ingresos de explotacién - Subvenciones” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 11.1).

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo del epigrafe “Otros pasivos financieros” del pasivo del balance
abreviado esta formado por los depésitos y fianzas recibidos de los arrendatarios de los inmuebles propiedad de
la Sociedad, que a su vez son depositados por el importe legal establecido en los correspondientes Organismos
Publices.

10.2 informacidn sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros

La Sociedad tiene establecidos ios mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los
tipos de interés, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacion se indican los principales riesgos
financieros que impactan a la Sociedad.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

Con relaciéon a sus posiciones inmobiliarias, la politica de la Sociedad consiste en solicitar garantias a los
arrendatarios de los inmuebles gque mantiene como cartera de inversiones inmobiliarias.

Con relacién a las posiciones financieras, la politica de la Sociedad consiste en mantener su tesoreria e
imposicicnes a plazo fijo en entidades financieras de elevado nivel crediticio (véanse Notas 6 y 7}.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de que la Sociedad no disponga de fondos liquidos, 0 que no pudiese
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento
a sus obligaciones de pago.

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de page que se derivan de su actividad,
la Sociedad dispone de la tesoreria y, en su caso, de las adquisiciones temporales de activos que muestra en su
balance abreviado (véanse Notas 6 y 7).

Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de la Sociedad como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado. Los factores de riesge més significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: En opinién de los Administradores de la Sociedad, la exposicion de la misma
a este tiesgo no es relevante en relacion al patrimonio. En caso de existir financiacién, siempre se contrata
a tipo de interés de mercado.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambio, no existiendo al 31 de diciembre de 2015 y 2014
exposicidn alguna a este riesgo en la certera de inversiones inmobiliarias puesto que tedos los inmuebles
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se encuentran denominados en meneda euro. Adicichalmente, no es politica de la Sociedad invertir en
valores denominados en divisa distinta del eure. En caso de hacerio, la Sociedad podria plantearse la

cobertura del riesgo de cambio de sus inversiones cuando sus expectativas lo hicieran aconsejable.

- Riesgo de precio: la inversion en inmuzbles conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada
por la volatilidad de los mercados en lcs que invierte y factores especificos del propio bien. La Sociedad,
contrata la realizacién de tasaciones externas, reconociéndose el correspondiente deterioro en el caso

de que el valor recuperable sea inferior al valor en libros.

Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad se ha acogido en el ejercicio 2015 al régimen fiscal especial de
la Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversidn en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Segln lo establecido en el
articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre las
SOCIMI, las sociedades que han optado por dicho régimen estdn cbligadas a distribuir en forma de dividendos a
sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obhtenido en el
gjercicio, debiéndose acordar su distribucién dentro de los seis meses siguientes a la conclusién de cada ejercicio
y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerde de distribucion.

En el caso gue la Junta de Accionistas no aprobase la distribucién de dividendos propuesta por el Consejo de
Administracién, que ha sido calculada siguiendo los requisitos expuestos en la citada ley, no estaria cumpliendo

con la misma, y por tanto deber4 tributar bajo el régimen fiscal general y no el aplicable a las SOCIMIs.

En opinién de los Administradores, la Sociedad tiene mitigados dichos riesgos hasta niveles aceptables.

11. Ingresos y Gastos

11.1 Importe neto de Ia cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios de los ejercicios 2015 y 2014 correspende integramente a ingresos

derivados del arrendamiento de inmuebles en territorio nacional.

11.2 Ofros ingresos de explotacién

El detalle del epigrafe “Otros ingresos de expiotacién® de los ejercicios 2015 y 2014 es sl siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Subvenciones (Nota 10.1) 132 126
Otros ingresos 2 2
134 128

La partida “Subvenciones” corresponde a los ingresos por las subvenciones asociadas a la financiacién de
principal de deudas con entidades de crédito originadas en los préstamos cualificados destinados a la promocién

de viviendas de proteccién piblica (véase Nota 10.1).

11.3 Otros gastos de explotacion

El desglose del saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada
adjunta, cotrespondiente a los ejercicios 2015 y 2014, es el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014

Reparaciones y conservacitn 6 3
Servicios de profesionales independientes 208 127
Primas de seguros | 1
Servicios bancarios y similares 2 2
Suministros 4 3
Gastos de mantenimiento 33 45
Tributos y otros impuestos 47 42
Pérdidas por operaciones comerciales 3 3

304 226

La facturacion a los arrendatarios incluye refacturaciones por gastos comunes y tasas municipales por importe de
185 y 128 miles de euros en el gjercicio 2015 (176 y 102 miles de euros en el ejercicio 2014) que se presentan,
de acuerdo a su naturaleza, compensando el gasto de los epigrafes “Servicios exteriores” y "Tributos” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta, respectivamente.

Los honorarios correspondientes a los servicios de auditoria prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitie, S.L.
correspondientes a las cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014 han ascendido a 15 y 10 miles de suros
respectivaments, que se incluyen en la cuenta “Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior. No
se ha producido ningdin servicio de asesoramiento fiscal u otro tipo de verificacién por parte del auditor o por una
empresa vinculada al auditor por control, propiedad comiin ¢ gestién.

En su condicién de Sociedad de Inversién Inmobiliaria, la gestién y administracién de la Sociedad se encontraba
encomendada a Azora Gestién, SGIIC, S.A.U. La Junta General Extraordinaria celebrada el 27 de julio de 2015
acordd la revocacion a la mencionada sociedad como gestora en previsién de la pérdida de la condicién de
Institucidn de Inversion Colectiva una vez producida la baja del registro administrativo oficial de Sociedades de
Inversién Inmobiliaria de la CNMY. Desde ese momento, la gestién y administracién de la Sociedad se encuentra
sncomendada a Azora Capital, S.L., en virtud cel contrato firmado entre las partes. Los honorarios devengados
por estos servicios durante los ejercicios 2015 y 2014 han ascendido a 81 y 82 miles de euros, respectivamente.

. Shtuacién fiscal

12.1 Saldos corrientes con las Administraciones Pliblicas

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

Saldos acreedores
Miles de Euros
2015 2014
Hacienda Piiblica Acreedora por [IVA 1 3
Hacienda Priblica Acreedora por Retenciones practicadas 5 -
Hacienda Piiblica Acreedora por Impussto sobre beneficio - 3
TOTAL 6 6

12.2 Concillacion resultado contable y la base imponible fiscal

El impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econdmico o contable, obtenido por la aplicacién
ce principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el resultad
fiscal, entendido éste como la base imponible cel impuesto. La Sociedad se ha acogide con efecto desde 1 de
enero de 2015 al Régimen fiscal especial de SCCIMI,

A continuacion se presenta la conciliacién entrz el resultado contable y la base imponible del Impuesto scbre
Sociedades correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014:
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Miles de euros
2015 2014
Resultado contable antes de impuestos 308 361
Diferencias permanentes 30
Diferencias Temporarias con origen 2n el periodo: 6) 55
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - .
Base imponible fiscal 332 416

Las diferencias temporales generadas durante el ejercicio 2014 se corresponden con el limite a la deducibilidad
de la amortizacién de los activos incluidos en la cartera de inversiones inmobiliarias en virtud del articulo 7 Ley
16/2012.

12.3 Conclliacion resultado coniable y gasto por impuesto sobre Sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Miles de Euros

2015 2014

Régimen SOCIMI (cuota fiscal 0%) | Régimen S.1I. (cuota fiscal 1%)

Cuenta a cobrar | Gasto/(Ingreso} | Cuenta a cobrar | Gasto/(Ingreso)

Resultado contable antes de impuestos 308 308 361 361
Efecto de las diferencias permanentes 30 30 - -

Efecto de las diferencias temporales (6) (6) 55 55
Base imponible previa 332 332 416 416

Compensacién Bases Imponibles Negativas (50%
limite miximo)

Base fiscal computable 332 332 416 416
Cuota fiscal - - 4 4
Retenciones y pagos a cuenta - - 8 -

Total Hacienda Piiblica acreedora/ (deudora) . ) 3 .

por impuesto de sociedades

Total gasto (ingreso} por impuesto de . ) . 4
sociedades

La Sociedad dispone de diferencias temporarias cuyo activo fiscal diferido asociado no se ha registrado
contablemente por importe acumulado de 60 y 8 miles de euros en términos de base al 31 de diciembre de 2015
y 2014, respectivamente. La Sociedad no ha registrado el activo por impuesto diferido asociado al estar sujeta al
Aégimen fiscal de SOCIMI y tributar a un tipo impositivo del 0%.

12.4 Ejercicios pendienfes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Seglin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
gue las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre del gjercicio la Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los
impuestos que le son de aplicacion desde su censtitucién. Los Administradores de ta Sociedad consideran que se
han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que
surgieran discrepancias en la interpretacién nomativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones,
los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas
anuales adjuntas.

12.5 Exigencias informativas derlvadas de la condicién de SOCIMI, Ley 11/2009

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulc 11 de la Ley 11/2009, la informacidn exigida es detallada en el
Anexo de esta Memoria abreviada.
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13

. Otra Informacidn

13.1 Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

A continuacién se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
iulio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacidn a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacion con el periocdo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

De acuerdo con lo permitido en la Disposicién adicional Unica de la Resolucién anteriormente mencionada, al ser
éste el primer ejercicio de aplicacion de la misma, no se presenta informacién comparativa.

2015
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 11

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que
incluyen los datos relativos a las partidas “Acreedores varios” del pasivo corriente del balance abreviado adjunto.
Adicionalmente, conforme a lo permitido en la Disposicién transitoria primera del mencionado proyecto de
Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, para este primer ejercicio de aplicacién de Ia
Resolucién, no se presenta informacion comparativa, calificandose estas cuentas anuales abreviadas como
iniciales a los exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacién del principio de uniformidad y del requisito de
comparabilidad.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” la expresion del iempo de pago o retraso en el pago
de la deuda comercial. Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se calcuta como el cociente formado en el
numerador por ef saldo medio de los acreedores comerciales y, en el denominador, por el importe total de las
compras netas mas los gastos por servicios exteriores, multiplicade por 365.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad seg(in la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a las disposiciones
fransitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, s de 60 dias hasta la publicacion de la Ley 11/2013 de
26 de julio y de 30 dias a partir de la publicacidn de la mencionada Ley y hasta la actualidad (& menos que se
cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitirian elevar dicho plazo maximo de page hasta los
60 dias).

13.2 Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida,

13.3 Garantias comprometidas con terceros y otros compromisos asumidos

Los importes totales de los avales a favor de la Sociedad, en concepto de garantia complementaria a las flanzas
recibidas de los arrendatarios ascienden a 39 y 85 miles de euros al 31 de diciembre de 2015 y 2014,

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no tenia otorgados avales bancarios.

13.4 Personal

Durante los ejercicios 2015 y 2014 la Sociedad no ha tenido personal.

13.5 informacién sobre el cumplimiento del articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

En lo que refiere a las situaciones de conflicto, los Consejeros deben comunicar al Consejo de Administracién
cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. Si el conflicto

se refiere a una operacidn, el Consejero no podra realizarla sin la aprobacidn del Consejo. Durante el gjercicio
2015, ninguno de los miembros del Consejo ni sus personas vinculadas han desarrollado, por cuenta propia o
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ajena, actividades que entrafien una competer:ia efectiva, sea actual o potencial, con las de la Sociedad, o que,
de cualquier otro modo, les sittien en un conflicto con los intereses de la Sociedad.

14. Acontecimientos posteriores al cierre

iCon postericridad al cierre del ejercicio 2015 y hasta la formulacion de estas cuentas anuales abreviadas no se
han producido hechos posteriores significativos.
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Anexo

Informacion relativa a la Sociedad Colén Viviendas, SOCIMI, S.A. en su condicién de SOCIMI

Descripcion 31 de diciembre de 2015

ia) Reservas procedsentes de ejercicios antericres a la
. aplicacién del régimen fiscal establecido en la Ley -
3‘ 11/2009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de
1 diciembre.

b} Reservas de cada ejercicio en que ha resuitado aplicable
el régimen fiscal especial establecido en dicha ley

* Beneficios procedentes de rentas sujetas al 5
gravamen del tipo general

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

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

¢} Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada
ejercicio en que ha resultado aplicable ef régimen fiscal
establecido en esta Ley
¢ Dividendos procedentes de rentas sujstas al .
gravamen del tipo general
« Dividendos procedentes de rentas sujetas al
gravamen del tipo def 18% (2008} y 19% (2010 a
2012)
¢ Dividendos procedentes de rentas sujstas al
gravamen del tipo del 0%

d) Dividendos distribuidos con cargo a reservas:

+ Distribucién con cargo a reservas sujetas al -
gravamen del tipo general.
« Distribucién con cargo a reservas sujetas al -
gravamen del tipo del 19%
« Distribucién con cargo a reservas sujetas al -
gravamen del tipo del 0%

e) Fecha de acuerdo de distribucién de los dividendos a No aplica.
que se refieren las letras ¢) y d) anteriores
f} Fecha de adquisicion de los inmuebles desiinados al 2 de Agosto de 2013

arrendamiento que producen rentas acogidas a este
régimen especial

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.

h) Identificacién del activo que computa dentre del 80 por
ciento a que se refiere el apartado 1 del articulo 3 de
esta Ley

{(Véase detalle en Nota 5)

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 distribucién o para compensar -
pérdidas. Deberd identificarse el ejercicio dal que
proceden dichas reservas.




Diligencia de Formulacién de Cuentas Anuales
En cumplimiento de los preceptos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de Administracién
de Colén Viviendas, SOCIMI, S.A formulé con fecha 28 de marzo de 2016 las Cuentas Anuales abreviadas

correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015, extendidas en 25 hojas de papel comdin,
todas las cuentas estén visadas por el Secretario del Consejo, y en prueba de conformidad, firman a continuacion:

Ollws

Dia. M* Concepcidn Osécar Garaicoechea D. Ferrfando Gumuzio TRiguez de Onzofio
Presidenta Vicepresidente
~
D. Juan Antohio del Rivero Bermejo D. Joaquin Elola-Olaso Arraiza
Consejero Consejero
/ T~
L

A
D. Francisco Féiix Rodriguez Magdaleno
Consegjero

28 de marzo de 2016























































































ANEXO IV

Informe sobre la estructura organizativa y el sistema de control interno
de la informacion financiera del emisor



INFORME SOBRE LA ESTRUCTURA ORGANIZATIVAY SISTEMA
DE CONTROL INTERNO

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.
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Coldn Viviendas SOCIMI, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el 9 de abril de 2013 bajo la
denominacién social de Colén Viviendas, Sociedad de Inversidn Inmobiliaria, S.A. y fue inscrita en
el Registro Administrativo de sociedades de inversidon Inmobiliaria de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores. La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de julio de 2015 aprobd su
acogimiento al Régimen Fiscal Especial propio de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion
en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) y, consecuentemente, el cambio de su denominacién social
por la actual.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Calle Serrano, 30 (Madrid).
El objeto social de la Sociedad, de acuerdo con sus estatutos, es el siguiente:
(a) La adquisicidn y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento;

(b) La tenencia de participaciones en el capital de sociedades cotizadas de inversién en el mercado
inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en territorio espafiol que tengan
el mismo objeto social que aquellas y que estén sometidas a un régimen similar al establecido
para dichas sociedades cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario 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
espafnol, 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 sociedades cotizadas de inversién en el mercado inmobiliario (SOCIMI) en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios;

(d) La tenencia de acciones o participaciones de instituciones de inversién colectiva inmobiliaria
reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, o la
norma que la sustituya en el futuro.

Adicionalmente, la Sociedad podra desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como
tales aquellas cuyas rentas representen, en su conjunto, menos del 20 por ciento de las rentas de
la Sociedad en cada periodo impositivo, o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo
a la Ley aplicable en cada momento.

Las actividades integrantes del objeto social podrdn ser desarrolladas por la Sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en
sociedades con objeto idéntico o andlogo.

Queda excluido el ejercicio directo, y el indirecto cuando fuere procedente, de todas aquellas
actividades reservadas por la legislacidon especial. Si las disposiciones legales exigiesen para el
ejercicio de alguna actividad comprendida en el objeto social algun titulo profesional, autorizacién
administrativa previa, inscripcién en un registro publico, o cualquier otro requisito, dicha actividad
no podrd iniciarse hasta que se hayan cumplido los requisitos profesionales o administrativos
exigidos.

La finalidad del presente informe es describir la estructura organizativa y el sistema de control
interno de la Sociedad de conformidad con lo previsto en el articulo 17 del Reglamento (UE) n2
596/2014 sobre abuso de mercado y en el articulo 228 del texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones
concordantes, asi como en la Circular 15/2016 del Mercado Alternativo Bursatil (MAB).

Pagina 3



La Junta General de Accionistas es el 6rgano soberano de la Sociedad que representa a la totalidad
de los accionistas. De conformidad con la legislacidon aplicable y los Estatutos Sociales, le
corresponde, entre otras materias, aprobar las modificaciones de los Estatutos Sociales, la
aprobacién de las cuentas anuales y la distribucién de los resultados, el nombramiento de los
miembros del Consejo de Administracidn y del Auditor, la aprobacién del aumento o reduccién del
capital social y la eventual transformacién, fusién, escisién y disolucién de la Sociedad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad estd compuesto por cinco miembros: Dia. M2
Concepcién Osacar Garaicoechea, D. Fernando Gumuzio Ifiiguez de Onzoio, D. Joaquin Elola-Olaso
Arraiza, D. Juan del Rivero Bermejo y D. Francisco Félix Rodriguez Magdaleno. El Consejo ejerce las
funciones y facultades de representacion, direccion y administracion de la Sociedad, de
conformidad con la legislacion aplicable. En especial, supervisard el cumplimiento de las
condiciones del Contrato de Gestidn suscrito entre la Sociedad y la Gestora, segun se sefala en los
apartados siguientes.

La Sociedad ha encomendado a Azora Gestion, S.G.1.I.C., S.A. (en adelante, la Gestora), mediante
la formalizacion de un contrato la gestidn, las funciones de administracion y gestion corporativa,
y, especificamente, gestién de inversiones, explotacién, arrendamientos, y desinversiones de
activos inmobiliarios, y contabilidad, tributos, asuntos legales, cumplimiento normativo, etc., sin
perjuicio de las obligaciones especificas de los Organos de Gobierno de la sociedad

La Gestora esta integrada en el Grupo Azora, participada integramente por Azora Capital, S.L.

Los Organos de Gobierno y Direccién del Grupo Azora son los siguientes:

La Junta General de Accionistas es el 6rgano soberano de la Sociedad que representa a la totalidad
de los accionistas. Le corresponde adoptar los acuerdos sobre las materias previstas en la
legislacidn aplicable.

El Consejo de Administracidn de la Gestora esta compuesto por 3 miembros: Baztan Consultores,
S.L. (representada por Dfia. M2 Concepcidn Osacar Garaicoechea), Hermanos Becquer 10, S.L.
(representadas por D. Fernando Gumuzio lfiiguez de Onzofio) y D. Francisco Javier Picdn Garcia de
Léaniz. El Consejo ejerce las funciones y facultades de representacidn, direccién y administracion
de la Sociedad, de conformidad con la legislacién aplicable. En especial, supervisara el
cumplimiento de las condiciones del Contrato de Gestidn suscrito entre la Gestora y la Sociedad,
segln se indica en la introduccién de este capitulo.

La Comisién de Control y Auditoria del Grupo Azora asume las funciones y responsabilidades sobre
cumplimiento de los cddigos internos de conducta, las reglas de gobierno corporativo, el estudio
de las cuentas anuales y la informacidn financiera, los informes de auditoria y la supervision de
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los sistemas de control interno y gestidn de riesgos del Grupo. Esta Comision esta compuesta por
3 miembros: D. Juan Maria Nin Génova, Diia. M2 Concepcién Osdcar Garaicoechea y D. Joaquin
Elola-Olaso Arraiza.

El Comité de Cumplimiento del Grupo Azora es responsable del disefio e implantacién de las
politicas sobre prevencion de riesgos penales y el encargado de recibir, estudiar y calificar las
denuncias recibidas en su caso en el Grupo por infracciones o actividades ilegales detectadas. Este
Comité esta compuesto por la Direccion Financiera, Legal, de Cumplimiento Normativo y Auditoria
Interna.

La Direccién de Area de Negocio es responsable del desarrollo de negocio residencial. En el caso
de la Sociedad, corresponde a la gestién integral de los activos inmobiliarios en sus vertientes de
inversion, explotacidon, mantenimiento y desinversién. Esta liderada por D. Javier Rodriguez
Heredia.

La Direccion Financiera es responsable de establecer el disefio, laimplementaciony el seguimiento
global del sistema contable y de control interno sobre la informacién financiera de la Sociedad.
Elabora los estados financieros y la informacién de control de gestion y coordina los procesos de
auditoria interna y externa e interna. Esta liderada por Diia. Mar Gonzalez Diez.

La Direccién Legal es responsable del cumplimiento de las normas legales vigentes en las
actividades corporativas y operaciones de negocio de la Sociedad; estudia, supervisa y resuelve
sobre los asuntos legales relacionados con la Sociedad, sus contratos y convenios y asesora en
todas las ramas de derecho de aplicacién. Esta liderada por Dfia. Maria Luisa Vara.

La Direccién de Auditoria Y Cumplimiento es responsable del seguimiento y actualizacion del
modelo de gobierno corporativo definido por los drganos de gobierno, del disefio e implantacién
del sistema de gestién de riesgos y de las funciones y trabajos de auditoria interna sobre la
informacidn financiera y los procedimientos de control interno. Esta liderada por D. Joaquin Elola-
Olaso Arraiza.

Los principios de gestion del modelo de cumplimiento normativo del Grupo Azora que aplican a la
Sociedad se detallan a continuacién:

1) Prevencién y cumplimiento de los siguientes ambitos normativos, regulatorios y leyes:

e Real Decreto 1/2010, de 2 de julio por el que se aprueba Texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

e Ley24/1988 de Mercado de Valores.

e Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario (en adelante, SOCIMI), quedan
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2)

3)

4)

5)

establecidas las especialidades del régimen juridico de las SOCIMI, quedando
definidos, entre otros, el objeto social, los requisitos de inversién, la distribucion de
resultados y el régimen fiscal de las mismas.

e Reglamento (UE) n2596/2014 sobre abuso de mercado

e Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones concordantes,
asi como en la Circular 15/2016 del Mercado Alternativo Bursatil (MAB).

e Circular 6/2009: Las disposiciones generales de la Circular 6/2009, de 9 de diciembre,
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre control interno de las
sociedades gestoras de instituciones de inversidn colectiva (SGIIC) y sociedades de
inversion.

e Ley 10/2010, de 28 de abril: Prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion
del terrorismo y Real Decreto 304/2014 de 5 de mayo por el que se aprueba el
Reglamento de dicha Ley: En razén de la naturaleza de la actividad del Grupo Azora,
tiene la consideracién de “sujeto obligado” a los efectos de lo dispuesto en dicha Ley.

e Ley 15/1999, de 13 de diciembre, Ley Orgéanica de Proteccién de Datos, para el
tratamiento de datos de caracter personal. Asimismo, adicional a dicha la Ley
Organica, se someteran a lo dispuesto en su normativa de desarrollo, los ficheros,
automatizados o no creados para el cumplimiento de sus disposiciones.

e Ley Organica 5/2010, de 22 de junio, Principios de gestidén y Prevencion de Delitos
Penales, por la que se modificé la Ley Organica 10/1995, de 23 de noviembre, del
Cédigo Penal.

e Cualquier otra ley a la que el Grupo deba dar cumplimiento y que pueda considerarse
significativa en cada momento.

Reglamento Interno de Conducta (RIC) respecto al cumplimiento de las directrices de
conducta internas en materias relativas a los Mercados de Valores.

Cdédigo de Conducta que regula el comportamiento y conducta general, de aplicacion tanto
en el Grupo Azora como en las sociedades de inversidn por ella gestionada, mediante el
establecimiento, la aplicacidn y el mantenimiento de los procedimientos necesarios para
detectar y corregir el incumplimiento de las obligaciones.

Canal de Denuncias para comunicar y sancionar cualquier incumplimiento por
Administradores, Directivos y Empleados de los principios y normas previstas en los
Cdodigos de Conducta y en los diferentes sistemas y procedimientos de prevencion, asi
como los incumplimientos laborales.

Politicas Corporativas y Procedimientos Internos formalizados y difundidos como base de
implantacién y supervision periddica de los Sistemas de Control Interno establecidos para
dar cumplimiento a la normativa aplicable.

El proceso de gestidn de riesgos del Grupo Azora esta basado en el estandar COSO II, metodologia
de gestidn de riesgos generalmente aceptada y que ha sido adaptada a las actividades especificas
del Grupo.

El Sistema de Gestidon de Riesgos, establecido con la participacion de las areas de negocio y
soporte, analiza las actividades y proceso de las areas, identifica y evalta los riesgos de negocio,
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operativos y de cumplimiento, y define y asigna la responsabilidad de los correspondientes
controles.

Anualmente se realiza una revisién y evaluacidn de los riesgos en términos de probabilidad e
impacto y se elabora el mapa de riesgos del Grupo, identificando aquellos de mayor significacién
que se someteran a una especial supervisién por las Areas afectadas y la Direccién de Auditoriay
Cumplimiento.

La Direccidn Financiera del Grupo Azora tiene establecido un sistema de control interno cuya
finalidad es asegurar la idoneidad de la informacién financiera dirigida a los inversores y
organismos reguladores, y asimismo a la informacién de control de gestién. Con este propdsito,
en colaboracidn con las Areas afectadas, se analizan los procedimientos, procesos y fases de
preparacion de la informacidén financiera, se definen los controles y propuestas de correccién y
mejoras y se asignan las responsabilidades de implementacién

La Direccién de Auditoria realiza periddicamente las tareas de verificacion en colaboracion con la
Direccion Financiera.

El Grupo Azora cuenta con los procedimientos administrativos y técnicos necesarios para la
elaboracion y difusién de la informacién financiera periddica y cualquier otra informacién
relevante o de interés para los inversores, a través de la Direccion Financiera y de Auditoria y
Cumplimiento, respectivamente.

Las comunicaciones de la Sociedad con los mercados en general se efectuardn conforme a los
siguientes principios basicos:

¢ VVeracidad, integridad, transparencia e igualdad de la informaciéon comunicada.

e Estricto cumplimiento, en tiempo y forma, de las obligaciones legales de comunicacion e
informacioén.

e Colaboracién y cooperacién con las autoridades, organismos reguladores y administraciones
competentes.

 Proteccion de los derechos e intereses legitimos de todos los inversores, facilitdndoles los cauces
adecuados de comunicacién para el ejercicio de su derecho de informacién.

¢ |Igualdad de trato en el reconocimiento y ejercicio de los derechos de todos los inversores.

e Sistematizacién con la debida seguridad de la transmision de informacidn a la opinidn publica a
través de los medios de comunicacidn, procurando un tratamiento riguroso de las noticias y un
nivel apropiado de disponibilidad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad autorizard el contenido y difusién de los resultados
periddicos de la Sociedad, los informes, memorias y acuerdos, y en general cualquier otra
informacidn proveniente del propio Consejo, todo ello de conformidad con la normativa vigente.
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Documento Informativo de incorporacién al MAB-SOCIMI

COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A.  Junio 2017

25% 75%

100%

Canepa lberia Holdings, S.a.r.l. tiene vinculacién accionarial con diversas compaifiias en la industria
de la gestidn de activos en varios paises, incluido Azora Capital, S.L. Entre las compaiiias con
vinculacién accionarial a Canepa Iberia Holdings, S. a r. |. se encuentran compaiiias que gestionan
o tienen relacién de asesoramiento, directa o indirectamente, sobre las inversiones de SANCY,
S.a.r.l., sociedad accionista de COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A., como se presenta en el diagrama
precedente.

Las compaiiias vinculadas a Canepa lberia Holdings, S.a.r.l. no consolidan fiscalmente ni
juridicamente en una sola sociedad o holding. Ninguna persona fisica posee o controla, de forma
directa o indirecta, un porcentaje superior al 25% del capital o de los derechos de voto de Canepa
Iberia Holdings, S.a.r.l., o que por otros medios ejerza el control, directo o indirecto en su
gestion. No existe vinculo accionarial entre SANCY, S. ar. |. y Azora Altus, S.L.

En el punto 1.23 de este Documento Informativo se detallan posibles riesgos por la vinculacién
accionarial entre Azora Gestion, S.G.1.I.C, S.A.U, y Azora Altus, S.L., accionista mayoritario de la
Sociedad, y al hecho de que parte de los Consejeros de la Sociedad lo son también de compaiiias
del Grupo Azora.

A continuacion se detallan los puntos mas relevantes del contenido del Contrato entre la
Sociedad y la Gestora:

Descripcion de los Servicios

La Sociedad ha encomendado a AZORA la gestidon y administracién de la totalidad de los activos
que formen el patrimonio de COLON SOCIMI, junto con la representacién de la Sociedad. A tal
efecto, la Sociedad ha otorgado en favor de la Gestora un poder general de representacion y
gestion con las mas amplias facultades, comprometiéndose asimismo a actualizar y completar el
mismo, en el fututo y en tanto continlde en vigor el Contrato, con aquellas facultades adicionales
que la Sociedad Gestora pudiera solicitar con el fin de poder prestar adecuadamente sus servicios.
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INFORME DE VALORACION

Valoracién Societaria de Colén Viviendas SOCIMI, S.A.

31 de diciembre de 2016
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RESUMEN EJECUTIVO - VALORACION SOCIETARIA DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. 3

RESUMEN EJECUTIVO

CBRE

CBRE Valuation Advisory, S.A.
Edificio Castellana 200

P° de la Castellana, 202 8¢
28046 Madrid

Teléfono +34 91 598 19 00
Fax +34 91 556 96 90

Resumen ejecutivo

En virtud del contrato de prestacién de servicios de fecha 1 de diciembre de 2016 firmado
entre Colén Viviendas SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”) y CBRE Valuation Advisory, S.A.
(“CBRE"), se expone a continuacién el resultado del trabajo realizado para la valoracién

societaria a 31 de diciembre de 2016 de Colén Viviendas SOCIMI, S.A.

El objetivo del presente informe es aportar una opinién de valor independiente acerca del
valor razonable de la Sociedad para acompafiar al folleto de salida al Mercado Alternativo
Bursatil (MAB) espafol. Para cumplir con la normativa del MAB, se proporcionard un
rango de valor de mercado de las acciones de la Sociedad.

Para la valoracién hemos partido de sus estados financieros anuales a 31 de diciembre de
2016 facilitados por la Sociedad, sobre los que Deloitte ha realizado la auditoria con
informe favorable.

Dado el tipo de actividad que lleva a cabo la Sociedad, consideramos que la mejor
metodologia de valoracién societaria es la del Valor Ajustado de los Fondos Propios
después de impuestos, por creer que es el método que mejor refleja el valor razonable de
la Sociedad cuyo principal negocio es el inmobiliario.

Los activos inmobiliarios de la Sociedad se han valorado a mercado siguiendo la
metodologia de la Royal Institution of Chartered Survayors (“RICS”) de acuerdo con las
International Valuations Standards (IVS). Esta valoracién se ha realizado a fecha 31 de
diciembre de 2016 y ha sido realizada por CBRE Valuation Advisory.

Dado que la Sociedad contabiliza sus activos inmobiliarios por el método del precio de
adquisicién (neto de amortizaciones y provisiones) aceptado por el Plan General de
Contabilidad, ajustamos el valor de los fondos propios por el efecto del valor razonable de
los activos inmobiliarios menos el valor neto contable de los mismos antes del cdlculo del
impacto fiscal, si aplica, segin el siguiente detalle a 31 de diciembre de 2016:

31/12/2016 Valor de Plusvalia /

(Miles Euros) mercado Minusvalfa

Activos Inmobiliarios 11.139 22.400 11.261
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ANEXOS- VALORACION SOCIETARIA DE COLON VIVIENDAS SOCIMI, S.A. 38

MANUEL SANCHO, 15

Ubicacién
La propiedad objeto de valoraciéon se encuentra ubicada en la calle Manuel Sancho

nimero 15 de la localidad de Barcelona. Se trata de un edificio en esquina con la Avenida
Rio de Janeiro, situado en el distrito de Nou Barris en el barrio de Porta.

El barrio de Porta es uno de los trece barrios que comprende Nou Barris, en el extremo
Norte de la ciudad, entre la Sierra de Collserola y el distrito de Sant Andreu.

El 4rea dispone de todo tipo de servicios necesarios y el nivel de comunicaciones es bueno
tanto en transporte privado gracias a su cercania a la Avenida Meridiana, eje estratégico
para la entrada o salida de Barcelona; como en transporte pUblico mediante conexiones
en autobUs (lineas 11, 26, 34, 36, 122, Hé), la estacién de Renfe de Sant Andreu Arenal
(R3, R4, R7) y las paradas de metro Fabra i Puig (L1) y Virrei Amat (L5) todas ellas a menos
de 5 minutos a pie.

Descripcion

El inmueble, situado en la esquina entre las calles Manuel Sancho, 15 y la Avenida Rio de
Janeiro, es un edificio residencial con referencia catastral 1671731DF3817B0004IK. Se
trata de un edificio con divisién horizontal entre viviendas y parking. En la parte residencial,
el edificio tiene 4 plantas superiores.

Cada planta tiene 18 pisos sumando un total de 72 viviendas. El acceso a las distintas
plantas se realiza tanto mediante escaleras como por ascensor.

El edificio dispone de un sétano con referencia catastral 1671731DF3817B0001TG,
dotado de 63 plazas de parking y 11 plazas de moto. El acceso rodado se realiza
mediante una rampa desde la calle Manuel Sancho, mientras que el de peatones se realiza
a través del vestibulo del edificio.

Superficies

No se han medido las superficies de la propiedad, pero siguiendo los pardmetros de la
instruccién, hemos confiado en las superficies aportadas por Colon Viviendas a través de
la copia de la nota simple del registro.
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