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

EURIPO PROPERTIES SOCIMI, S.A.

DICIEMBRE DE 2018

El presente Documento Informativo de Incorpora@bMercado Alternativo Bursétil (en adelante, el
“Mercado” o el “MAB"), en su segmento de Sociedades Andnimas Cotizaedsversion en el
Mercado Inmobiliario (en adelanteyfAB-SOCIMI "), de la sociedad Euripo Properties SOCIMI, S.A.
(en adelante,Euripo”, la “Sociedad, la “Compaifiid’, el “Grupo” o el “Emisor”), ha sido redactado
de conformidad con el modelo previsto en el AnegdadCircular del MAB 2/2018, de 24 de julio,
sobre los requisitos y procedimiento aplicablesiadorporacion y exclusion en el Mercado Altenviati
Bursétil de acciones emitidas por Empresas en Bxpary por Sociedades Anénimas Cotizadas de
Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) (erdedante, Circular del MAB 2/2018"),
designandose a Renta 4 Corporate, S.A. como Agespstrado en cumplimiento de lo establecido en
las Circulares del MAB 2/2018 y 16/2016, de 26 dl®j sobre el Asesor Registrado (en adelante,
“Circular del MAB 16/2016").

Los inversores de empresas negociadas en el MABH8Ddeben ser conscientes de que asumen un
riesgo mayor que el que supone la inversion en esagrque cotizan en las Bolsas de Valores. La
inversion en empresas negociadas en el MAB-SOCI&tedcontar con el asesoramiento de un
profesional independiente.

Se recomienda al inversor leer integra y cuidadestenel presente Documento Informativo de
Incorporacién al MAB (en adelante, eD6cumento Informativo”) con anterioridad a cualquier
decision de inversion relativa a los valores negjules.

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bititsni la Comision Nacional del Mercado de
Valores han aprobado o efectuado ningun tipo d#icamion o comprobacion en relacion con el
contenido de este Documento Informativo.

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de igarProperties SOCIMI, S.A. Dicierat2018 i



Renta 4 Corporate, S.A. con domicilio social ene®ade la Habana 74, Madrid y provista de N.I.F.
namero A-62585849, debidamente inscrita en el RegMercantil de Madrid al Tomo 21.918, Folio

11, seccion B, Hoja M-390614, Asesor Registradelévercado Alternativo Bursétil, actuando en tal
condicion respecto a la Sociedad, entidad que li@tado la incorporacion de sus acciones al MAB, y
a los efectos previstos en la Circular del MAB 1412,

DECLARA

Primero. Después de llevar a cabo las actuaciones que hsidecsdo necesarias para ello, ha
comprobado que Euripo cumple con los requisitogiéas para que sus acciones puedan ser
incorporadas al Mercado.

Segundo.Ha asistido y colaborado con la Sociedad en lagvespn y redaccion del Documento
Informativo, exigido por la Circular del MAB 2/2018

Tercero. Ha revisado la informacion que la Compafiia ha deugipublicado y entiende que cumple
con la normativa y las exigencias de contenidogigi@n y claridad que le son aplicables, no omite
datos relevantes y no induce a confusion a logsoves.

Cuarto. Ha asesorado a la Sociedad acerca de los hechgudigsen afectar al cumplimiento de las
obligaciones que la Sociedad ha asumido por rag&@u chcorporacion en el segmento MAB-SOCIMI,
asi como sobre la mejor forma de tratar tales heghte evitar el eventual incumplimiento de tales
obligaciones.
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1.1.

1.2

RESUMEN

En cumplimiento de lo previsto en la Circular deAR12/2018, la sociedad Euripo Properties
SOCIMI, S.A. presenta este Documento Informatiem, €l contenido ajustado al Anexo de la citada
Circular en relacion con la incorporacion de susames en el MAB.

El presente resumen del Documento Informativo depBudebe leerse como introduccién al
Documento Informativo. La decision de invertir es Valores debe estar basada en la consideracién
por parte del inversor del Documento Informativosarconjunto.

Responsabilidad sobre el Documento

Los miembros del Consejo de Administracion de lai&iad, a saber, D. Diego San José de
Santiago, D. Jean-Francois Bossy, D. Jean-Christ@utbois y la sociedad Anticipa Real Estate,
S.L. (en adelante,Anticipa”), representada por D. Eduardo Mendiluce Fraderanombre y
representacién de Euripo en ejercicio de la delégaexpresamente conferida por el entonces
accionista unico con fecha 15 de octubre de 20d8nan la responsabilidad del contenido del
presente Documento Informativo, cuyo formato sstajal Anexo de la Circular del MAB 2/2018.

Los miembros del Consejo de Administracién de lai&tad, como responsables del presente
Documento Informativo, declaran que la informaciéontenida en el mismo es, segin su
conocimiento, conforme con la realidad y no incemeninguna omision relevante.

Informacién utilizada para la determinacién del precio de referencia por accion

En cumplimiento con lo previsto en la Circular AB 2/2018 sobre el régimen aplicable a las
sociedades an6nimas cotizadas de inversion enrehdwinmobiliario (en adelanteSOCIMI "),
cuyos valores se incorporen al MAB, Sociedad ha encargaddsasvalt Sociedad de Tasacion,
S.A. (en adelante Gesvalt') una valoracion independiente de las acciones dede&ad a 26 de
noviembre de 2018. Una copia del mencionado infalmealoracion de fechade diciembre de
2018 se adjunta como Anexd/la este Documento Informativo. EI MAB no ha veafio ni
comprobado las hipotesis y proyecciones realizadakresultado de la valoracion.

Gesvalten su informe ha realizado una valoracion de dapres de la Sociedad bajo la hipétesis
de empresa en funcionamiento en base a la metddalefyvalor patrimonial neto ajustado. El valor
de la Sociedad se determina como el valor conjdatactivos pertenecientes a la misma menos las
deudas ajenas contraidas para su consecucién, dswog fiscales netos derivados del
reconocimiento teorico del valor de mercado de afichctivos y otros ajustes sobre el valor
razonable. En concreto su célculo viene dado geraticia entre el activo total real de la empresa
y el pasivo exigible o recursos ajenos existenteslanomento de la valoracion de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptatiesos otros ajustes sobre el valor razonable de
activos y pasivos.

Sobre la base del juicio profesional de Gesvaifetelo en cuenta las caracteristicas de la Sociedad
y la industria en la que opera, y teniendo en @uehtontexto y el objetivo de su trabajo, consider
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1.3.

que, para este caso particular, la Triple NAV esnétodo de valoracion mas adecuado. La
conclusion de su analisis presenta un valor déolodos propios de la Sociedad a 26 de noviembre
de 2018 de entre 109.476.321 y 132.933.187 euros.

Valoracion de los FF.PP. Ajustada Rango bajo Rango central Rango alto
Patrimonio neto previo 59.555.375€ 59.555.375€ FI5€
Plusvalia inversion inmobiliaria 53.184.264€ 64.983€ 75.157.703€
Gastos de estructura -3.263.318€ -2.274.671€ -B9T18

Valor de los FF.PP. a efectos de la fijacion de pr® 109.476.321€ 121.451.688€  132.933.187€

Tomando en consideracion el rango del informe dier&eion independiente realizado por Gesvalt
de las acciones de la Compafiia, con fecha 4 demtlice de 2018, en relacién a los datos a 26 de
noviembre de018,el Consejo de Administracion celebrado con fechdel@iciembre de 2018, ha
fijado un valor de referencia de cada una de leimaes de la SOCIMI en 22,00 euros, lo que supone
un valor total de la Compaifiia de 110.000.000 euros.

Principales factores de riesgo

Antes de adoptar la decisién de invertir adquireeratciones de Euripo, ademas de toda la
informacion expuesta en el presente Documento rirdtivo, deben tenerse en cuenta, entre otros,
los riesgos que se enumeran en el apartado 2.8%aglrian afectar de manera adversa al negocio,
los resultados, las perspectivas o la situacidanfirera, econémica o patrimonial del Emisor.

Riesgo vinculado a la gestién externa del Grupo

El Grupo Euripo se encuentra gestionado por FiBestdencial, S.L.U. (en adelant&idere”) y

por Anticipa (en adelante, laS6ciedades Gestordsconforme a contratos de gestion externa (ver
apartado 2.6.1 del presente Documento Informatira payor detalle), sociedades indirectamente
participadas por fondos de inversiéon vinculados he Blackstone Group L.P. (en adelante,

“Blackston€’).

En base a estos contratos, toda actividad inheeelaegestién (o comprendidas en el contrato de
gestion) depende en gran parte de Anticipa y Fidede forma indirecta de Blackstone, con el

control y supervision por parte de la Comparia. €@ indica a continuacion (en el riesgo por
“Influencia actual del accionista mayoritario”),sldntereses de Blackstone pudieran resultar
distintos de los intereses de los potenciales raiagoionistas minoritarios.
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Influencia actual del accionista mayoritario

La Sociedad se encuentra controlada por BuffaloQi#0) Holdco, S.a r.L. al 98,18%, sociedad
domiciliada en Luxemburgo y con nimero de ideraifién de extranjero (NIE) NO185171F, que a
su vez depende indirectamente de fondos vinculadiiackstone, cuyos intereses pudieran resultar
distintos de los intereses de los potenciales raiaeoionistas, que mantendran una participacion
minoritaria, por lo que no podréan influir signiftazeamente en la adopcion de acuerdos en la Junta
General de Accionistas ni en el nombramiento deni@snbros del Consejo de Administracion.

En relacién a esto, fondos de inversiéon vinculaadlackstone son indirectamente accionistas
mayoritarios en otras cuatro SOCIMI en el MAB; Feld?atrimonio SOCIMI, S.A., Albirana
Properties SOCIMI, S.A., Corona Patrimonial SOCIBIA. y Torbel Investments 2015 SOCIMI,
S.A., y tiene més intereses en el mercado inmoioléspafiol. En consecuencia, existe un riesgo de
que dichos fondos vinculados a Blackstone canabosroportunidades de inversion a través de sus
otras SOCIMI o vehiculos.

Conflictos de interés con partes vinculadas

La Sociedad ha realizado operaciones con partesleiias y podria seguir haciéndolo en el futuro,
de acuerdo con el apartado 2.15 del presente Dattonirgormativo (resaltando lineas de crédito
por importe maximo disponible de 300 millones deosiconcedidas por Buffalo Socimi Holdco
S.ar.l. y Patriot Socimi Holdco, S.a r.l., ambas an tipo de interés del 3,70% anual, las cuales
constan canceladas a fecha de emision del Docuniafdomativo). En caso de que dichas
operaciones no se realicen en condiciones de nerfaadreciendo los intereses de sus principales
accionistas y otras partes vinculadas, podriaafeetgativamente a la situacion financiera, activos
resultados o valoracion de Euripo.

Riesgos asociados a la valoracidon inmobiliaria @nplada para determinar el precio de
referencia

A la hora de valorar el activo inmobiliario Gesva#t asumido, entre otras, hipétesis relativas al
precio de venta de los inmuebles y los gastos ggdgey mantenimiento de los mismos. También
se han considerado hipoétesis relativas al peri@darctendamiento y comercializacion, la tasa de
descuento empleada, nivel de rentas, grado de céupantre otras, con los que un potencial
inversor podria no estar de acuerdo.

Por un lado, en relacion a los ingresos, Geswatehido en cuenta hipotesis que asumen la puesta
en valor de los activos a través de la venta unaraascurrido un periodo de comercializacion (en
el caso de los activos no ocupados) o de arrend&nyecomercializacion (en el caso de los activos
ocupados), ver apartado 2.6.5 del presente Doconhefiarmativo. Por otro lado, en relacién a los
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gastos de gestion y mantenimiento de los activesv@t ha asumido sus propias hipétesis de
mercado que difieren de las de la Sociedad.

A efectos aclaratorios, tanto las hipétesis deeisgs como las de gastos son independientes a las
llevadas a cabo por la Sociedad en sus previsiones.

En caso de que el mercado o los activos no evalacém conforme a las hipétesis adoptadas por
Gesvalt, esto podria llegar a impactar en el vddolos activos y por ende, de la propia Compaiiia.

Nivel de endeudamiento

Segun los estados financieros auditados consoldfidalizados a 31 de diciembre de 2017, el

Grupo presenta una deuda neta por importe de 59%82uros (equivalente a un 74% del total

activo a dicha fecha). A 31 de agosto de 2018,eladd neta asciende a 147.963.233 euros
(equivalente a un 91% del valor contable del @tivo a dicha fecha y al 67% del valor de mercado
de los activos segun el informe de Gesvalt).

El importe de deuda con empresas vinculadas a gdat@o plazo es de 11,46 millones de euros a
31 de diciembre de 2017 y 92,41 millones de eu®k de agosto de 2018 (ver seccion 2.15.1 para
mayor detalle).

El importe de deuda con entidades de crédito @ goldrgo plazo es de 53,87 millones de euros a
31 de diciembre de 2017 y 59,32 millones de eur® ale agosto de 2018. Estos importes
corresponden a dos contratos de financiacion devemos “Senior Facilities Agreement”, el
primero (en adelante, eBuffalo SFA”) formalizado el 9 de octubre de 2017 entre DéhedBank
AG, London Branch (en adelant®B”) y la sociedad dependiente Avir Investments 2(8.6,U.

(en adelante,Avir ") y el segundo (en adelante, 8dtriot SFA”) formalizado el 12 de febrero de
2018 entre Goldman Sachs International (en adeldB&’) y las sociedades dependientes Mosela
Properties 2017, S.L.U. (en adelant®oseld’), Naya Real Estate Spain, S.L.U. (en adelante,
“Naya’) y Patriot Propco I, S.L.U. (en adelant®dtriot Propco I”). Las condiciones econémicas
de los anteriores contratos de financiacion constetalladas en la seccion 2.13 del presente
Documento Informativo.

El incumplimiento en el pago de la deuda financigoade otras obligaciones asumidas por parte
del Grupo Euripo bajo las financiaciones descafastaria negativamente a la situacion financiera,
resultados o valoracién de la Sociedad como emisor.

Riesgos de la gestién del patrimonio

La actividad del Grupo Euripo es principalmentedk alquiler de activos inmobiliarios. Una
incorrecta gestién de esta actividad conllevaesgo de desocupacion en los inmuebles arrendados.
Por lo tanto, si las Sociedades Gestoras no cagsigue sus inquilinos renueven los contratos de
alquiler a su vencimiento o la renovacion de dickhostratos se realiza en términos menos
favorables para el Emisor o0 no se consiguen nue&rosndatarios, podria producirse una
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disminucién del nivel de ocupacién y o las renesod inmuebles, lo que conllevaria una reduccion
del margen del negocio, flujos operativos y val@nacle la Sociedad.

En lo que a renovaciones y/o finalizaciones deratmtse refiere las mismas vendrian a coincidir
en los periodos sefialados, conforme el siguierisdlel@xistente a 31 de agosto de 2018:

N2 Unidades
500 458
450 ]
400
350
300
250
200
150
100
50 26 36 23 18
0 | ] L | ! —
Menosde1l Entrely?2 Entre2y3 Entre3y4 Entre4y 5 Madsde 5 afios
afio afios afios afios afios

Por otra parte, en el negocio de patrimonio exdstéesgo de insolvencia o falta de liquidez de los
clientes que podria ocasionar impagos de los al@s) lo cual implicaria una disminucion en los
ingresos por parte de la Sociedad vy, si el riesginsolvencia se generalizara, repercutir en una
disminucién significativa del valor de los activéslemas, la adquisicion o rehabilitacién de nuevos
inmuebles destinados a arrendamiento implica inaptet inversiones iniciales que pueden no verse
compensadas en caso de incrementos inesperadostee y/o reducciones en los ingresos previstos
por rentas. Asimismo, los significativos costesumiclos para el mantenimiento y gestién de los
inmuebles, tales como, impuestos, gastos por $esyviceguros, costes de mantenimiento y
renovacion, generalmente no se reducen de maneparpional en caso de disminucion de los
ingresos por las rentas de dichos inmuebles.

Si las Sociedades Gestoras no lograsen unos nidelescupacion elevados o disminuyera la
demanda en el mercado de alquiler por otros fagtar@o fueran capaces de disminuir los costes
asociados por el mantenimiento y la gestion delmsiebles en caso de disminucion de los ingresos
por rentas, las actividades, los resultados y taasion financiera del Emisor podrian verse
significativamente afectados.

Riesgo de ejecucién de las prendas existentes palote de las participaciones sociales del Grupo
Euripo

La totalidad de las participaciones sociales de prapiedad de Euripo estan pignoradas a favor de
la entidad financiera bajo el Buffalo SFA, en géimme las obligaciones de pago derivadas del
Buffalo SFA referido en el apartado 2.3 del pres@dcumento Informativo.

En caso de que los obligados del Grupo Euripo impdienan las obligaciones de pago contraidas

bajo el Buffalo SFA, la entidad financiera (a trael agente de garantias) estaria facultado para
ejecutar la prenda sobre las participaciones sxcj@gnoradas de Avir; sin embargo, es relevante
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1.4.

mencionar que la responsabilidad de Euripo en dasgecucion se encuentra limitada al valor de
la garantia real que suponen las participaciongalss pignoradas, de tal manera que Euripo no es
garante personal ni responde con su patrimonio éiféde las participaciones sociales de lasédifial
gue han sido pignoradas). En este sentido, laggadrantizadas no tendran, en ningln caso,
derecho a exigir que la Sociedad responda persendimitadamente por las obligaciones
garantizadas pendientes de pago. En el marco delide proceso de ejecucion, dichas
participaciones podrian llegar a ser adquiridaspotercero distinto a Euripo (incluyendo a la
propia parte garantizada), de tal modo que Aviaedajde pertenecer y estar controlada por la
Sociedad.

Adicionalmente, con fecha 12 de febrero de 2018adolas participaciones sociales de las
sociedades filiales Mosela, Patriot Propco | y Nas@piedad de Euripo se pighoraron a favor del
agente de garantias bajo el Patriot SFA, en gardatias obligaciones de pago derivadas del Patriot
SFA referido en el apartado 1.3 del presente Dootonmformativo. En fecha 31 de agosto de
2018, tras la adquisicién por la Sociedad de ttaaparticipaciones de Mosela, Patriot Propco | y
Naya, la Sociedad ratificé las prendas otorgadaspanterior propietario.

En caso de que los obligados del Grupo Euripo imptienan las obligaciones de pago contraidas
con bajo el Patriot SFA, el agente de garantiamiastacultado para ejecutar la prenda sobre las
participaciones sociales pignoradas de MoselaidP&ropco | y Naya; sin embargo, es relevante
mencionar que la responsabilidad de Euripo en dasgecucion se encuentra limitada al valor de
la garantia real que suponen las participaciongalses pignoradas de tal manera que Euripo no es
garante personal ni responde con su patrimonio éfféde las participaciones sociales de lasédifial
gue han sido pignoradas). En este sentido, laggadrantizadas no tendran, en ningln caso,
derecho a exigir que la Sociedad responda persendimitadamente por las obligaciones
garantizadas pendientes de pago. En el marco delide proceso de ejecucion, dichas
participaciones podrian llegar a ser adquiridaspotercero distinto a Euripo (incluyendo a la
propia parte garantizada), de tal modo que Modeddriot Propco | y Naya dejarian de estar
controladas por la Sociedad.

Breve descripcién de la compafiia, del negocio dehesor y de su estrategia

Euripo Properties SOCIMI, S.A. (en adelante, $oc¢iedad o el “Emisor”) se constituyé como
sociedad de responsabilidad limitada uniperson&spafia, bajo la denominacion social de Calupo
Investments 2016, S.L., por tiempo indefinido, raetk escritura pablica otorgada el dia 22 de julio
de 2016 ante la notario de Barcelona Dofia Isab&hb®Gil bajo el nimero de su protocolo 1763,
con un capital social inicial de 3.000 euros, irdegente desembolsado y representado por 3.000
participaciones sociales de 1 euro cada una dg ellsneradas correlativamente.

Si bien se trata de una sociedad holding y, pdambo no tiene actividad propia méas alla de la
tenencia de participaciones sociales en otras dadés con objeto social analogo al suyo, la
Sociedad tiene por objeto social la adquisicionrgnpcion de bienes inmuebles de naturaleza
urbana para su arrendamiento y, con fecha 27 de e€ee2017, el accionista Unico decidié que la
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1.5.

Sociedad se acogiera al régimen especial d8@EIMI "), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de
octubre (en adelante, laéy de SOCIMI”).

Dicha decisién fue comunicada formalmente a la Age&statal de la Administracidn Tributaria
con fecha 24 de marzo de 2017, con efectos a pattlt de enero de 2017.

La Sociedad esta integrada dentro de un Grupo aéedsmles encabezado por la sociedad
luxemburguesa BRE/Europe 9NQ S.ar.l., y, al mi§empo, la Sociedad es cabecera de un grupo
de entidades dependientes compuesto por Avir, MpgePatriot Propco | (en adelante, |&b-
SOCIMIs”) y por Naya (en su conjuntoSbciedades Dependient8sy formula separadamente
cuentas anuales consolidadas.

Con fecha 29 de junio de 2018, el socio Unico depBwacordd la transformacion de la Sociedad en
sociedad anénimacon mantenimiento de su personalidad juridicdjcho acuerdo se elevd a
publico mediante escritura otorgada el dia 14 géesabre de 2018, ante el notario de Barcelona
Emilio Rosell6 Carrién bajo el nimero de su protoc927.

Asimismo, con fecha 5 de octubre de 2018, el sdeiwo de Euripo acord6é el cambio de
denominacién social de la Sociedad a Euripo Prgze®OCIMI, S.A., y el aumento de su capital
social mediante aportacion dineraria, dejando dijabcapital social en la cifra de 5.000.000 euros.
Dichos acuerdos se elevaron a publico mediantéwscotorgada el dia 8 de octubre de 2018, ante
el notario de Barcelona Emilio Rosellé Carrion baljoumero de su protocolo 3.259 (ver secciones
2.3y 2.4 para mayor detalle sobre informaciénetacia y principales hitos).

Informacién financiera, tendencias significativas y en su caso, previsiones o estimaciones.
Recogera las cifras claves que resuman la situacifinanciera del emisor

Informacién financiera histérica consolidada

La Sociedad cuenta con informacién financiera clidsda del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017 auditada por Deloitte, S.L. Attcmracién, a modo de resumen, se presenta el
balance de situacion y la cuenta de resultadosolidados y auditados de dicho ejercicio (ver
seccion 2.12 para mayor detalle).
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a) Balance de situacion consolidado

Euros
ACTIVO 31/12/2017 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2017
ACTIVO NO CORRIENTE 74.219.531 | PATRIMONIO NETO 8.107.783
Inversiones inmobiliarias 74.144.449 Capital 1.966.889
Inversiones financieras a largo plazo 75.082 Primde asuncion 17.675.011
Reservas (1.662)
Result. Neg. de Ejerc. Anteriores -
Rdo. del periodo atrib. a soc. dominantg (11.532.8%
PASIVO NO CORRIENTE 64.962.675
Otras provisiones a largo plazo 41.692
Deudas a largo plazo 53.643.72¢
Deudas con entidades de crédito 53.467.074
Otros pasivos financieros 176.652
Deudas empr. grupo y vinc. l.p 11.277.257
PASIVO CORRIENTE 7.941.154
Deudas a corto plazo 585.065
ACTIVO CORRIENTE 6.792.081 | Deudas con entidades de crédito 407.041
CDOetl)Jri?res comerciales y otras cuentas & 601.156 | Otros pasivos financieros 178.024
Clientes por ventas y prest. servicios 148.2 3?3“016‘5 con empresas del grupo y aso. 182.690
Deudores 452.869| Acreed. comer. y otras cuentas a pagar 7.173.399
Otros créditos con las Admin. Publicas - Proveeslgracreedores 5.516.760
:S\i)ecr's(i:(?g'es en empresas del grupo y 543.917 \Ii’i:]c%elggg;es, empresas del grupo y 1.543.743
Inversiones financieras a corto plazo - gt'ra_s deudas con las Administraciones 21.704
Ublicas
Periodificaciones a corto plazo - Anticipos de clientes 91.192
Si?\t/i;% r{tggos activos liquidos 5.647.008 | Periodificaciones a corto plazo -

TOTAL ACTIVO

81.011.612

TOTAL PATRIMONIO NETO Y

81.011.612
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b) Cuenta de resultados consolidada

Resultado antes de impuestos consolidado

e (11 rilelslgf;? T dias)
Importe neto de la cifra de negocios 173.064
Prestacion de servicios 173.064
Aprovisionamientos -
Otros ingresos de explotacion -
Otros gastos de explotacion (8.574.181)
Servicios exteriores (8.073.209)
Tributos (455.492)
Pérdidas, deterioro y variac. provisiones por opmerc. -
Otros gastos de gestion corriente (45.480)
Amortizacion del inmovilizado (183.940)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovitado (556.368)
Deterioros y pérdidas (562.301)
Resultados por enajenaciones de las inversionesbiliatias 5.933
Resultado financiero consolidado (2.391.030)
Gastos financieros (2.391.030)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas 6 (1423
Por deudas con terceros (454.888)
Deterioro y rdo. por enaj. de instrumentos. finanatros -

(11.532.455)

Impuestos sobre beneficios _

Resultado del Ejercicio Consolidado

Tendencias significativas

La Sociedad cuenta con estados financieros inteomad1 de agosto de 2018 sometidos a revision
limitada por Deloitte. Estos estados financierdsrimedios se resumen en el siguiente balance de

(11.532.455)

situacién y cuenta de resultados (ver seccién [2at8 mayor detalle).
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a) Balance de situacion consolidado

Euros
ACTIVO 31/12/2017| 31/08/2018 | PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2017 | 31/08/2018
ACTIVO NO CORRIENTE 74.219.531 | 156.781.1220 PATRIMONO NETO 8.107.783 985.794
Inversiones inmobiliarias 74.144.449] 156.448.873 fital 1.966.889 1.966.889
Inversiones financieras a largo plazo 75.082 33224 | Prima de asuncién 17.675.011 16.720.271L
Reservas (1.662) (1.662)
Result. Neg. de Ejerc. Anteriores - (11.957.387)
Rdo. del periodo atrib. a soc. dominante (11.532.8p | (5.742.317)
PASIVO NO CORRIENTE 64.962.675 107.978.721
Otras provisiones a largo plazo 41.692 7.910
Deudas a largo plazo 53.643.726 60.208.185
Deudas con entidades de crédito 53.467.974 55289
Otros pasivos financieros 176.652 938.60
Deudas empr. grupo y vinc. l.p 11.277.257| 47.762662
PASIVO CORRIENTE 7.941.154 53.386.334
Deudas a corto plazo 585.065 1.908.326
ACTIVO CORRIENTE 6.792.081 5.569.727 | Deudas con entidades de crédito 407.041 52.724
?g;‘;‘r’res comerciales y otras cuentas a 601.156 1.574.942 | Otros pasivos financieros 178.024 1.855.642
Clientes por ventas y prest. servicios 148.24 18B8. | Deudas con empresas del grupo y asoc. c.p. 182.690 44.650.813
Deudores 452.869 1.167.825 | Acreed. comer. y otras cuentas a pagar 7.173.399 8869.813
Otros créditos con las Admin. Publicas - 14.009 veedores y acreedores 5.516.760 6.016.4B5
er\é‘ersiones en empresas del grupo y asoc. 543.917 220.172 | Proveedores, empresas del grupo y vinculadas 74533. 561.301
Inversiones financieras a corto plazo - - Otras deudas con las Administraciones Publicas 021.7 174.562
Periodificaciones a corto plazo - 2.106 Anticipos de clientes 91.192 67.465
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes| 5.84008 3.772.507 | Periodificaciones a corto plazo - 7.382

TOTAL ACTIVO

81.011.612 162.350.849

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

81.011.612

162.350.849
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b) Cuenta de resultados consolidada

Euros 31/08/2017 ’ 31/08/2018
(7 meses y 13 dias) (8 meses)
Importe neto de la cifra de negocios 2.726 1.122.825
Prestacion de servicios 2.726 1.122.825
Aprovisionamientos - 22.388
Otros ingresos de explotacion - 370.735
Otros gastos de explotacion (5.780.294) (6.114.474)
Servicios exteriores (5.441.081) (5.610.047)
Tributos (339.211) (479.880)
Pérdidas, deterioro y variac. provisiones por opmerc. - (36.963)
Otros gastos de gestion corriente 2) 12.416
Amortizacién del inmovilizado (22.109) (485.584)
Exceso de provisiones - 516.785
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovitado - 592.274
Deterioros y pérdidas - 318.853
Resultados por enajenaciones de las inversionesbitiarias - 273.421
Resultado de explotacion consolidado (5.799.677) (3.975.051)
Resultado financiero consolidado (1.397.743) (1.767.266)
Gastos financieros (1.397.743) (1.740.333)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas 7(2439 (419.076)
Por deudas con terceros - (1.321.257)
Deterioro y rdo. por enaj. de instrumentos. finanaéros - (26.933)

Resultado antes de impuestos consolidado (7.197.420) (5.742.317)

Resultado del Ejercicio Consolidado (7.197.420) (5.742.317)

Previsiones de los ejercicios 2018 y 2019

La Sociedad ha llevado a cabo previsiones deéosieios 2018 y 2019. Estas previsiones han sido
aprobadas por el Consejo de Administracion el 1ficiembre de 2018. A continuacién se presenta
la cuenta de resultados prevista para dichos ejescfver seccion 2.16 para mayor detalle).

Miles de euros 2018e 2019e
OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto cifra de negocios 2.372 7.036
Aprovisionamientos 22 0
Otros ingresos de explotacion 377 0
Otros gastos de explotacion -9.393 -7.143
Amortizacion del inmovilizado -955 -1.612
Exceso de provision 831 0
Deterioro 837 0
Resultado de explotacion -5.909 -1.719
Resultado financiero -3.031 -3.194
Resultado consolidado antes de impuestos -8.940 o
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1.6. Administradores y altos directivos del emisor

Desde el 27 de enero de 2017, y conforme a susiestgociales, la administracion de la Sociedad
esta regida por un consejo de administracion costpymr cuatro (4) miembros designados para
el ejercicio de sus cargos por un periodo de €iafios. Los consejeros que componen dicho
consejo de administracion son:

0] Anticipa Real Estate, S.L. debidamente represerpad®. Eduardo Mendiluce Fradera:
presidente del consejo de administracion y consejetegado.

(ii) D. Jean Christophe Dubois: vocal.

(iii) D. Jean Francois Bossy: vocal.

(iv) D. Diego San José de Santiago: vocal.

Los consejeros fueron reelegidos en sus cargoschia 29 de junio de 2018 por un periodo de seis
(6) afios. Adicionalmente, en la misma fecha, elsgnde Administracion nombré, por un periodo
indefinido, a D. Antonio Lopez Gallego como searietao consejero y a D. Miguel Acosta Ramirez
como vicesecretario no consejero. Dichos carga®mfuasimismo reelegidos en fecha 29 de junio
de 2018 (ver seccidn 2.17 para mayor detalle satm&nistradores y altos directivos).

1.7. Composicién accionarial

A fecha del presente Documento Informativo, Eudpenta con 23 accionistas:

Accionista N° acciones Participacion Valor (euros) *
Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l. 4.909.090 98,18% 107.999.980
22 accionistas minoritarios 90.910 1,82% 2.000.020

Total 5.000.000 100% 110.000.000

) Considerando el precio de referencia estableciel@2,00 euros por accién (ver
apartado 1.2 y 2.6.5 del presente Documento Infaikmp

A fecha del presente Documento Informativo, notexisngin administrador que cuente con una
participacion igual o superior al 1% del capitatiab

El principal accionista de Euripo, con una partcipn del 98,18%, es la sociedad de nacionalidad
luxemburguesa Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.a.r.l.ndoiliada en 2-4 rue Eugéne Ruppert L-2453
y con nimero de identificacion de extranjero (NNEJ185171F.

El Grupo Euripo esta integrado dentro de un grigsatiedades encabezado por Buffalo (SOCIMI)
Holdco, S.a.r.l., perteneciente en Ultima instaad@sociedad también luxemburguesa BRE Europe
9NQ S.ar.l., y tiene como gestores a las sociedAdgcipa y Fidere. Todas estas sociedades estan
gestionadas por fondos de inversién vinculados a Blackstone Group, L.P., una sociedad
anénima publicly traded partnershipcotizada en la Bolsa de Nueva York, que estagizatia a

su vez en Ultima instancia por Blackstone Group &d@ment L.L.C.
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Ademas de Euripo y otros intereses en el mercadwbiliario espafiol, fondos de inversion

vinculados a The Blackstone Group, L.P. son acstasimayoritarios de otras cuatro SOCIMI en
el MAB; Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A., Albiranadprerties SOCIMI, S.A., Corona Patrimonial

SOCIMI, S.A. y Torbel Investments 2015 SOCIMI, SBada la localizacion de los activos de las
SOCIMI, puede que compitan en algunas zonas geogsafAsimismo, los recursos de gestion
compartidos entre Albirana Properties SOCIMI, STPorbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. y

Euripo, podrian destinarse de forma prioritarianasuu otras.

1.8. Informacién relativa a las acciones
El capital social a fecha del Documento es 5.0D&@os. Todas las acciones son de un euro (1
euro) de valor nominal cada una de ellas y se etxarerepresentadas por acciones nominativas

representadas mediante anotaciones en cuentaaske lserie Unicas, numeradas de la 1 a la
5.000.000, ambas inclusive, totalmente suscri@dssgmbolsadas.
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2.1.

2.2.

INFORMACION GENERAL Y RELATIVA A LA COMPANIAY ASU NEGOCIO

Persona o personas que deberan tener la condiciére cadministrador, responsables de la
informacion contenida en el Documento. Declaracidépor su parte de que la misma, segun su
conocimiento, es conforme con la realidad y de que aprecian ninguna omision relevante

Los miembros del Consejo de Administracion de lgi&tad, a saber, D. Diego San José de
Santiago, D. Jean-Francois Bossy, D. Jean-Christ@utbois y la sociedad Anticipa Real Estate,
S.L., representada por D. Eduardo Mendiluce Fradsranombre y representacién de Euripo en
ejercicio de la delegacion, expresamente conferadal entonces accionista Unico con fecha 15 de
octubre de 2018, asumen la responsabilidad dekpmiat del presente Documento Informativo,
cuyo formato se ajusta al Anexo de la CircularMAB 2/2018.

Los miembros del Consejo de Administracion de lai&iad, como responsables del presente
Documento Informativo, declaran que la informaciéontenida en el mismo es, segin su
conocimiento, conforme con la realidad y no incemeninguna omision relevante.

Auditor de cuentas de la Sociedad

Las Cuentas Anuales individuales y consolidadasutgo correspondientes al ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2017 han sido auditadas ptwitfe, domiciliada en Madrid 28020, Plaza
Pablo Ruiz Picasso 1, Torre Picasso, inscrita dtegistro Mercantil de Madrid al Tomo 13.650,
Seccion 82, Folio 188, Hoja M-54414 y en el Regi§ificial de Auditores de Cuentas (ROAC) con
el nimero 0692. Mientras que las Cuentas Anuatligiftuales han sido auditadas de acuerdo con
el Plan General de Contabilidad aprobado medidrge=al Decreto 1514/2007 y, en particular, la
Adaptacion Sectorial de las Empresas Inmobiliaaja®bado segun la Orden del 28 de diciembre
de 1994 asi como las modificaciones incorporadesteamediante el Real Decreto 1159/2010 y el
Real Decreto 60/2016, las consolidadas han siditeaad de acuerdo con las Normas Internaciones
de Informacion Financiera, adoptadas por la Unigrofea (NIIF-EU), y demas disposiciones del
marco normativo de informacion financiera que resutle aplicacion en Espafia.

Adicionalmente, los estados financieros consoligatibEuripo correspondientes al periodo de ocho
meses finalizado el 31 de agosto de 2018 han gjétos a revision limitada por Deloitte.

Con fecha 23 de mayo de 2017, Euripo, a travésidelacision del socio Unico, nombré a Deloitte
auditor de las Cuentas Anuales individuales detmje finalizado el 31 de diciembre de 2017, el
31 de diciembre de 2018 y el 31 de diciembre de92@81su vez, el nombramiento de auditor
consta inscrito en el Registro Mercantil de Bamalcen el Tomo 45860, Folio 27, Hoja 490432,
Inscripcién 12, en fecha 31 de agosto de 2017.

Con fecha 5 de octubre de 2018, Euripo, a trav@sdedecision del accionista Unico, nombré a
Deloitte auditor de las Cuentas Anuales consoligat#h ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2018, el 31 de diciembre de 2019 y el 31 de dicrerdle 2020. Este nombramiento de auditor consta
inscrito en el Registro Mercantil de Barcelona,etifomo 46211, Folio 127, Hoja B-490432,
Inscripcion 27, en fecha 2 de noviembre de 2018.
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2.3.

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

Euripo Properties SOCIMI, S.A. es una sociedad mm@rcotizada de inversion en el mercado
inmobiliario (SOCIMI), con domicilio social en callRoure, 6-8 Poligono Industrial Mas Mateu
P.4; El Prat de Llobregat, 8820, y con N.I.F. A-88807.

Fue constituida como sociedad de responsabilidaiialia con caracter unipersonal por tiempo
indefinido bajo denominacién social de Calupo Itmwesnts 2016, S.L. mediante escritura publica
otorgada ante la notario de Barcelona Dfia. Isatedinigls Gil, con fecha 22 de julio de 2016, bajo
el nimero de su protocolo 1763, inscrita en el fegiMercantil de Barcelona con fecha 19 de
agosto de 2016 en el Tomo 45519, Folio 52, Hoj®B4482 e Inscripcién 1.

El 24 de marzo de 2017, la Sociedad comunicé adlaiAistracién Tributaria su opcién para la
aplicacion del régimen fiscal especial para SOQNéF Anexo I).

El objeto social de la Sociedad se recoge en igudst2 de sus estatutos sociales (en adelante, los
“Estatutos’), cuyo tenor literal a la fecha del presente Duento Informativo, en consonancia con

lo previsto en la Ley de SOCIMI, y su posterior iifigecion en la Ley 16/2012 de 28 de diciembre,
es el siguiente:

“La Sociedad tiene como objeto social el desarraléolas siguientes actividades: (CNAE 6420)

a) la adquisicion y promocion de bienes inmuebles mhturaleza urbana para su
arrendamiento, incluyendo la actividad de rehahiditn de edificaciones en los términos
establecidos en la Ley 37/1992, de 28 de dicient@idmpuesto sobre el Valor Afiadido;

b) la tenencia de participaciones en el capitaloti&s sociedades cotizadas de inversién en el
mercado inmobiliario (SOCIMIs) o en el de otrasigaties no residentes en territorio espafiol
gue tengan el mismo objeto social que aquéllaseyestién sometidas a un régimen similar al
establecido para dichas SOCIMIs en cuanto a latpaliobligatoria, legal o estatutaria, de
distribucion de beneficios;

¢) la tenencia de participaciones en el capitalodi@s entidades, residentes o no en territorio
espafiol, que tengan como objeto social principalatiquisicion de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento y que esténetidas al mismo régimen establecido
para las SOCIMIs en cuanto a la politica obligatgrlegal o estatutaria, de distribucién de
beneficios y cumplan los requisitos de inversidgidas para estas sociedades; y

d) la tenencia de acciones o participaciones detitimsones de Inversion Colectiva
Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 dwiambre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, o la norma que la sustituya en el futiro

Asimismo, la Sociedad es la dominante de un grupel gue actualmente se integran 4 sociedades
100% participadas por la Sociedad. El detalle deadi sociedades es el siguiente:

a) Avir, con domicilio social en Avenida Manoteras, 46-A, Madrid. Consta inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, Tomo 36272, Folio Bibja M-651698, Inscripcién 2.
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2.4.

b) Naya, con domicilio social en Carrer Roure, 6-8jddmo Industrial Mas Mateu, 42 Planta,
El Prat de Llobregat (Barcelona). Consta inscriteeeRegistro Mercantil de Barcelona,
Tomo 45868, Folio 71, Hoja B-501441, Inscripcion 1.

c) Patriot Propco I, con domicilio social en CarreuuRy 6-8, Pol. Ind. Mas Mateu, 42 Planta,
El Prat de Llobregat (Barcelona). Consta inscritaeeRegistro Mercantil de Barcelona,
Tomo 45519, Folio 60, Hoja B-490433, Inscripcion 1.

d) Mosela, con domicilio social en Avenida Manoter, 1°-D, Madrid. Consta inscrita en
el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 36287, Fd@® Hoja M-651963, Inscripcién 1.

Las Sub-SOCIMIs también han optado por el régimseeial previsto en la Ley de SOCIMI
mediante escrito de comunicacién a la Administradidbutaria de fecha 6 de marzo de 2017 por
parte de Patriot Propco I, 24 de marzo de 201 pade de Avir y 17 de julio de 2017 por parte de
Mosela. Naya ha optado por el régimen especial rdielagles dedicadas al arrendamiento de
viviendas previsto en la Ley 27/2014, de 27 de enobire, del Impuesto sobre Sociedades con
comunicacién a la Administracion Tributaria en f@dlY de septiembre de 2018.

Breve exposicion sobre la historia de la empresandluyendo referencia a los hitos mas
relevantes

Introduccién

El Emisor y sus Sociedades Dependientes formamibhgupo dentro de un grupo mas amplio de
sociedades participadas indirectamente por fondaswersion vinculados a Blackstone.

Blackstone es una de las firmas de inversién masitantes en el mundo. Blackstone persigue
crear un impacto econémico positivo y generar vallargo plazo para sus inversores, las empresas
en las que invierte y las comunidades en las qiaja.

A 30 de septiembre de 2018, Blackstone adminis@abaximadamente 457 mil millones de ddlares
(equivalente a 393 mil millones de euros a diclthdg en activos de forma global a través de sus
diferentes negocios de inversion, incluida la gestle fondos con subyacente inmobiliarieaf
estate funds fondos de capital riesgprivate equity funds fondos orientados al créditorédit-
orientated funds fondos de cobertura¢dge fund solutiofy fondos de inversion cerradasgsed-
ended mutual fundls

En junio de 2007, Blackstone completo su initidblguoffering (IPO) en la Bolsa de Nueva York,
donde opera bajo el simbolo “BX". Tanto a travédadpagina web de la Securities and Exchange
Commission norteamericananwyw.sec.goy (“SEC”), como en la pagina web de Blackstone
(www.blackstone.coinse divulga informacion acerca de la propia Blamks, su estructura de
propiedad, su gobierno corporativo y su informadidanciera.

Blackstone tiene cuatro segmentos de negocio:atajgsgo private equity, activos inmobiliarios
(real estatg, soluciones de hedge fund y créditoedif).
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El grupo Blackstone Real Estate se constituyé el 1@ es uno de los gestores de fondos

inmobiliarios de capital riesgo mas grande del nouadlia de hoy, con inversiones de mas de 120
mil millones de ddlares a 30 de septiembre de 28d8ivalente a 103 mil millones de euros a dicha

fecha) gestionadas a través de sus divisionesgiineoportunista, core y de estrategia de gestion
de deuda.

El Grupo Euripo fue formado con la finalidad de w@idg y destinar al arrendamiento, activos
inmobiliarios o con subyacente inmobiliario. El ffolio actual del que es propietaria Avir fue
comprado a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.ddelante,BBVA”), BBVA Propiedad, S.A.

(en adelante,BBVA Propiedad”) y Anida Operaciones Singulares, S.A. (en adelatnida”), a
partir del acuerdo firmado el 9 de febrero de 28dffe BBVA, BBVA Propiedad, Anida, Avir y
Talal Investments 2016, S.L.U. (en adelanfealal”), sociedad indirectamente participada por
Buffalo Investment, S.a. r.l. al 100%. Como consecia de lo pactado en el citado contrato de
compraventa, las partes del mismo otorgaron seestagturas de compraventa otorgadas ante el
notario de Madrid Don Antonio Morenés Giles en feéhde abril de 2017, bajo los nimeros 496 y
498 de su protocolo, en virtud de las cuales, yvezecumplida la condicion suspensiva establecida
para algunos de los inmuebles, se transmitierowiapbr parte de BBVA, BBVA Propiedad y
Anida un total de 1.430 inmuebles.

Asimismo, en virtud de contrato de compraventarveteido en poliza en fecha 30 de diciembre de
2016, ante el notario de Madrid Don Antonio More@ies, suscrito por Banco Popular Espafiol,
S.A. (“Banco Popular) como vendedora, y por Patriot Investment S.acoimo compradora, esta
Gltima adquirié la titularidad del 100% de las pEpRaciones de la sociedad Venmark Investments
2016, S.L. (Venmark™), titular de una serie de préstamos y créditsamgizzados en su mayor parte,
entre otros, por garantia hipotecaria sobre una geractivos inmobiliarios (losPréstamos de
Venmark”). Habida cuenta de que Venmark pertenecia amisente al grupo de sociedades al que
también pertenecian Mosela, Patriot Propco | y Nagtas Ultimas resultaron cesionarias de una
serie de remates en sede de las ejecuciones lapatde los Préstamos de Venmark iniciados o
seguidos por Venmark, adquiriendo en consecuentitotal de 505 activos destinados en la
actualidad al arrendamiento. En consecuencia, hdbisido adquiridas Mosela, Patriot Propco | y
Naya por parte de la Sociedad, los inmuebles deadisociedades se encuentran actualmente
incluidos en el perimetro del Grupo Euripo.

Teniendo en cuenta las adquisiciones a BBVA, BBYépkedad, Anida y Banco Popular, asi como

la ejecucion de parte de los Préstamos de Vennaarkesion de remate a Mosela, Patriot Propco |
y Naya, el Grupo Euripo contaria con un total @3%.activos, si bien 14 fueron vendidos y 27 no

fueron finalmente adquiridos a causa de que uerter@En su caso, la Generalitat de Catalunya o
los inquilinos) ejercié un derecho de preferen&ia.consecuencia, el Grupo Euripo cuenta con
1.894 activos destinados al arrendamiento a 31gdsta de 2018 (que a su vez, se definird en la
seccién 2.6.1 como “Perimetro 1” de la valoraciéradtivos). Adicionalmente, existen 440 activos

inmobiliarios susceptibles de incorporarse en léeca del Grupo Euripo, que a dia de hoy son
propiedad de una sociedad vinculada con el prih@ipeionista (que a su vez, se definiran en la
seccion 2.6.1 como “Perimetro 2" de la valoraciéradtivos). En los proximos ejercicios el Grupo

Euripo se centrara en la gestion y estabilizacetactartera actual.
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A continuaciéon se muestran los acontecimientoscfates del Grupo Euripo, formado por la
Sociedad y sus Sociedades Dependientes, desde 20a7.

Adquisicion de la Sociedad en 2017

La Sociedad fue constituida, con Vistra AdministnatServices, S.L.U. como socio Unico, con
caracter indefinido como sociedad de responsalilldaitada mediante escritura otorgada ante
notario el 22 de julio de 2016 bajo la denominaaénial Calupo Investments 2016, S.L. con un
capital social de 3.000 euros dividido en 3.00Qigipaciones iguales numeradas correlativamente
de la 1l ala 3.000 y de un valor nominal de ure(lrp cada una. La constitucién se inscribi6 en el
Registro Mercantil de Barcelona el 19 de agost@@kE5 en el Tomo 45519, Folio 52, Hoja B-
490432 e inscripcién 1.

Posteriormente, Vistra Administration Services, .8.Ltransmiti6 a Buffalo (SOCIMI) Holdco,
S.a.r.l. el pleno dominio de las 3.000 participae® sociales representativas de la totalidad del
capital social de la Sociedad, deviniendo asi Buff@OCIMI) Holdco, S.a.r.l. su socio unico. La
Sociedad fue adquirida mediante escritura publkcaanpraventa otorgada el 27 de enero de 2017
ante el notario Camilo J. Sexto Presas, bajo eendr224 de su protocolo.

Formacion del Grupo Euripo 2017 y 2018

La formacién del Grupo Euripo se desarrollé entreramer trimestre del afio 2017 y el tercer
trimestre del afio 2018, primero con la adquisiciérvir y posteriormente con la adquisicion Naya,
Patriot Propco | y Mosela:

- El 19 de enero de 2017 se otorgd ante la notariBasteelona Dfia. Isabel Molinos Gil la
escritura publica, con numero 123 de su protoqmo Ja que la Sociedad adquirié el 100%
del capital social de Avir, formado por 3.000 papi#aciones, de un (1) euro de valor nominal
cada una de ellas, por un precio de 3.000 eurcsteffmrmente y tras la operacion de
compraventa con Vistra Administration Services,.8.Lde fecha 5 de abril de 2017
anteriormente referenciada, la sociedad Avir regfist un valor contable de activos
inmobiliarios por valor de 74.550.698 euros, sieengue se cumplieran las condiciones
suspensivas de todos los inmuebles, siendo lasspaehdedoras BBVA, BBVA Propiedad
y Anida.

- EI 30 de agosto de 2018 se otorgé ante el notari®adcelona D. Emilio Rosellé Carrion la
escritura publica, con el nimero 2.760 de su podtegor la que Sociedad formalizé las
siguientes adquisiciones:

(i) Adquisicion del 100% del capital social de Nayanfado por un total de 3.000
participaciones, por un precio de 27.367.401,9%%Ura parte vendedora fue Felpe
Investments 2016, S.L.U. Esta sociedad comprentdia imversiones inmobiliarias en
balance por valor de 34.827.483 euros a fecha dedaisicion.

(i) Adquisicion del 100% del capital social de PatRodvpco |, formado por un total de
3.000 participaciones, por un precio de 10.66598B@uros. La parte vendedora fue
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Felpe Investments 2016, S.L.U. Esta sociedad camdfae unas inversiones
inmobiliarias en balance por valor de 28.672.64®9%a fecha de la adquisicion.

(i) Adquisicion del 100% del capital social de Mosdétamado por un total de 3.000
participaciones, por un precio de 6.190.691,42 £ura parte vendedora fue Felpe
Investments 2016, S.L.U. Esta sociedad comprentdia imversiones inmobiliarias en
balance por valor de 17.837.192 euros a fecha dedaisicion.

Otros hitos en 2017
Aumentos de capital
El capital social de la Sociedad ha sido objeteat®s aumentos:

(i) Enfecha 11 de mayo de 2017, se acordé un prinmeemio de capital con creacion de nuevas
participaciones sociales, en la cantidad de 1.8®1e®iros, con una prima de emisién total y
conjunta de 14.232.510,88 euros. El aumento detategmcial fue suscrito y desembolsado
integramente por Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.amkdiante aportacion dineraria. La escritura
de ampliacion de capital, otorgada 16 de mayo d& 20ite el notario de Barcelona D. Emilio
Rosell6 Carrion, bajo el nimero 1.239 de su prdtgae inscribid en el Registro Mercantil de
Barcelona el 15 de junio de 2017, en el Tomo 45860¢ 25, Hoja B-490432, Inscripcion 8.

(i) En fecha 8 de junio de 2017, se acordd un segumtier#o de capital con creacion de nuevas
participaciones sociales, en la cantidad de 206000s, con una prima de emision total y
conjunta de 180.000 euros. El aumento del capitalabk fue suscrito y desembolsado
integramente por Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.amkdiante aportacion dineraria. La escritura
de ampliacién de capital, otorgada el 11 de jui@@17 ante el notario de Barcelona D. Emilio
Rosellé Carrion, bajo el niimero 1.911 de su prdtpae inscribio en el Registro Mercantil de
Barcelona el 17 de agosto de 2017, en el Tomo 4588 26, Hoja B-490432, Inscripcion
10.

(i) En fecha 19 de junio de 2017, se acordd un terg@eato de capital con creacién de nuevas
participaciones sociales, en la cantidad de 137€é200s, con una prima de emision total y
conjunta de 1.237.500 euros. El aumento del capitalal fue suscrito y desembolsado
integramente por Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.amkdiante aportacion dineraria. La escritura
de ampliacién de capital, otorgada el 11 de juli@@17 ante el notario de Barcelona D. Emilio
Rosellé Carrion, bajo el niimero 1.913 de su prdtpae inscribio en el Registro Mercantil de
Barcelona el 17 de agosto de 2017, en el Tomo 4588 27, Hoja B-490432, Inscripcion
11.

(iv) En fecha 1 de agosto de 2017, se acord6 un cuamerdo de capital con creacion de nuevas
participaciones sociales, en la cantidad de 75é100s, con una prima de emision total y
conjunta de 675.000 euros. EI aumento del capitalab fue suscrito y desembolsado
integramente por Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.amkdiante aportacion dineraria. La escritura
de ampliacion de capital, otorgada el 18 de septierde 2017 ante el notario de Barcelona D.
Emilio Rosell6 Carrién, bajo el numero 2.456 depsatocolo, se inscribid en el Registro
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Mercantil de Barcelona el 18 de octubre de 2012l @iomo 45860, Folio 27, Hoja B-490432,
Inscripcion 14.

(v) Enfecha 10 de octubre de 2017, se acordd un gaimteento de capital con creacién de nuevas
participaciones sociales, en la cantidad de 25é)00s, con una prima de emision total y
conjunta de 225.000 euros. El aumento del capitalabk fue suscrito y desembolsado
integramente por Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.amkdiante aportacion dineraria. La escritura
de ampliacién de capital, otorgada el 30 de octder017 ante el notario de Barcelona D.
Emilio Rosell6 Carrién, bajo el numero 2.847 depsatocolo, se inscribid en el Registro
Mercantil de Barcelona el 20 de noviembre de 2@h7el Tomo 45860, Folio 28, Hoja B-
490432, Inscripcion 15.

(vi) En fecha 31 de octubre de 2017, se acord6 un aertento de capital con creacién de nuevas
participaciones sociales, en la cantidad de 125€000s, con una prima de emision total y
conjunta de 1.125.000 euros. El aumento del capitalal fue suscrito y desembolsado
integramente por Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.amkdiante aportacion dineraria. La escritura
de ampliacion de capital, otorgada el 15 de noviendle 2017 ante el notario de Barcelona D.
Emilio Rosell6 Carrién, bajo el numero 3.016 depsatocolo, se inscribid en el Registro
Mercantil de Barcelona el 4 de diciembre de 20h&l§ omo 45860, Folio 28, Hoja B-490432,
Inscripcion 16.

Financiacion bancaria

En fecha 9 de octubre de 2017, Avir, filial de $mciedad, y Talal, sociedad participada
indirectamente por Buffalo Investment, S.a r.11@0%, formalizaron un contrato de financiacion,
como deudoras y garantes, con DB cdviandated Lead Arrangey Prestamista Originario, con el
fin de, entre otros, financiar o refinanciar el emdamiento de las deudoras o el Buffalo SFA. La
financiacion bancaria concedida a Avir y Talal bajdBuffalo SFA se encuentra dividido en dos
instrumentos financieros destinados a: (1) un anésta plazo Term Facility: (a) financiar o
refinanciar el endeudamiento de los prestatarmsinios, entre otros, el interés devengado, lotesos
de cancelacién de contratos de cobertura, los caseruptura, las comisiones por amortizacion
anticipada y cualesquiera otras comisiones, cgsiastos relacionados con los mismos; (b) financiar
el depdsito de capex inicial en la cuenta de dédieicaja; (c) financiar o refinanciar cualesquiera
costes; (d) financiar o refinanciar, directa o iadiamente, los costes de financiacion; y (2) ineal

de crédito iquidity Facility): financiar o refinanciar (directa o indirectan@®mroyectos permitidos
de inversion en capex, gastossaevicingo el importe de cualquier déficit de caja (vercg@t 1.3.

del presente Documento para mayor detalle).

Adicionalmente, con fecha 12 de febrero de 2018i®&ropco | y Naya, como deudoras y garantes,
formalizaron un contrato de financiacion con GS edvtandated Lead Arrangey Prestamista

Originario, con el fin de, entre otros, realizastdbuciones permitidas a los socios y financiar o
refinanciar costes de transaccion o el Patriot SEAfinanciacién bancaria concedida a Patriot
Propco | y Naya bajo el Patriot SFA se encuentriidia en dos instrumentos financieros destinados
a: (1) un préstamo a plazbgrm Facility): (a) realizar distribuciones permitidas bajo dicontrato

de financiacion; (b) financiar o refinanciar losstas de transaccion; y (c) financiar el pago de la
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cantidad convenida a la cuenta de capital circaldet acreditado de Luxemburgo (tal y como esta
definida en el marco del Patriot SFA); y (2) umeed de créditolfquidity Facility): la financiacion

o refinanciacion (directa o indirecta) de los cegfecucion de las adquisiciones de inmuebles por
las deudoras (ver seccion 1.3. del presente Dodoenpama mayor detalle).

Hitos en 2018
Transformacion en sociedad an6nima y cambio de méracion

Por decision del socio Unico de fecha 29 de juei@@18, formalizado el dia 14 de septiembre de
2018 mediante escritura publica otorgada ante triocode Barcelona D. Emilio Rosell6 Carrion,
bajo el nUmero 2.927 de su protocolo, la Sociedatlasmsformé en sociedad andénima y cambiod su
denominacion social a Calupo Investments 2016 \§.iascribiéndose dicha escritura en el Registro
Mercantil de Barcelona en fecha 4 de octubre d8 28 el Tomo 46211, Folio 122, Hoja B-490432,
Inscripcion 24.

Aumento de Capital dinerario y cambio de denomidci

En fecha 5 de octubre de 2018, la Sociedad acordgumento del capital social, en la cantidad de
3.033.111 euros, mediante la emision y puestarenlacion de 3.033.111 nuevas acciones, de un
euro (1€) de valor nominal cada una de ellas ygimliclase a las existentes, acumulables e
indivisibles, numeradas correlativamente del 1.88®al 5.000.000, ambos inclusive, con cargo a la
aportacion dineraria efectuada por el accionisteolte la Sociedad.

El aumento del capital social fue suscrito y desdsadunlo integramente por el accionista Unico,
Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.a.r.l., mediante aportatdineraria. Asimismo, en esa misma fecha la
Sociedad cambié nuevamente su denominacion sogialipo Properties SOCIMI, S.A. La escritura
de ampliacion de capital y cambio de denominactiieg otorgada el 8 de octubre de 2018 ante el
notario de Barcelona D. Emilio Rosellé Carrién,daj nimero 3.259 de su protocolo, se inscribid
en el Registro Mercantil de Barcelona el 18 delretade 2018, en el Tomo 46.211, Folio 127, Hoja
B-490432, Inscripcion 262,

Distribucién de dividendo extraordinario

En fecha 9 de octubre de 2018, la Sociedad apeothstribucién de un dividendo extraordinario con
cargo a prima de emision, por importe de 3.033¢lirbs.

Aportaciones a fondos propios
La Sociedad ha llevado a cabo las siguientes apons a fondos propios:

(i) Confecha 13 de noviembre de 2018, la Sociedadégamportacion dineraria a fondos propios
(cuenta 118 del Plan General Contable) por impdet600.000 euros;

(i) Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedachédenaportacion no dineraria a fondos
propios (cuenta 118 del Plan General Contable)mporte de 16.475.007 euros;

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de igarProperties SOCIMI, S.A.  Diciembre 2018 21



2.5.

(iif) Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedacdbédeoaportacion no dineraria a fondos
propios (cuenta 118 del Plan General Contable)mporte de 44.223.531 euros;

(iv) Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedadépacaportacion a fondos propios (cuenta
118 del Plan General Contable) por importe de ¥beiros mediante transferencias realizadas
por el entonces accionista Unico por importe d8@@Beuros y por compensacién de créditos
por 107.243 euros; y

(v) Con fecha 27 de noviembre de 2018, la Sociedacdbédeoaportacion no dineraria a fondos
propios (cuenta 118 del Plan General Contable)mporte de 1.576.148 euros.

Dado que estas aportaciones se han realizadouedac118 del Plan General Contable, no se ha
incrementado el capital social de Euripo.

Capital social a la fecha del presente Documenforinativo

A fecha del presente Documento Informativo, el edsocial de la Sociedad estd compuesto por
5.000.000 euros, representado por 5.000.000 accdman euro de valor nominal cada una de ellas.

Asimismo, el 12 de diciembre de 2018, con el firrdmplir con el requisito de difusion establecido
en la normativa del MAB, el accionista principahd@ 90.910 acciones a 22 nuevos inversores.

Razones por las que se ha decidido solicitar la ioporacion a negociacién en el MAB-
SOCIMI

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

(i Cumplir los requisitos exigidos a las Sociedadeémmas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario en el articulo 4 de la LeySI®CIMI que establece que las acciones
de las SOCIMI deberan estar incorporadas a negonian un mercado regulado o en un
sistema multilateral de negociacion espafiol o etealualquier otro Estado miembro de la
Unién Europea o del Espacio Econdmico Europeo,em l#n un mercado regulado de
cualquier pais o territorio con el que exista éfedntercambio de informacion tributaria, de
forma ininterrumpida durante todo el periodo impesi

(i)  Habilitar un mecanismo de financiacidon que permitenentar la capacidad de la Sociedad
para captar recursos que podrian financiar el dutecimiento de la Compafiia, si asi se
decide por parte de sus 6rganos de gobierno.

(i) Facilitar un nuevo mecanismo de valoracion objetigdas acciones.
(iv)  Proporcionar un mecanismo de liquidez a los acsiaside la Sociedad.

(v) Aumentar la notoriedad y transparencia de la Sadeftente a terceros (clientes,
proveedores, entidades de crédito, etc.) asi cefoazar la imagen de marca.

(vi)  Ampliar la base accionarial de la Sociedad.
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2.6. Descripcion general del negocio del Emisor, con peular referencia a las actividades que
desarrolla, a las caracteristicas de sus productasservicios y a su posicion en los mercados en
los que opera

2.6.1. Descripcion de los activos inmobiliarios, situacioy estado, periodo de amortizacion,
concesion o gestion, junto con un informe de valoc&®n de los mismos realizado por
un experto independiente de acuerdo con criteriogiernacionalmente aceptados. En
su caso, se ofrecera informacion detallada sobre labtencion de licencias de
edificacion del suelo urbano consolidado. Tambiéresnformara del estado en que se
encuentra la promocién del mismo (contrato con larapresa constructora, avance de
las obras y prevision de finalizacion, etc.).

El portfolio de Euripo se compone principalmenteai¢ivos inmobiliarios (de uso residencial)
incorporados a la compafiia en el marco de las sidipuies de las sociedades Avir, Naya, Patriot
Propco | y Mosela.

A fecha 31 de agosto de 2018, dicha cartera estguesta por un total de 1.894 activos repartidos
por todo el territorio nacional, estando concerisa@n las provincias de Madrid, Malaga y
Barcelona (en adelante, |€&rtera” o “Perimetro 17). El grado de ocupacién medio (calculado
como el numero de activos alquilados dividido eetreimero total de activos en la Cartera) a 31
de agosto de 2018 se sitla, aproximadamente, 29, &b del total de la cartera por nUmero de
unidades.

Asimismo, a 31 de agosto de 2018, hay 440 actawselante,Perimetro 2) que son propiedad
de una sociedad vinculada con el principal acciangue si bien no forman parte del balance del
Grupo Euripo a fecha del presente Documento, ssceptibles de incorporarse en la cartera.

A continuacion se llevara a cabo una descripcidsetsor, y posteriormente se describira la cartera
de activos que componen tanto el Perimetro 1 cdferémetro 2 (ver Anexo V para mayor detalle
sobre la valoracion de los activos).

N° activos Valor (euros)

Perimetro 1 1.894 214.691.586
Perimetro 2 440 37.166.198
Total 2.334 251.857.784

Descripcién del sector
Espafia se encuentra en un momento atractivo déd gicel mercado inmobiliario esta

experimentando una nueva fase de crecimiento, geofala clara recuperacion después de la crisis
financiera de los dltimos afios.
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En linea con esto, el mercado de inversion resideexperimenté un gran auge en 2016 y hasta la
fecha en 2018, con la recuperacion de la rentailoilid

Rentabilidad anual de inversiones alternativas
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—BON0S del Estado (3 10 afios, mdo. secundario) & Rentabilidad anual del IBEX-35 con dividendos
Fuente: Banco de Espaiia, BMEX y Bankia Estudios.  * Rentabilidad bruta de la vivienda por alquiler més plusvalia

El cambio de tendencia también se puede observar kwlice de Precio de la Vivienda, que ha
presentado un incremento del 7,6% para el congeiltafio 2017.

Los incrementos acumulados desde el inicio derldasalcista (2014) han llevado a que una parte
importante del ajuste de precios ya se haya readpeiDe hecho, desde minimos de 2014 el
incremento acumulado por el indice es del 20,9%lgque, con respecto a los maximos de 2007,
el descenso acumulado actualmente se ha quedade2dn0%, siendo previsible una continuidad
de la tendencia alcista en precios de la vivienda,el correspondiente recorte del diferencial con
respecto a maximos.

Cartera segun el tipo de uso
Perimetro 1

A 31 de agosto de 2018, el 88,43% del Perimetrenltérminos de valor de mercado, esta
representado por viviendas (189.859.969 euros) sesthnte 11,57% (24.831.616 euros) esta
compuesto por locales comerciales, plazas de ap@wot y trasteros.

Tipo de Activo Valor de Mercado (€) N° Unidades
VIVIENDA 158.322.426 1.238
VIVIENDA UNIFAMILIAR 31.537.543 186
OFICINA 10.948.572 18
LOCAL 6.850.260 19
PARKING 6.483.203 351
TRASTERO 549.581 82
TOTAL 214.691.586 1.894
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Perimetro 2

El 61,70% del Perimetro 2, en términos de valomdgcado, esta representado por viviendas
(22.931.499 euros) y el restante 38,30% (14.234e688s) estd compuesto por locales comerciales,
plazas de aparcamiento y trasteros.

Tipo de Activo Valor de Mercado (€) N° Unidades
VIVIENDA 18.647.118 181
PARKING 7.467.476 87
LOCAL 5.996.435 44
VIVIENDA UNIFAMILIAR 4.284.381 49
TRASTERO 618.139 78
NAVE 152.649 1
TOTAL 37.166.198 440

Cartera por Comunidades Auténomas
Perimetro 1

El Perimetro 1 cuenta con activos localizados e dvhunidades Autonomas y en Ceuta, pero se
concentra significativamente en la Comunidad de da(P4,6% del valor de mercado total),
Catalufia (23,7%), Andalucia (19,7%) y Comunidadeeilana (9,8%). Estas cuatro Comunidades
Auténomas concentran el 77,8% del valor de meroaidbdel Perimetro 1.

Respecto al numero total de unidades, Catalufiacotnacel mayor porcentaje de unidades del

Perimetro 1 (21,3%), seguido por Andalucia (18,98adrid (17,2%) y por la Comunidad
Valenciana (14,4%).
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Comunidad Auténoma Valor de Mercado (€) No. Unidades
MADRID 52.836.230 326
CATALUNA 50.837.474 403
ANDALUCIA 42.257.050 358
COMUNIDAD VALENCIANA 20.991.148 272
CASTILLA Y LEON 13.436.410 109
CASTILLA-LA MANCHA 11.367.713 181
ISLAS CANARIAS 10.630.739 114
BALEARES 6.122.668 53
MURCIA 3.114.973 42
EXTREMADURA 1.384.569 15
ASTURIAS 845.966 9
ARAGON 568.571 10
PAIS VASCO 175.988 1
CANTABRIA 122.085 1
Total 214.691.586 1.894

Perimetro 2

El Perimetro 2 cuenta con activos localizados €@ofunidades Autbnomas, pero se concentra
significativamente en las Comunidades Autonomalslds Canarias (40,5% del valor de mercado
total) y Andalucia (30,4%). Estas dos Comunidadeg®omas concentran el 70,9% del valor de
mercado total del Perimetro 2.

Respecto al numero total de unidades, Canariasenotiacel mayor porcentaje de unidades del

Perimetro 2 (41,1%), seguido por Andalucia (20,%2a¥tilla-La Mancha (12,7%) y Castillay Leén
(11,8%).

Comunidad Auténoma Valor de Mercado (€) No. Unidades
ISLAS CANARIAS 15.056.409 181
ANDALUCIA 11.305.854 90
CASTILLA-LA MANCHA 4.552.327 56
CASTILLA Y LEON 4.306.100 52
MADRID 1.921.328 60
CATALUNA 24.180 1
Total 37.166.198 440
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Cartera por provincias

Perimetro 1

El Perimetro 1 se distribuye en 35 provincias,miemanera heterogénea. En la provincia de Madrid
se concentra el 17,2% del nimero de unidades4,81% del valor total. En Barcelona se ubica el
14,2% del total de unidades y el 16,2% del val@inAsmo, en la provincia de Malaga se ubica el
11,5% del nimero de unidades y el 14,7% del valor.

La siguiente tabla y mapa muestran la descompwositedPerimetro 1 en términos de provincias:

Provincia No. Unidades Valor de Mercado (€)
ALICANTE 140 9.603.824
ALMERIA 60 3.565.619
ASTURIAS 1 26.209
AVILA 7 789.807
BADAJOZ 1 29.950
BALEARES 68 7.507.237
BARCELONA 269 34.607.192
BURGOS 93 12.161.921
CADIZ 10 766.293
CANTABRIA 1 122.085
CASTELLON 46 2.846.347
CIUDAD REAL 10 663.037
CORDOBA 1 133.893
GERONA 46 4.750.875
GRANADA 9 1.145.194
GUADALAJARA 136 8.318.241
GUIPUZCOA 1 165.347
HUELVA 3 297.199
HUESCA 2 61.487
JAEN 9 522.562
LA CORURNA 7 790.523
LAS PALMAS 100 9.179.279
LERIDA 27 1.669.601
MADRID 326 52.836.230
MALAGA 218 31.500.958
MURCIA 42 3.114.973
PONTEVEDRA 4 419.835
SANTA CRUZ DE TENERIFE 14 1.451.460
SEGOVIA 3 206.610
SEVILLA 39 3.268.479
TARRAGONA 75 11.093.060
TOLEDO 31 1.852.209
VALENCIA 86 8.540.978
VIZCAYA 1 175.988
ZARAGOZA 8 507.084
Total 1.894 214.691.586
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Distribucién de la cartera (n° de unidades) por yrzias -en funcién de la gama de intensidad del
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Tras analizar en las provincias que acumulan elomaglor de mercado (Madrid, Barcelona y
Malaga), puede concluirse acerca de la distribuaigivel municipal:

e Madrid: de los 16 municipios en los que se ubigab de los activos, el 85,4% del valor de
Mercado se concentra en el término municipal derMad

» Barcelona: de los 48 municipios en los que se udligano de los activos, mas del 50% del
valor de Mercado se concentra en los términos npaies de Barcelona, Sabadell, Rubi,
L'Hospitalet de Llobregat y Terrassa, mientras q@sos municipios, mas Badalona,
concentran més del 50% de las unidades.

» Malaga: de los 11 municipios en los que se ubigaral de los activos, méas del 50% del valor
de Mercado se concentra en 2 términos municip&esares y Malaga) y, en nimero de
unidades, mas del 50% se encuentran en los mismms1Zipios.

Estas provincias son, junto con Alicante, las zatesayor actividad inmobiliaria de transacciones
de vivienda en estos momentos y, por tanto, cantela dotar de una gran fortaleza a la Cartera.

Perimetro 2

El Perimetro 2 se distribuye en 7 provincias, cemanera heterogénea. En la provincia de Tenerife
se concentra el 41,14% del numero de unidade<9,6% del valor total. En Méalaga se ubica el
20,5% del total de unidades y el 30,4% del valainAsmo, en la provincia de Guadalajara se ubica
el 12,7% del nimero de unidades y el 12,3% delrvalo

La siguiente tabla muestra la descomposicion detfeéro 2 en términos de provincias:
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Provincia Valor de Mercado (€) No. Unidades
SANTA CRUZ DE TENERIFE 15.056.409 181
MALAGA 11.305.854 90
GUADALAJARA 4.552.327 56
PONTEVEDRA 3.328.143 26
MADRID 1.921.328 60
BURGOS 977.957 26
BARCELONA 24.180 1
Total 37.166.198 440

Diez principales unidades residenciales por valor

Perimetro 1

El principal activo de la cartera se encuentra ediidl y tiene un valor de mercado de 8.059.522
euros, seguido de un activo también en Madrid wdloren 1.337.736 euros y uno en Burgos

valorado en 1.077.518 euros.

Porcentaje
Unidad inmobiliaria Valor de Mercado (€) sobre valor de
la cartera (%)
CALLE RAFAEL BOTI 24 MADRID (*) 8.059.522 3,2%
CALLE GRAN VIA 15 1 1-3 MADRID 1.337.736 0,5%
CALLE CORDON 3 E BJS B BURGOS 1.077.518 0,4%
CALLE DOCTOR BALMIS 12 10 2 B MADRID 1.010.021 0,4%
CALLE CORDON 3 E BJS A BURGOS 969.262 0,4%
CALLE DOCTOR BALMIS 8 6 2 B MADRID 942.796 0,4%
CALLE FRANCISCO CUESTA 1 GUADALAJARA 928.808 0,4%
CALLE DOCTOR BALMIS 20 1 2 C MADRID 836.340 0,3%
CALLE DOCTOR BALMIS 8 2 D MADRID 822.126 0,3%
CALLE DOCTOR BALMIS 10 5 2 B MADRID 811.397 0,3%
TOTAL PRINCIPALES 10 UNIDADES 16.795.526 6,7%
TOTAL CARTERA (PERIMETRO 1 + 2) 251.857.784 100,0%

) Corresponde a edificio de oficinas.

Perimetro 2

Los principales 10 activos del Perimetro 2 se resuen la siguiente tabla:

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de igarProperties SOCIMI, S.A.  Diciembre 2018 29



Porcentaje
Unidad inmobiliaria Valor de Mercado (€) sobre valor de
la cartera (%)
CALLE DULCE CHACON 23 2 A MADRID 381.541 0,2%
CALLE RAMON CABANILLAS 3 1 AT F SANXENXO 375.560 0,1%
CALLE RAMON CABANILLAS 12 1 AT C SANXENXO 344.991 0,1%
AVDA MARITIMA 17 C 2 301 SANTIAGO DEL TEIDE 286.802 0,1%
AVDA MARITIMA 17 A 2 316 SANTIAGO DEL TEIDE 267.675 0,1%
CALLE RAMON CABANILLAS 12 3 F SANXENXO 241.240 0,1%
CALLE RAMON CABANILLAS 12 1 2 D SANXENXO 238.580 0,1%
CALLE RAMON CABANILLAS 1 AT E SANXENXO 222.489 0,1%
CALLE DULCE CHACON 23 18 B MADRID 202.429 0,1%
CALLE DULCE CHACON 23 19 F MADRID 201.429 0,1%
TOTAL PRINCIPALES 10 UNIDADES 2.762.736 1,1%
TOTAL CARTERA (PERIMETRO 1 + 2) 251.857.784 100,0%

Cartera por Estado de Ocupacién

Perimetro 1

La Cartera se encuentra dividida en dos categanisdades alquiladas y unidades vacias. Las
unidades alquiladas suman un total de 562 unidades/alente al 29,7% del total de la Cartera.

® Alquilado = No Alquilado

Perimetro 2

Ninguna unidad de este Perimetro 2 esté alquiRolatanto, el 100% de las unidades se clasifican
como No Alquiladas.
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Distribucién provincial de unidades alquiladas (Faetro 1)

Provincia No. Unidades Proporcion (%)
ALICANTE 30 5,34%
ALMERIA 14 2,49%
AVILA 3 0,53%
BALEARES 18 3,20%
BARCELONA 86 15,30%
BURGOS 54 9,61%
CASTELLON 18 3,20%
GERONA 27 4,80%
GUADALAJARA 36 6,41%
HUELVA 2 0,36%
HUESCA 2 0,36%
LA CORUNA 2 0,36%
LAS PALMAS 24 4,27%
LERIDA 13 2,31%
MADRID 89 15,84%
MALAGA 52 9,25%
MURCIA 12 2,14%
PONTEVEDRA 1 0,18%
SANTA CRUZ DE TENERIFE 4 0,71%
SEGOVIA 1 0,18%
TARRAGONA 24 4,27%
TOLEDO 18 3,20%
VALENCIA 25 4,45%
VIZCAYA 1 0,18%
ZARAGOZA 6 1,07%
Total 562 100%

Por lo que respecta a la distribucion provincialadiguileres, el conjunto de las provincias de
Barcelona, Madrid, Burgos y Guadalajara concergta¥,2% de las unidades.

La provincia de Madrid concentra el 15,8% del takalunidades alquiladas, Barcelona el 15,3%,
Burgos el 9,6% y Guadalajara el 6,4% del total.
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Distribucién provincial de unidades no alquiladd@efimetro 1 y 2)

Provincia No. Unidades Proporcion (%)
ALICANTE 110 8,26%
ALMERIA 46 3,45%
ASTURIAS 1 0,08%
AVILA 4 0,30%
BADAJOZ 1 0,08%
BALEARES 50 3,75%
BARCELONA 183 13,74%
BURGOS 39 2,93%
CADIZ 10 0,75%
CANTABRIA 1 0,08%
CASTELLON 28 2,10%
CIUDAD REAL 10 0,75%
CORDOBA 1 0,08%
GERONA 19 1,43%
GRANADA 9 0,68%
GUADALAJARA 100 7,51%
GUIPUZCOA 1 0,08%
HUELVA 1 0,08%
JAEN 9 0,68%
LA CORUNA 5 0,38%
LAS PALMAS 76 5,71%
LERIDA 14 1,05%
MADRID 237 17,79%
MALAGA 166 12,46%
MURCIA 30 2,25%
PONTEVEDRA 3 0,23%
SANTA CRUZ DE TENERIFE 10 0,75%
SEGOVIA 2 0,15%
SEVILLA 39 2,93%
TARRAGONA 51 3,83%
TOLEDO 13 0,98%
VALENCIA 61 4,58%
ZARAGOZA 2 0,15%
Total 1.332 100%

Por lo que respecta a la distribucion provinciahdivos no alquilados, el conjunto de las prowdsci
de Madrid, Barcelona, Malaga, Alicante y Guadatajncentran el 59,8% de las unidades.

La provincia de Madrid concentra el 17,8% del td&lunidades no alquiladas, Barcelona el 13,7%,
Mélaga el 12,5%, Alicante el 8,3% y Guadalajar@,g%o del total.
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Cartera por duracion de contrat(Perimetro 1)

En términos de duracion de contrato, entendido cplamn de arrendamiento restante a la fecha de
la valoracion de los activos, la estructura es ceigoe:

N¢ Unidades

500 458
450

400
350
300
250
200
150
100
50 26 36 23 18
0 | [ | | ! —
Menosde1l Entrely2 Entre2y3 Entre3y4 Entredy5 Masde5 afios
afio afios afios afios afios

De igual modo, la parte de la cartera ocupada kem #e mercado representaria:

Valor de Mercado

50.000.000 46.003.308
45.000.000
40.000.000
35.000.000
30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000

10,000,000 4.465.028 I
5000000 >:812:342 3.497.205 290.407

| [ \ |

Menosdel Entrely2 Entre2y3 Entre3y4 Entredy5 Masde5
afio afios afios afios afios afios
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Renta de contratgPerimetro 1)

Para las unidades alquiladas, la renta de corgstfoconcentrada al 92,4% entre unidades con

una renta unitaria igual o menor a 10 euros/m2/mes.

Renta actual [€/m2/mes)

M Unidades

27

Menorde s Entre Sy 10 Mayor de 10

La renta contractual media de la cartera se sit(,80 euros/m2/mes.

Acuerdos de cesion de la gestion y administraciéreda Sociedad a las Sociedades Gestoras

El 27 de septiembre de 2017 la Sociedad suscridwn Anticipa un contrato de prestacion de
servicios de gestién de la propiedad. Respects &Ud-SOCIMI, Avir, Naya y Patriot Propco |
suscribieron sendos contratos de prestacion deserde gestion con Anticipa el 27 de septiembre
de 2017, 19 de julio de 2017 y 16 de diciembre @E62espectivamente. Hasta la fecha, se han
producido dos renovaciones tacitas de los cuatntratos por periodos de un afio cada una de ellas.

En virtud de estos contratos, Anticipa presta,esatros, los siguientes servicios, en los términos
expuestos posteriormente:

- Recomendar al Grupo Euripo sobre las inversiomesal&ar con objeto de maximizar el valor
de los activos.

- Cuando aplique, contacto con las autoridades Isgalacionales e internacionales, para
asegurarse del cumplimiento de permisos y autadmes pertinentes.

- Supervision del cumplimiento por parte de Anticgmtodas las leyes, permisos, licencias,
requerimientos gubernamentales, municipales, aosgodnvenios, etc.

- Supervision del cumplimiento por parte de Anticgmlos requisitos legales, regulatorios y

seguros relativos a los activos.

- Supervision de la correcta prestacion de servpioarte de terceras partes, como empresas
de limpieza, servicios técnicos, seguridad, mankgettc.

- Notificar al Grupo Euripo, de manera inmediatacdalquier evento que pueda tener un efecto

negativo en el mismo y/o en el activo.
- Asistir en la respuesta de cualquier comunicacegmegal relativa a los activos, planteada por

cualquiera de los inquilinos.
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- Elaboracién del plan de negocio, antes de los &8 piievios al inicio del periodo anual del
contrato, el cual sera aprobado por el Grupo Eurbcionalmente reportara de manera
trimestral sobre el cumplimiento del mismo.

- Preparacion del informe anual de inversiones azagatlurante el periodo, incluyendo y
cuantificando las oportunidades. Adicionalmentéipipara en la negociacién de los servicios
profesionales que se subcontraten tales como actpst ingenieros, etc.

- Elaboracién de informes financieros y colabora@énas auditorias anuales y presupuestos
de las sociedades.

- Solicitud, a un tercero experto independiente, mferines de valoracion de los activos
propiedad del Grupo Euripo.

- Supervisar los procesos judiciales relativos a dosivos relacionados con desahucios
reclamaciones de cantidad por impago de las rentas.

- Supervisar la comercializacién de los activos yhmeer el alquiler o la venta, de acuerdo al
plan de negocio elaborado o bajo instruccion depGIEuripo.

- Elaboracién, mantenimiento y actualizacion de uaselbde datos de los clientes incluyendo
rentas, fechas clave, renovaciones, etc.

- Negociar los términos y condiciones de los congrd®alquiler y venta.

Anticipa cuenta con 483 empleados, que se repamerquipos por areas funcionales (legal,
financiero, arrendamientos, entre otras). Cadadenims equipos por area funcional se dedica a la
gestién de todas las carteras de forma transveéxsgfectos aclaratorios, no se asigna a un equipo
especifico una cartera especifica, sino que logesson compartidos entre todas las carteras
gestionadas, con el fin de alcanzar mayores niwagesficiencia. La dedicacion de los distintos
recursos humanos atiende a criterios de necesigaésales de trabajo sin que exista preferencia
y/o especializacion en términos generales parawaaale las carteras. No existen otras sociedades
gestionadas por Anticipa que tengan derecho prateen lo que a oportunidades de inversion se
refiere.

Todas las decisiones relativas a futuras inversioreparaciones, financiaciéon o refinanciaciones
relacionadas con los activos, deberan ser aprolpatda mayoria del Comité de Activos formado
por los 4 directores de area de Anticipa que magpecto tienen por la entrada de nuevas carteras
de gestion (esto es, el COO, el CFO, el directoReal Estate y el director del departamento de
pricing), dentro de los limites de las delegaciones ddtiades otorgadas por Grupo Euripo.

En contraprestacion a los servicios prestados qata uno de los activos, la Sociedad y cada una
de las Sub-SOCIMI deberan abonar anualmente unuwdudos equivalenteslas costes incluidos

en el plan de negocio (se entienden por costedlagjwdstes, honorarios y gastos directamente
atribuibles a Anticipa, necesarios para llevarlzocsus funciones, excluyendo terceras partes) y un
margen del 12,5% sobre los mencionados costeqj#dss se devengara trimestralmente. Los gastos
imputables directamente al Grupo Euripo y que hdo asumidos por Anticipa y en los que han
mediado terceras partes (tales como comercialimacidarketing) se refacturan sin aplicar ningin
margen.
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Tal y como se establece en el contrato, los cestiimados por Anticipa e incluidos en el plan de
negocio no estan limitados, teniendo capacidad@b&Euripo de solicitar a Anticipa justificacion

de los gastos incurridos y debiendo ésta remitirselel plazo de 10 dias laborables. En caso de que
los honorarios reales, incluyendo impuestos, fuemagor que los estimados, el Grupo debera
abonar la diferencia a Anticipa. En caso de qusdumenor, el Grupo podra elegir si lo devuelve o
lo retrasa al siguiente ejercicio.

No existen objetivos de gestion preestablecidosractualmente con Anticipa. Al margen de la
gestién diligente de la cartera por parte de Apdéicel seguimiento de la gestion de la misma se
realiza en base a reportes periddicos y preparegida planes de negocio con caracter anual.

Los honorarios abonados por el Grupo a Anticipardieron a 1.105.645 euros a 31 de agosto de
2018 (1.412.582 euros a 31 de diciembre de 20¢djyalente a un 18,1% (16,5% a 31 de diciembre
de 2017) del total de otros gastos de explotacion.

Segun los pactos del referido contrato, éste psérdinalizado a instancia de cualquiera de sus
partes si acontecen algunos hitos (entre otrosisiés unilateral, insolvencia, negligencia grave o
fraude, o incumplimiento de las obligaciones sibssmacion). Asimismo, queda igualmente
estipulada la salvaguarda conforme a derecho detkreses econémicos de ambas partes en caso
de finalizacién de la mencionada relacion cont@aduen caso de incumplimiento de las partes.

Asimismo, Mosela suscribid un contrato de prestacite servicios de gestion con Fidere
Residencial, S.L.U. en fecha 24 de enero de 204 &iffud de este contrato, Fidere presta, entre
otros, los siguientes servicios, en los términgaiegtos posteriormente:

- Recomendar a Mosela sobre las inversiones a reabmaobjeto de maximizar el valor de los
activos.

- Cuando aplique, contacto con las autoridades Isgalacionales e internacionales, para
asegurarse del cumplimiento de permisos y autddaas pertinentes.

- Supervision del cumplimiento por parte de Fideretattas las leyes, permisos, licencias,
reguerimientos gubernamentales, municipales, aoseodnvenios, etc.

- Supervision del cumplimiento por parte de Fiderelaterequisitos legales, regulatorios y
seguros relativos a los activos.

- Supervision de la correcta prestacion de servipiogarte de terceras partes, como empresas
de limpieza, servicios técnicos, seguridad, mamgettc.

- Notificar a Mosela, de manera inmediata, de cualgevento que pueda tener un efecto
negativo en el mismo y/o en el activo.

En contraprestacion a los servicios prestados gada uno de los activos, Mosela debera abonar
anualmente unos honorarios equivalentEs aostes incluidos en el plan de negocio (seerdé&n

por costes aquellos costes, honorarios y gastestdinente atribuibles a Fidere, necesarios para
llevar a cabo sus funciones, excluyendo tercendeg)ay un margen del 10% sobre los mencionados
costes, los cuales se devengara trimestralmensegdsios imputables directamente a Mosela y que
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han sido asumidos por Fidere y en los que han medisceras partes (tales como comercializacion
o0 marketing) se refacturan sin aplicar ningn marge

Tal y como se establece en el contrato, los cestisados por Fidere e incluidos en el plan de
negocio no estan limitados, teniendo capacidad Make solicitar a Anticipa justificacién de los
gastos incurridos y debiendo ésta remitirselo greglo de 10 dias laborables. En caso de que los
honorarios reales, incluyendo impuestos, fueseromgye los estimados, el Grupo debera abonar
la diferencia a Fidere. En caso de que fuese méfwsela podra elegir si lo devuelve o lo retrasa
al siguiente ejercicio.

No existen objetivos de gestion preestablecidogractualmente con Fidere. Al margen de la
gestion diligente de la cartera por parte de Fiddrgeguimiento de la gestion de la misma sezaali
en base a reportes periédicos y preparacionesadegptle negocio con caracter anual.

Ademas de la cartera de activos de Mosela, Fidestoga otras carteras de activos, incluyendo los
de la sociedad cotizada en el MAB Fidere Patrim@@CIMI, S.A.

Los honorarios abonados por Mosela a Fidere asarmda 30.616 euros a fecha 31 de agosto de
2018(6.300 euros fecha 31 de diciembre de 2018jyaente a un 0,5% (0,1% a 31 de diciembre
de 2017) del total de otros gastos de explotacion.

Segun los pactos del referido contrato, éste psérdinalizado a instancia de cualquiera de sus
partes si acontecen algunos hitos (entre otrosisiés unilateral, insolvencia, negligencia grave o
fraude, o incumplimiento de las obligaciones sibssmacion). Asimismo, queda igualmente
estipulada la salvaguarda conforme a derecho detkreses econémicos de ambas partes en caso
de finalizacién de la mencionada relacion cont@aduen caso de incumplimiento de las partes.

No hay solapamientos entre los servicios de Ardigig-idere en la medida que gestionan carteras
distintas, Anticipa gestiona Euripo, Avir, Patridtopco | y Naya, mientras que Fidere gestiona
Mosela.

Pélizas de seguro

Con fecha de efectos desde el 14 de julio de 284ttel 13 de julio de 2019, la sociedad vinculada
Anticipa Real Estate, S.L. ha contratado con Zuhiclurance PLC Sucursal en Espafia una péliza
de seguro conjunta para todos los activos inmolziale la cartera de Euripo que incluye coberturas
todo riesgo de dafios materiales y cobertura dgasesxtraordinarios o catastroficos. La cobertura
de seguros alcanza el 100% del valor bruto totéslénmuebles propiedad de dichas sociedades.

Con fecha de efectos desde el 1 de junio de 20418 leh31 de mayo de 2019, la sociedad Fidere
Residencial, S.L.U. ha contratado con Allianz Segur Reaseguros, S.A. una poliza de seguro
multi-riesgo empresarial para todos los activosobifierios de la cartera de Mosela que incluye,
entre otros, coberturas todo riesgo de dafios rabgeriia cobertura de seguros alcanza el 100% del
valor bruto total de los inmuebles propiedad déakicsociedades.
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El seguro firmado por Anticipa incluye la cobertdealas carteras de Avir, Patriot Propco | y Naya,
mientras que el seguro firmado por Fidere cuboattera de Mosela.

Politica de amortizacién

La Sociedad, en sus cuentas consolidadas, valerawersiones inmobiliarias a valor de mercado
segun las valoraciones realizadas por tercerogtespedependientes individuales, si bien, en sus
cuentas individuales, amortiza sus inversiones biliavias siguiendo el método lineal,
distribuyendo el coste de los activos entre una vitll estimada de 50 afios en el caso de las
construcciones y 8 afios en el caso de las instalesitécnicas (ver Anexo Il y Anexo Il para mayor
detalle).

2.6.2. Eventual coste de puesta en funcionamiento por cangbde arrendatario

Cuando un inmueble en arrendamiento queda vac@rugo Euripo, y las Sociedades Gestoras en
base al contrato de prestacién de servicios dégests responsable de los trabajos de adecuacion
de las viviendas, principalmente trabajos de mamiento y renovacion convenientes para ponerlo

a disposicion de un nuevo potencial inquilino. Edtabajos son en su gran mayoria menores, sin
que sea necesario incurrir en costes relevantesalt®e que desde el inicio de la actividad, ha
incurrido en costes de puesta en funcionamiento gaonbio de arrendamiento respecto a 9
inmuebles, con un coste medio de 563 euros (ma¥pdAinmueble, sin que dicho montante pueda
ser indiciario ni representativo dado el escasameh de activos. Este coste medio incluye pintura,
la actualizacién de boletines, revision de instalaes, ajustes de herrajes y pequefias obras menores
(ralladores, azulejos, desperfectos).

2.6.3. Informacion fiscal

Con fecha 24 de marzo de 2017, la Sociedad comani@@dministracién tributaria su opcién por
la aplicacion del régimen fiscal especial para S@G/, en particular, como SOCIMI del articulo

2.1.a) de la referida Ley de SOCIMI. En consecugnali régimen fiscal especial de las SOCIMI
resulta aplicable a la Sociedad con efectos ddsgjereicio social iniciado el 1 de enero de 2017.

Asimismo, las Sub-SOCIMI también han optado porégimen especial previsto en la Ley de
SOCIMI con comunicacion a la Administracion Trilngicel 6 de marzo de 2017 por parte de Patriot
Propco |, el 24 de marzo de 2017 por parte de YAdl 17 de julio de 2017 por parte de Mosela.
Naya ha optado por el régimen especial de entidddd&adas al arrendamiento de viviendas
previsto en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre)mdplesto sobre Sociedades con comunicacion
a la Administracién Tributaria en fecha 17 de sapbre de 2018.

De conformidad con el articulo 4 de la Ley de SOLI8& exige a las SOCIMI reguladas en el
articulo 2.1.a) de dicha Ley, la obligacién de meggdon en un mercado regulado o en un sistema
multilateral de negociacidn espafiol o en el dequual otro Estado miembro de la Unién Europea
o del Espacio Econémico Europeo o bien en un mercegllado de cualquier pais o territorio con
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el que exista efectivo intercambio de informacidioutaria, de forma ininterrumpida durante todo
el periodo impositivo.

De conformidad con lo dispuesto en el articulod.de la Ley de SOCIMI, también podran optar
por la aplicacion del régimen fiscal especial dst@tio para las SOCIMI (regulado en el articulo 8
de la Ley de SOCIMI), aquellas entidades que tefi@omo objeto social principal la adquisicion
de bienes inmuebles de naturaleza urbana paraeswdamiento; (ii) que estén sometidas al mismo
régimen establecido para las SOCIMI en cuanto padiica obligatoria, legal o estatutaria, de
distribucion de dividendos; (iii) que cumplan cos imismos requisitos de inversion que se refiere
el articulo 3 de la Ley de SOCIMI; y (iv) que laalidad de su capital social, siendo sus acciones
nominativas, pertenezca a una SOCIMI.

El presente apartado contiene una descripcion gedelr régimen fiscal aplicable en Espafia a las
SOCIMI, asi como las implicaciones que, desde umtgode vista de la fiscalidad espafiola, se
derivarian para los inversores residentes y naeats en Espafia, tanto personas fisicas como
juridicas, en cuanto a la adquisicion, titularigadn su caso, posible transmision de las accidees

la Sociedad.

La descripcién contenida en el presente apartattaszen la normativa fiscal aplicable a partir de
3 de diciembre de 2016 (fecha de la dltima actaeitn de la Ley de SOCIMI), asi como los

criterios administrativos en vigor en este momeras cuales son susceptibles de sufrir
modificaciones con posterioridad a la fecha deipabion de este Documento Informativo, incluso
con caracter retroactivo.

El presente apartado no pretende ser una descripoiprensiva de todas las consideraciones de
orden tributario que pudieran ser relevantes entoumuna decision de adquisicion de las acciones
de la Sociedad, ni tampoco pretende abarcar lasecaancias fiscales aplicables a todas las
categorias de inversores, algunos de los cualefeplestar sujetos a normas especiales.

Es recomendable que los inversores interesadoa adquisicion de las acciones de la Sociedad
consulten con sus abogados o asesores fiscalemegules podran prestar un asesoramiento
personalizado.

Fiscalidad de las SOCIMI

® Régimen fiscal especial aplicable a las SOCIMI lem@uesto sobre Sociedades

De conformidad con el articulo 8 de la Ley de SOCIMs SOCIMI que cumplan los
requisitos previstos en dicha ley podran optar lpoaplicacion en el Impuesto sobre
Sociedades (en adelant&s™) del régimen fiscal especial en ella reguladanbeén podran
optar por dicho régimen aquellas sociedades que,nausiendo sociedades andénimas
cotizadas, residan en territorio espafiol y se entcere dentro de las entidades referidas en la
letra c) del apartado 1 del articulo 2 de la Les@CIMI. A efectos del presente documento,
la denominacién SOCIMI incluira todas las entidagles hayan optado por este régimen (es
decir, sociedades anénimas cotizadas y otras eesdao cotizadas). No se detallan en el
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presente Documento Informativo los requisitos nextes para la aplicacién del régimen. En

el apartado 2.23.5 de este Documento Informativee$i@alan las causas principales por las
que la Sociedad perderia el régimen especial, @sbdas consecuencias legales mas
resaltables de una eventual pérdida del mismo.

A continuacién se resumen las caracteristicasipates del régimen fiscal especial aplicable
a las SOCIMI en el IS (en todo lo demas, las SOQ#tigen por el régimen general):

a) Las SOCIMI tributan a un tipo de gravamen del 0%.

b) De generarse bases imponibles negativas, a lasMB01I les resulta de aplicacion el
articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembet,Impuesto sobre Sociedades (en
adelante, EIS™). No obstante, la renta generada por la SOCIM! ibute al tipo general
(25% a partir del ejercicio 2016) en los términag ge exponen a continuacion, si que
puede ser objeto de compensacion con bases impsmiBhativas generadas antes de
optar por el régimen especial SOCIMI, en su caso.

c) A las SOCIMI no les resulta de aplicacion el réginde deducciones y bonificaciones
establecidas en los Capitulos II, 1l y IV del TétwI de la LIS.

d) Elincumplimiento del requisito de permanenciapgggo en el articulo 3.3 de la Ley de
SOCIMI, en el supuesto de los bienes inmueblesimfegren el activo de la Sociedad,
supone la obligacién de tributar por todas lasa®generadas por dichos inmuebles en
todos los periodos impositivos en los que hubiesaltado de aplicacion el régimen fiscal
especial. Dicha tributacién se producira de acueao el régimen general y el tipo
general de gravamen del IS, en los términos esfidble en el articulo 125.3 de la LIS.

e) Elincumplimiento del requisito de permanencia letaso de acciones o participaciones
supone la tributacién de la renta generada corid@tds la transmisién de acuerdo con
el régimen general y el tipo general del IS, entéminos establecidos en el articulo
125.3 de la LIS.

f) Encaso de que la SOCIMI, cualquiera que fueseausse; pase a tributar por otro régimen
distinto en el IS antes de que se cumpla el refguldzo de tres (3) afios, procederd la
regulacion referida en los puntos (d) y (e) antespen los términos establecidos en el
articulo 125.3 de la LIS, en relacion con la totadi de las rentas de la SOCIMI en los
afios en los que se aplico el régimen.

g) Sin perjuicio de lo anterior, la SOCIMI estara stidea un gravamen especial del 19%
sobre el importe integro de los dividendos o piaditiones en beneficios distribuidos a
los socios cuya participacion en el capital sodéala entidad sea igual o superior al 5%
(en adelante, Socios Cualificado¥), cuando dichos dividendos, en sede de dichos
socios, estén exentos o tributen a un tipo de gramanferior al 10% (siempre que el
socio que percibe el dividendo no sea una entidadjae resulte de aplicacion la Ley de
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SOCIMI). Dicho gravamen tiene la consideracién deta del IS y se devengara, en su
caso, el dia del acuerdo de distribucion de bepsfigor la junta general de accionistas
u érgano equivalente, y debera ser objeto de guidkcion e ingreso en el plazo de dos
(2) meses desde la fecha de devengo.

El gravamen especial no resulta de aplicacion cuéogldividendos o participaciones en
beneficios sean percibidos por entidades no retgidem territorio espafiol que tengan el
mismo objeto social que las SOCIMI y que estén sioi@e a un régimen similar en
cuanto a la politica obligatoria, legal o estafatate distribucién de beneficios, respecto
de aquellos socios que posean una participaci@h aysuperior al 5% en el capital social
de aquéllas y tributen por dichos dividendos oigipgciones en beneficios, al menos, a
un tipo de gravamen del 10%.

El referido gravamen especial del 19%, los estatst@iales prevén que los accionistas
gue causen el devengo de dicho recargo (es dgcie]las Socios Cualificados que no
soporten una tributacion de al menos 10% sobralidigdendos percibidos) vendran
obligados a indemnizar a la Sociedad en la cuaetiasaria para situar a la misma en la
posicion en que estaria si tal gravamen especis¢ tubiera devengado.

h) EI régimen fiscal especial es incompatible con pdicacion de cualquiera de los
regimenes especiales previstos en el Titulo VlladelS, excepto el de las fusiones,
escisiones, aportaciones de activos, canje deasjocambio de domicilio social de una
Sociedad Europea o una Sociedad Cooperativa Eudipea Estado miembro a otro de
la Unién Europea, el de transparencia fiscal irteional y el de determinados contratos
de arrendamiento financiero.

A los efectos de lo establecido en el articulo 8%2la LIS, se presume que las
operaciones de fusiones, escisiones, aportaci@astiyos y canjes de valores acogidas
al régimen especial establecido en el CapitulodéliTitulo VII de la LIS, se efectian
con un motivo econémico valido cuando la finaliddel dichas operaciones sea la
creacién de una o varias sociedades susceptiblasadgerse al régimen fiscal especial
de las SOCIMI, o bien la adaptacion, con la mismalifiad, de sociedades previamente
existentes.

i) Existen reglas especiales para sociedades que pptéa aplicacion del régimen fiscal
especial de las SOCIMI y que estuviesen tributgratootro régimen distinto (régimen
de entrada) y también para las SOCIMI que paseibatar por otro régimen del IS
distinto, que no detallamos en el presente Docunr@firmativo.

(i)  Beneficios fiscales aplicables a las SOCIMI en wglpliesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (eslade, 1TP-AJD")

Las operaciones de constitucion y aumento de dapéalas SOCIMI, asi como las
aportaciones no dinerarias a dichas sociedadés, @séntas en la modalidad de Operaciones
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Societarias del ITP-AJD (esto no supone ningunereiifcia respecto al régimen general
vigente).

Asimismo, gozan de una bonificacion del 95% deutzt@ de este impuesto por la adquisicion
de viviendas destinadas al arrendamiento y paddaiaicién de terrenos para la promocién
de viviendas destinadas al arrendamiento, siemprean ambos casos, cumplan el requisito
especifico de mantenimiento establecido en elag@i? del articulo 3 de la Ley de SOCIMI.

Fiscalidad de los inversores en acciones de las SIMC

® Imposicion directa sobre los rendimientos genergulmsla tenencia de las acciones de las
SOCIMI

a) Inversor sujeto pasivo del Impuesto sobre la Rdatlas Personas Fisicas (en adelante,
“IRPF")

Los dividendos, primas de asistencia a juntas §giaaiciones en los fondos propios de
cualquier tipo de entidad, entre otros, tendrarplasideracion de rendimientos integros
del capital mobiliario (articulo 25 de la Ley 35080 de 28 de noviembre, del IRPF (en
adelante, LIRPF "), en su redaccion dada por la Ley 26/2014, ddeioviembre).

Para el calculo del rendimiento neto, el sujetoiveapodra deducir los gastos de
administracion y deposito, siempre que no suporgariraprestacion a una gestion
discrecional e individualizada de carteras de sider. El rendimiento neto se integra en
la base imponible del ahorro en el ejercicio en sgen exigibles, aplicandose los tipos
impositivos vigentes en cada momento. Los tipos atelrro aplicables en 2018 y
ejercicios siguientes son:

- 19% para los primeros 6.000 euros,
- 21% desde 6.001 euros hasta 50.000 euros,
- 23% desde 50.001 euros en adelante.

Finalmente, cabe sefialar que los rendimientosiaresrestan sujetos a una retencion a
cuenta del IRPF del inversor, aplicando el tipoewtg en cada momento, que sera
deducible de la cuota liquida del IRPF segun lamas generales.

b) Inversor sujeto pasivo del IS o del Impuesto stdbRenta de no Residentes (en adelante,
“IRNR™) con establecimiento permanente (en adelamp;)"

Los sujetos pasivos del IS y del IRNR con EP irae@m en su base imponible el importe
integro de los dividendos o participaciones en fi@ns derivados de la titularidad de las
acciones de las SOCIMI, asi como los gastos inkesem la participacion, en la forma
prevista en la LIS, tributando al tipo de gravargeneral (25% en 2018).
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Respecto de los dividendos distribuidos con cargereficios o reservas respecto de los
que se haya aplicado el régimen fiscal especigd@€IMI, al inversor no le sera de
aplicacion la exencién por doble imposicion estaibie en el articulo 21 de la LIS.

Finalmente, cabe sefialar que los dividendos anteeiate referidos estan sujetos a una
obligacién de retencion a cuenta del IS o IRNRi\atrsor al tipo de retencién vigente
en cada momento (19% en 2018), que sera dedualdeadiota integra segun las normas
generales.

¢) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

El tratamiento fiscal contenido en este punto esbtén aplicable a los inversores
personas fisicas contribuyentes del IRPF a lodesusea de aplicacion el régimen fiscal
especial para trabajadores desplazados (articulie #LIRPF).

Con caracter general, los dividendos y demas fzatimnes en beneficios obtenidos por
contribuyentes del IRNR sin EP estan sometidoibatécion por dicho impuesto al tipo
de gravamen vigente en cada momento y sobre elrienfiritegro percibido (19% en
2018).

Los dividendos anteriormente referidos estan ssjatona retencion a cuenta del IRNR
del inversor al tipo vigente en cada momento (veba), salvo en el caso de que el
inversor sea una entidad no residente a las quefisee la letra b) del apartado 1 del
articulo 2 de esta Ley, por la parte de los divitbsngue no generasen el gravamen
especial del 19% en la SOCIMI (ver articulo 9.4akey de SOCIMI por remisién al
articulo 9.3 y al 2.1.b) de la misma).

El régimen fiscal anteriormente previsto serd deagion, siempre que no sea aplicable
una exencién o un tipo reducido previsto en la dira interna espafola (en particular,
la exencién prevista en el articulo 14.1.h) deltdeRefundido de la Ley del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes, aprobado poratlDRereto Legislativo 5/2004, de 5
de marzo (en adelantd,IRNR ") para sociedades residentes en la Unién Eurapea)
virtud de un Convenio para evitar la Doble Impdsicfen adelante CDI”) suscrito por
Espafia con el pais de residencia del inversor.

(i)  Imposicion directa sobre las rentas generadas potrasmisién de las acciones de las
SOCIMI

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF
En relacién con las rentas obtenidas en la tram@mde la participacion en el capital de las
SOCIMI, la ganancia o pérdida patrimonial se deileaind como diferencia entre su valor de

adquisicion y el valor de transmision, determinpdpsu cotizacion en la fecha de transmision
o por el valor pactado cuando sea superior a laaabn (ver articulo 37.1.a) de la LIRPF).
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Se establece la inclusion de todas las ganangigsdidas derivadas de transmisiones en la
base del ahorro, independientemente de su periaglogeheracion. Las ganancias
patrimoniales derivadas de la transmisién de la®aes de las SOCIMI no estan sometidas
a retencion a cuenta del IRPF.

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

El beneficio o la pérdida derivada de la transmisite las acciones en las SOCIMI se
integraran en la base imponible del IS o IRNR efofana prevista en la LIS o LIRNR,
respectivamente, tributando al tipo de gravamenemggn(25% en 2018, con algunas
excepciones), no siendo de aplicacién la exencamdpble imposicion establecida en el
articulo 21 de la LIS.

Finalmente, la renta derivada de la transmisidlagi@cciones de las SOCIMI no est4 sujeta
a retencion a cuenta del IS o IRNR con EP.

c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP

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

Como norma general, las ganancias patrimonialesnaats por inversores no residentes en
Espafia sin EP estan sometidas a tributacion pRINE, cuantificAndose de conformidad con

lo establecido en la LIRNR y tributando separaddmeada transmision al tipo aplicable en

cada momento (19% en 2018).

No obstante, el articulo 14.1.i) de la LIRNR establuna exencién en relacion con las rentas
derivadas de las transmisiones de valores o elb@lso de participaciones en fondos de

inversion realizados en alguno de los mercadosnsecios oficiales de valores espafioles,

obtenidas por personas fisicas o entidades noergsisl sin mediacion de establecimiento

permanente en territorio espafiol, que sean resislemt un Estado que tenga suscrito con
Espafia un CDI con clausula de intercambio de irdorém.

Dicha exencién no resulta aplicable a aquellasmziaa patrimoniales puestas de manifiesto
con ocasion de la transmision de las acciones d&li@por parte de un sujeto pasivo del
IRNR sin EP que tenga una participacién en el ahpicial de la entidad igual o superior al
5%. Tampoco resultara aplicable, en ningln casmdmlas ganancias patrimoniales deriven
de la transmision de las acciones de SOCIMI queptioen en un mercado secundario oficial
de valores espafioles.

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiestoocasion de la transmision de las
acciones de las SOCIMI no estan sujetas a reteaciienta del IRNR.
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El régimen fiscal anteriormente previsto sera dieagion siempre que no sea aplicable una
exencion o un tipo reducido previsto en virtud deQDI suscrito por Espafia con el pais de
residencia del inversor.

(i)  Imposicion sobre el patrimonio IP")

La actual regulaciéon del IP se establecié por lg 18/1991, de 6 de junio, resultando
materialmente exigible hasta la entrada en vigdadey 4/2008, de 23 de diciembre, por la
que se suprime el gravamen del IP a través ddllestmiento de una bonificacion del 100%
sobre la cuota del impuesto.

No obstante, con efectos a partir del periodo intpos2011, se ha restablecido la exigencia
del impuesto a través de la eliminacion de la eitaohificacion, resultando exigible para los
periodos impositivos desde 2011 hasta 2018, de mimneon las especialidades legislativas
especificas aplicables en cada Comunidad Autbnoma.

A este respecto, actualmente no es posible descaiteel legislador mantenga la exigencia
del IP igualmente durante el ejercicio 2019, retnd® la aplicacion de la mencionada
bonificacion, tal y como se ha llevado a cabo desdgercicio 2011.

No se detalla en el presente Documento Informaivégimen de este impuesto, siendo por
tanto recomendable que los potenciales inversoras@ones de la Sociedad consulten a este
respecto con sus abogados o asesores fiscalesprasi prestar especial atencion a las
novedades aplicables a esta imposicion y, en so, das especialidades legislativas
especificas de cada Comunidad Auténoma.

(iv)  Imposicion indirecta en la adquisicién y transmisihe las acciones de las SOCIMI

Con caracter general, la adquisicion y, en su agdsgrjor transmision de las acciones de las
SOCIMI estara exenta del ITP-AJD y del Impuestarsa Valor Afiadido (ver articulo 314
del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de aetybor el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores (en adelantel,. ¢y ‘el Mercado de Valorey)).

2.6.4. Descripcion de la politica de inversion y de repasion de activos. Descripcién de otras
actividades distintas de las inmobiliarias

La politica de inversion de Euripo, en principistéeenfocada en el mantenimiento de su cartera
actual de activos inmobiliarios incorporados afsiages, a fin de cumplir el periodo de tenence d
los activos establecido en el régimen SOCIMI. Netabte, llegado el caso, la Sociedad podria
considerar la posibilidad de la venta de activesaldin de maximizar la rentabilidad del accioaist

Si bien el planteamiento inicial es el manteninoeh¢ la cartera de activos previamente apuntado,

Euripo podra considerar a su vez la incorporacamiot de nuevas sociedades con cartera
inmobiliaria como de activos inmobiliarios en adigciones individuales o en cartera de diversos
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activos, si asi lo decidiera el consejo de admmanighn de la Sociedad, siempre y cuando estos
representen adquisiciones estratégicas, con eiabptimizar los retornos para el accionista.

Euripo no lleva a cabo otras actividades distidatas inmobiliarias.

2.6.5. Informe de valoracién realizado por un experto indeendiente de acuerdo con criterios
internacionalmente aceptados, salvo que dentro ded seis meses previos a la solicitud
se haya realizado una colocacién de acciones o umgeracion financiera que resulten
relevantes para determinar un primer precio de refeencia para el inicio de la
contratacion de las acciones de la Sociedad

En cumplimiento con lo previsto en la Circular BB 2/2018,la Sociedad ha encargadGasvalt
una valoracion independiente de las acciones dede&ad a 26 de noviembre de 2018. Una copia
del mencionado informe de valoracién de feclikediciembrede 2018 se adjunta como Anex¥ |

a este Documento Informativo. EI MAB no ha verifloani comprobado las hipétesis y
proyecciones realizadas ni el resultado de la aalén.

Gesvalten su informe ha realizado una valoracion de ¢a®oaes de la Sociedad bajo la hipotesis
de empresa en funcionamiento en base a la metddalebvalor patrimonial neto ajustado. El valor
de la Sociedad se determina como el valor conjd@etactivos pertenecientes a la misma menos las
deudas ajenas contraidas para su consecucion, dewog fiscales netos derivados del
reconocimiento tedrico del valor de mercado de afichctivos y otros ajustes sobre el valor
razonable. En concreto su calculo viene dado geraticia entre el activo total real de la empresa
y el pasivo exigible o recursos ajenos existenteslanomento de la valoracion de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptatesos otros ajustes sobre el valor razonable de
activos y pasivos.

Para llevar a cabo la valoracién, Gesvalt se hadmaentre otrosen la siguiente informacién:

- Balance de situacién y cuenta de pérdidas y gaasuaciecha de valoracion.

- Informacioén sobre las inversiones financieras adete valoracion.

- Gastos de estructura.

- Valores netos contables de los activos que intelgranenta Inversiones Inmobiliarias.

- Informe de valoracién de activos realizado por Gksvfecha 31 de agosto de 2018 (ver
Anexo V para mayor detalle).

- Bases de datos e informes recientes de valoraei@egvalt.

- Informaciones publicas de entidades oficialesitutst Nacional de Estadistica, Banco de
Espafia, Ministerio de Economia y Hacienda, etc.

La valoracion de los fondos propios de la Sociestadetermina de la siguiente forma:
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Identificacion de Ajustes al Otros ajustes
los activos Patrimonio Neto (deuda Valor del
susceptibles de a valores de financiera, patrimonio
tener valoracion mercado, junto deuda con el neto segtn el
distinta a la con el posible grupo, gastos NNNAV
contable efecto fiscal de estructura...)

i. Identificacién de los activos susceptibles dedevaloracion distinta a la contable

Dentro del activo de la sociedad destacan losesiges elementos:
Inversiones inmobiliarias

Se trata de un apartado donde se encuentran astigosptibles de valoracion independiente, los
cuales seran analizados en un apartado mas esp€eiflazado con los informes de valoracién de
cada elemento).

Resto de partidas del balance

Aparte de las partidas comentadas anteriormenigteaxsaldos en otras partidas, las cuales tanto
por su naturaleza como por la informacion aportqdegden contar con un valor de mercado
semejante al valor contable en el momento de raaion.

Con todo ello, Gesvalt propone analizar la valanaale los elementos recogidos en inmovilizado
material e inversiones financieras a largo plazooyplementariamente, el analisis de su tedrico

impacto fiscal, para determinar el valor de compafii

ii. Ajustes al Patrimonio Neto a valores de mercaginto con el posible efecto fiscal

Como se ha dicho anteriormente, sélo se procedalaar la valoracion de los elementos recogidos
en inmovilizado material e inversiones financiesdargo plazo. A este respecto, se han realizado
valoraciones independientes por parte de Geswealtcliales determinan el valor de mercado a
considerar para el analisis. Se han realizadoesigoi el método de Descuento de Flujos de Caja
(en adelante,DCF”), método mas utilizado para la valoracion devastien rentabilidad por su
rigor y capacidad analitica.

Con el objeto de proporcionar un rango de valoeesngrcado para los inmuebles, Gesvalt ha
calculado un rango superior y un rango inferiotealio a través de la siguiente hipotesis:

> Variaciéon de +/- 5,00% en los valores de mercado.
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Gesvalt toma estas comprobaciones como un dattivabpgara su opinién, y asume que tanto los
procedimientos como los resultados han sido loswdos para el requerimiento que se realizd
sobre ellas.

A su vez es posible afirmar que por parte de GEsaha realizado el siguiente proceso de analisis

e Comprobacion del método de aplicacion.

» Comprobacion de la ubicacion y descripcion de eeimento.
« ldentificacién de las variables aplicadas.

e Comprensién de los calculos obtenidos.

Estas valoraciones se han realizado de acuerdeld®ad Book “Valoracién RICS — Estandares
Profesionales”, publicado en 2017.

La definicion de valor de mercado se establecea@iFIS 4Valuation Practice Statemende la
siguiente manerdl importe estimado por la que un activo u obliga deberia intercambiarse en
la fecha de valoracién, entre un comprador y undegtor dispuestos a vender, en una transaccion
libre tras una comercializacion adecuada en la ¢pe partes hayan actuado con conocimiento,
prudencia y sin coaccion.” (IVS 2013).

El método del DCF, es el mas utilizado para lanealién de activos en rentabilidad por su rigor y
capacidad analitica, siendo sus principales ventmaibilitar el examen de los factores que crean
valor y reconocer de forma explicita el valor tengbdel flujo de fondos que genera la explotacion
de los mismos en si. Asimismo, para la valoraciénaduellos activos que, aun no generando
ingresos periédicos, su comercializacion necestard periodo de maduracion, dilatandose en el
tiempo y, por tanto creando también una seriewjedIde ingresos y gastos en el tiempo.

Se ha llevado a cabo un andlisis de descuentaijds fle caja para cada unidad a valorar, teniendo
en cuenta si estan arrendados o no, asi comozel gégacomercializacién previsto para cada una. A
partir de estos dos parametros se establece ebhteide inversion de cada descuento de flujos de
caja individual.

Es importante destacar que la situacién actuahdsmaftera, alin en fase de consolidacion, y las
particularidades de la misma (alto nivel de atonitra necesidad de actuaciones previas necesarias
para su efectivo arrendamiento, etc.), suponenlemento diferenciador respecto de activos en
rentabilidad ya estabilizados.

En consecuencia, atendiendo a un criterio de paigley a los Unicos efectos de la valoracion, se

ha considerado mas razonable asumir una hipotesisrdas a corto plazo (para las unidades vacias
en el plazo estimado de comercializacion y paraifadades alquiladas el mismo plazo una vez

finalizados los contratos de arrendamiento), asoneciéndose que el plan de negocio del Grupo

consiste en el arrendamiento a medio-largo plaeome por periodos iguales o superiores a lo

requerido por la normativa reguladora de las SOCIMI
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Por lo tanto, en la medida que dicho plan de negeeicumpla, como asi se estima que ocurra, el
valor real de los activos podria verse incrementaaiao resultado de aplicar el método de descuento
de flujos de caja en funcion de la rentabilidad&famente obtenida.

Del mismo modo, y puesto que el destino de lov@stes el arrendamiento (y no su venta a corto
plazo), no se ha entendido conveniente realizagimrajuste fiscal a la valoracién obtenida, dado
gue no es previsible que el Grupo venga obligasktiafacer el Impuesto sobre Sociedades en caso
de ventas (al resultar de aplicacion el tipo deld®das SOCIMI), ni tampoco a regularizar los
beneficios fiscales disfrutados en la adquisiciéria$ unidades (bonificacion para SOCIMI en el
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onérosas

Principales hipotesis aplicadas a la valoracién dactivos

Ingresos - Venta

Gesvalt ha partido de su estimacion de precio agavactual de cada unidad de la cartera.
Posteriormente, ha realizado los siguientes ajuatesste precio actual para obtener una
estimacion de precio de venta futuro:

Gesvalt ha clasificado las unidades de la cartar® grupos principales segin su opinion
individual del crecimiento potencial de precios.

Esto conduce a la creacién de 3 grupos principddeactivos segun este criterio y para cada
grupo, Gesvalt ha estimado un rango de crecimigaforecio anual:

1.- Subira en corto plaz&recimiento entre un 2,5% y un 4,5% anual
2.- Estable o ligera subida a plgzGrecimiento entre un 1% y un 2,5% anual
3.- Bajaran o estable mucho tiemp@recimiento entre un -2% y un 0% anual

Para poder situar en el punto adecuado de cadadhtedefinido cada unidad concreta, se han
utilizado una serie de parametros adicionales:

e Tasa de paro por municipio

« Renta neta disponible por municpio

e Proyeccion del crecimiento del PIB por Comunidadéoma (*)

*  Proyeccion del crecimiento del empleo por Comuniélatbnoma (*)

(*) Segun el Observatorio Regional Espafia BBVA Rebe

En cada grupo principal, se han establecido, peata ano de los 4 parametros adicionales, 5 sub-

grupos. Estos sub-grupos se estructuran mediami@parativa del valor del parametro en cada
municipio con la media nacional.
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Este factor de incremento de precios se aplicarbgo de comercializaciéon de cada unidad, con
un maximo de 5 afios, y se obtiene la estimaci@re®os de venta a futuro (momento de la venta).

Como resumen, la aplicacién de los criterios sasifao se especifica en la siguiente tabla:

Ponderacion Ponderacion
75% 25%

VALOR
PARO POR RENTA CRECIMIENTO | CRECIMIENTO INICIAL

Grupo principal | Sub-grupo MUNICIPIO DISPONIBLE POR DEL PIB DEL EMPLEO

MUNICIPIO 2016-2017 2016-2017

1 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 2,00%
» 2 0,65% 0,65% 0,65% 0,65% 2,00%
1.- Subira en . ) 2 00%
corto plazo 3 0,35% 0,35% 0,35% 0,35% ,00%
4 0,15% 0,15% 0,15% 0,15% 2,00%
5 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,00%
1 0,75% 0,75% 0,75% 0,75% 0,50%
2.- Estable o 2 0,55% 0,55% 0,55% 0,55% 0,50%
ligera subida a 3 0,25% 0,25% 0,25% 0,25% 0,50%
plazo 4 0,15% 0,15% 0,15% 0,15% 0,50%
5 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,50%
1 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,50%
3.- Bajaran o 2 -0,15% -0,15% -0,15% -0,15% -0,50%
estable mucho 3 -0,25% -0,25% -0,25% -0,25% -0,50%
tiempo 4 -0,55% -0,55% -0,55% -0,55% -0,50%
5 -0,75% -0,75% -0,75% -0,75% -0,50%

Ingresos - Renta

Gesvalt ha asumido como ingresos por rentas la nitractual que la Sociedad le ha facilitado.
Se utiliza la renta en moneda constante, por longuge ha indexado la renta a la inflacion.

Asimismo, Gesvalt ha tenido en consideracion unigriento anual del 2% (en términos reales) de
la renta, como consenso general de mercado.

Periodo de comercializacién “teérico”

Para estimar el periodo de comercializacion de ceuiidad, Gesvalt ha dividido la cartera en 3
grupos, a los que les ha asignado un periodo dercaatizacion teérico:

« Corto (>3 meses y <6 meses): se ha establecid¢banekes.
* Normal (>6 meses y <12 meses): se ha establecidcbaneses.

e Lento (> 12 meses): se ha establecido en 15 meses.

Este plazo tedrico se ha matizado aplicando 3ricr#teadicionales (ver Anexo IV del presente
Documento Informativo):
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« Nuumero de transacciones de cada municipio sobraimlero de transacciones de los
tltimos 12 meses en dicho municipio: en funciorsides menor del 1% o mayor del 10%,
el factor oscila entre el 1,0 y 3,0 respectivamente

« Numero de transacciones de los Ultimos 12 meses sbhimero de transacciones de los
12 anteriores: en funcion de si es mayor del 100%enor del -50%, el factor oscila entre
el 0,6 y 1,25 respectivamente.

e Tasa de paro provincial sobre la tasa de paro makien funcién de si es menor del -5%
o mayor del 10%, el factor oscila entre el 0,753bTespectivamente.

Periodo de comercializacion “real” y “efectivo”

A partir del plazo de comercializacién tedrico, Gdsha obtenido un plazo de comercializacion
“real” para cada unidad a partir de la siguientenidla: Plazo de comercializacion “real” = Plazo
de comercializacion “teérico” * Factor 1 * Factor 2 Factor 3.

Para las unidades alquiladas, el plazo de comezaiabn se aplicard una vez expire el contrato de
arrendamiento. Para las unidades arrendadas, Gkeawalpuesto que la duracion es la nominal del
contrato (proporcionada por la Sociedad) y no kst prorrogas del mismo. Estas unidades se
asume seran vendidas una vez finalizado el contitrrendamiento, en linea con la préactica de
Valoracion en Espafia. El supuesto que se ha rdaliga que, una vez finalizado el plazo de
arrendamiento, se realiza una pequefia reformawtgdad y esta es comercializada.

El plazo de comercializacién “real” se ha topaddaneses, debido a que Gesvalt ha estimado que
este plazo maximo de comercializacion es suficreatee conservador, evitando asimismo posibles
resultados aberrantes.

Para las unidades arrendadas, al plazo de coniegiciah obtenido se le aplica un factor de
correccion gue tiene en cuenta la duracion dedasratos de alquiler, intentando mitigar el efecto
que produciria un plazo de alquiler largo juntogariodo de comercializacién también largo, y se
le suma el plazo de contrato de arrendamientontesiase obtiene el plazo de comercializacion
“real”.

Ahora bien, como se estima que la cartera estéiGsieomercializada, se asume que las primeras
unidades se comercializarian en el primer mesjgiendo en este sentido el plazo “real” para
transformarlo en el plazo de comercializacion “gfec.

La distribucion por provincias de unidades por qawi de comercializacion (una vez finalizados

contratos de arrendamiento y para unidades no laitas), segmentada entre Perimetro 1 vy
Perimetro 2 (perimetros definidos en la secciorl}.@s la siguiente:
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Perimetro 1

N° Unidades por Periodo de Comercializacion (a fin de contrato y/o no alquilados) (meses)
Provincia

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

ALICANTE 12 28 8 78 10 4
ALMERIA 10 40 10
ASTURIAS 1
AVILA 7
BADAJOZ 1
BALEARES 60 3 5
BARCELONA 12 4 2 89 48 8 13 2 10 7 6 68
BURGOS 93
CADIZ 7 3
CANTABRIA 1
CASTELLON 9 28 6 3
CIUDAD REAL 10
CORDOBA 1
GERONA 3 8 5 9 8 7 6
GRANADA 5 4
GUADALAJARA 135 1
GUIPUZCOA 1
HUELVA 3
HUESCA 2
JAEN 9
LA CORUNA 7
LAS PALMAS 68 25 7
LERIDA 1 26
MADRID 2 1 243 51 13 2 1 3
MALAGA 4 12 29 102 3 68
MURCIA 9 26 7
PONTEVEDRA 4
SANTA CRUZ DE TENERIFE 9 5
SEGOVIA 3
SEVILLA 7 16 16
TARRAGONA 6 5 35 9 7 13
TOLEDO 6 25
VALENCIA 3 19 26 5 33
VIZCAYA 1
ZARAGOZA 8
Total 60 9 48 503 108 258 367 51 55 48 136 16 39 196

Perimetro 2

N° Unidades por Periodo de Comercializacion (a fin de contrato y/o
Provincia no alquilados) (meses)

5 7 8 12 15 19 21
BARCELONA 1
BURGOS 26
GUADALAJARA 7 49
MADRID 60
MALAGA 88 2
PONTEVEDRA 15 11
SANTA CRUZ DE TENERIFE 181
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Tasa de descuento

Para establecer la tasa de descuento a aplicansgdsificado las unidades de la cartera en grupos
homogéneos segun el perfil de riesgo estimado.aBking de clasificacién de riesgo, se ha
compuesto utilizando los siguientes parametros:

« Parametros a nivel activo individual: consideradspectos plazo de comercializacion,
ritmo de venta y crecimiento potencial de precidemo resultado, se aplica una
puntuacion entre 0 y 2 para cada factor.

e Parametros a nivel municipal: considera los aspgeaieel de poblaciéon (puntuacién
entre 0 y 4), caracter inmobiliario de la provin(@atre 0 y 4), capitalidad (entre 0y 1)
y relevancia del municipio (entre 0 y 2).

Una vez aplicados estos factores, se estable@gfaentacion de la cartera segun la siguiente
estrategia y se aplica la tasa de descuento agea funcién del grado de liquidez y atractivo
de cada grupo homogéneo:

Tasa de Numero de Numero de
. Suma de . .
Ranking Descuento activos activos
factores , .
(Deflactada) Perimetro 1 Perimetro 2
A Entre 15y 17 3,5% 376 60
B Entre 12y 14 4,5% 424 90
C Entre 9y 11 5,0% 717 230
D Entre 6y 8 7,0% 332 60
E Entre2y5 7,5% 45 0
Total 1.894 440
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Distribucion municipal de los ranking A yen el perimetro 1

El municipio con mayor numero de activos rankingsAMadrid con 230, seguido por Malaga
con 40.

Municipio Ranking A
MADRID 230
MALAGA 40
PALMA DE MALLORCA 25
BARCELONA 20
MARBELLA 12
BADALONA
ALCORCON
CIUTADELLA DE MENORCA
INCA
SANTA EULARIA DES RIU
TORREMOLINOS
MAO
ALCOBENDAS
COLLADO VILLALBA
CALAF
CALDES D'ESTRAC
CALLUS

=
o

RlRrlIRPRIRP|IPIW|I|lO|O ||

Por otro lado, el municipio con mayor nimero dévastranking E es Terrasa con 12, seguido
por Vidreres con 8.

Municipio Ranking E
TERRASSA 12
VIDRERES
EL VENDRELL
BALAGUER
AGRAMUNT
ARBECA
CERVERA
AMPOSTA
ALPICAT
CUNIT
SANT FELIU DE GUIXOLS
HUETOR-VEGA
CONSTANTI

RIRIRPIRPIRINIWIW W WO |
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Gastos

Gesvalt ha establecido una serie de hipotesis gminmar los gastos asociados a la explotacion,
mantenimiento y venta de las unidades que comptmeartera. A partir de la experiencia y
conocimiento del mercado y de su aplicacion erecastsimilares, Gesvalt considera que estos
parametros son adecuados para esta valoracion:

Concepto ‘ Valor ‘
Impuesto de Bienes Inmuebles (IBI) (€/m2/afio) 5
Impuesto sobre el Incremento en el Valor de losrehars de
Naturaleza Urbana (Plusvalia) (% s/Precio de Vethkaymulado 0,30%
por afios y pago en el momento de la venta)
Mantenimiento (€/m2/afio) 2
Gastos Comunes (€/m2/mes) 1
Reforma para venta por unidad vendida (€/m2) 20
Seguro (€/m2/afio) 0,32
Impagos (sobre renta actual) 2,00%
Comisién por ventas (API) (s/Precio de Venta) 2,00%
Gastos de Gestién Alquileres (s/Renta Actual) 3,00%
Plazo de reforma de unidades vendidas (previovariga, en meses) 1

Los gastos expresados en esta tabla pueden sdizadas, aunque varian segun evolucione la
composiciéon de la cartera. En cualquier caso, parmomento inicial, los gastos recurrentes
anualizados quedarian como sigue:

e IBI (Impuestos de Bienes Inmuebles): 863.625 euros.
e Gastos de mantenimiento: 345.450 euros.

e Seguros: 55.392 euros.

e Gastos comunes y de gestién: 2.179.228 euros.

Valor Terminal

Para la obtencién del Valor Terminal a aplicar atecdescuento de flujos de caja, para valorar cada
unidad, Gesvalt ha recurrido a la valoracidon dexcaddad y establecido asi el precio de salida.

El Valor Terminal es el valor atribuido al activopartir del Ultimo periodo de proyeccién o

previsiones explicitas, y su calculo se basa, eas que nos ocupa, dada la naturaleza del activo,
en el precio estimado de venta en ese momento.
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Para ello, el procedimiento es como sigue:

e Se estima un precio actual de venta del activdgsi@er en cuenta circunstancias como el estado
de ocupacion, el numero de unidades que existéa @artera en un mismo municipio, etc. Es
decir, se ha considerado que los activos no passgas de ningun tipo y se encuentran vacios
de ocupantes y se pueden comercializar libremente.

e A partir de sus estimaciones, Gesvalt proyectgpesgo al momento de venta del activo (fin
del periodo de proyeccion)

« Se obtiene un precio de venta a futuro del actieonuevo considerando que los activos no
poseen cargas de ningun tipo y se encuentran vdeiosupantes y se pueden comercializar
libremente.

El precio de venta a futuro representa los ingrassigener como Valor Terminal (Precio de Salida).

Este procedimiento, como reflejo del precio dedsales una practica habitual para obtener el Valor
Terminal en activos residenciales, alternativamemtsu calculo como la renta de mercado
proyectada capitalizada a perpetuidad exiawyield

Para ello, Gesvalt ha realizado la valoracion tetalde cada unidad para estimar el precio de venta
es decir, se han realizado informes de valoragidividuales para cada activo, que contienen la
identificacion del activo individual, la descripnide la zona y del activo, el estado del mercado en
la zona, comparables de venta y valoracion (vexénépara mayor detalle).

Cartera de inversiones inmobiliarias a 31 de agostie 2018

Para aplicar el procedimiento del neto patrimomipistado por el valor de mercado de las
inversiones que se posee, es importante aislatlagj@etivos que poseen un valor en el mercado
distinto del que aparece en el balance (valor naniEn este caso corresponden a las inversiones
inmobiliarias de las que se posee la titularidddcha de valoracion (Perimetro 1 detallado en el
apartado 2.6.1 del presente Documento Informatiiojalor contable neto de los activos junto con
el valor de mercado agregado de los mismos, yéaadlicia bruta, obtenido a través de valoraciones
realizadas por Gesvalt, se muestra en la siguiahte:

Valor de mercado VNC (con anticipos) Diferencia

219.734.389 € 155.563.406 € 64.170.983 €
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iii. Otros ajustes (deuda financiera, deuda congglipo, gastos de estructura...)
Costes de estructura

Para el calculo del NNNAV, la empresa ha de haeeité a unos costes de estructura, para la gestion
de la cartera de inmuebles que no han sido comsidsien la valoracion de los activos inmobiliarios
por lo que se ha incluido un ajuste que recojdet@

Estos gastos, se corresponden con los costes @@®@da incorporacion y mantenimiento de la
accion en el MAB y han sido facilitados por la gol@d. Debido a los costes no recurrentes (como
los relativos a la incorporacion al MAB), el niwie costes de estructura en el primer afio es superio
al del resto de afios. Para el final del periodtasestimado un valor terminal asumiendo el priacipi
de empresa en funcionamiento.

Adicionalmente, la Sociedad tiene firmado un cdotde gestion de los activos con Anticipa.
Dichos costes no se han tenido en cuenta en easttadp, dado que han sido considerados en la
valoracion individual de cada uno de los activos.

Para el calculo, se asumen las siguientes hipotesis

Gastos de estructura 384.761 €
g 1%
k 4,74%

La tasa de descuento aplicada se ha calculado leomedia ponderada de las tasas de descuento
aplicables a los activos inmobiliarios de la cater

A continuacién, se proyectan los costes de estraictu

1 2 3 4 5
2018 2019 2020 2021 2022 N+1
Costes de estructura 384.761 € 74715 € 75.462 € 2176 76.979 € 77.749 €
Factor 0,9547 0,9115 0,8702 0,8309 0,793
Costes actualizados 367.348 € 68.106 € 65.674 € 3286 61.067 € 1.649.147 €
V.A. Acumulado 367.348 € 435.454 € 501.128 € 56845  625.524 € WAL NTERS

Como se ha comentado anteriormente, con el objdéwalcular un rango de valores, se calcula un
rango inferior y un rango superior para los gad®sstructura en base a las siguientes hipétesis:

> Variacion de +/- 1,00% en la tasa de descuenteagsi a los activos.
> Variacion de +/- 0,25% en la tasa de crecimierperpetuidad (g).
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El resultado seria el siguiente:

9
1,25% 1% 0,75%
3,74% 3.263.318 € 2.999.410 € 2.779.634 €
Tasa de descuento 4,74% 2.411.298 € 2.274.671 € 2.155.164 €
5,74% 1.937.577 € 1.854.576 € 1.779.891 €

Deuda financiera

Tras el analisis llevado a cabo de la deuda fimmacatendiendo a las caracteristicas de la misma,
entendemos que los tipos de interés y el spreadadpl en funcion de la calidad crediticia del
emisor, responden a parametros de mercado. Enatmrsga, asumimos el valor en libros como
referencia equivalente a su valor actual de mercado

iv. Valor del patrimonio neto segun el NNNAV

Sobre la base del juicio profesional de Gesvaiietelo en cuenta las caracteristicas de la Sociedad
y la industria en la que opera, y teniendo en @uehtontexto y el objetivo de su trabajo, consider
que, para este caso particular, la Triple NAV esnétodo de valoracidon mas adecuado. La
conclusién de su analisis presenta un valor déoludos propios de la Sociedad a 26 de noviembre
de 2018 de entre 109.476.321y 132.933.187 euros.

El valor del patrimonio neto del que se parte Gégrasu valoracidon es de 59.555.375€, importe
que tiene como origen el patrimonio neto de 98X 784echa 31 de agosto de 2018 e incluye el
aumento de capital social con fecha 8 de octubdiyielendo extraordinario con cargo a prima de
emisién con fecha 9 de octubre y las aportacionfEsdos propios realizadas con fecha 13 de
noviembre y 23 de noviembre (ver seccién 2.4 pargomdetalle).

Valoracion de los FF.PP. Ajustada Rango bajo Rango central Rango alto
Patrimonio neto previo 59.555.375€ 59.555.375€ FI5€
Plusvalia inversion inmobiliaria 53.184.264€ 64.983€ 75.157.703€
Gastos de estructura -3.263.318€ -2.274.671€ -B9T18

Valor de los FF.PP. a efectos de la fijacion de prm 109.476.321€  121.451.688€  132.933.187€

Fijacién del precio de incorporacion al MAB:

Tomando en consideracion el rango del informe dieraeion independiente realizado por Gesvalt
de las acciones de la Compafiia, con fecha 4 demtlice de 2018, en relacién a los datos a 26 de
noviembre de018,el Consejo de Administracion celebrado con fechdel@iciembre de 2018, ha
fijado un valor de referencia de cada una de leimaes de la SOCIMI en 22,00 euros, lo que supone
un valor total de la Compafiia de 110.000.000 ediradido entre las 5.000.000 de acciones que
forman el capital social de la Sociedad.
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2.7.

Estrategia y ventajas competitivas del Emisor

La estrategia de la Compafiia esté centrada estidgele la cartera actual buscando maximizar la
rentabilidad de los accionistas. En el curso nomeasu actividad, el Grupo Euripo esta abierto a
analizar posibles oportunidades de inversion ondession que presente el mercado, al mismo
tiempo que revisa sus opciones de optimizar suasta de capital y financiera. En particular, a
fecha del presente Documento, se esta considetaradposible venta de activos por un importe en
el entorno de 10 millones de euros en el cortooplaz

Las principales fortalezas y ventajas competitdlelsEmisor son las siguientes:
- Entrada en el mercado inmobiliario espafiol en umranto atractivo del ciclo

La Sociedad, a través de sus filiales, ha adquaiiivos en Espafia en un momento atractivo del
ciclo y esta experimentando los beneficios de daperacion del mercado inmobiliario espafiol, el
cual ha sido testigo de una mejora econémica y adwciclo (ver apartado 2.6.1.).

- Consejo de administracién con una extensa expadagnconocimiento detallado del mercado
inmobiliario local

La Sociedad cuenta con un consejo de administrefoidnado por miembros con experiencias
profesionales complementarias incluyendo la padition en procesos de adquisicion de activos en
Espafia y el extranjero, la gestién de empresashitiamias o la implantacion y supervision de
plataformas de gestién en dichas empresas (vetagdpa?.17.2).

- Estrategia de gestidn y comercializacion activaasksen el arrendamiento a largo plazo con
clientes solventes a fin de garantizar altos nisele ocupacion fisica

La politica de nuevos contratos de arrendamiengébsSdupo Euripo se basa en la seleccion de
inquilinos con solvencia econémica que le propareiovisibilidad de ingresos a largo plazo, con
objeto de incrementar el porcentaje de ocupaciéstente.

Concretamente, el Grupo Euripo lleva a cabo, eitas, las siguientes acciones de cara a analizar
la solvencia del futuro inquilino:

0] Comprobar que no esté inscrito en el registroivelal cumplimiento o incumplimiento
de obligaciones dinerarias de Experian (compafii@ ppesta servicios globales de
informacion, suministrando datos y herramientaditices, entre sus funciones, gestiona
un fichero comdn de cumplimiento e incumplimiengoatligaciones dinerarias);

(i) Andlisis de ingresos para confirmar que la rem@anaaticia mensual no asciende a un ratio
superior al 35% de los ingresos netos percibidogpgotencial inquilino, cuando la renta
es inferior o igual a 450 euros y al 40% cuandesaupdicho importe. Concretamente se
examina:
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a. Tres Ultimas ndminas y extracto bancario trimesdella cuenta donde se ingresan
éstas, debiendo aparecer el nombre completo delimz los 20 digitos del nimero
de cuenta y el cédigo IBAN.

Analisis de vida laboral y contrato de trabajo.
En caso de ser pensionista o recibir prestaci@stalia el certificado del importe y
duracién de la misma.

d. De estar dado de alta en régimen de autbnomotisgia$a declaraciéon de la renta
anual (modelo 100), asi como la declaracion delFIREB0) / IVA (los 4 ultimos
trimestres) y justificantes de pago de auténonwida laboral.

- Alto nivel de atomizacion de la cartera de clientpge provee de visibilidad de ingresos
recurrentes a largo plazo

El plan de negocio del Grupo Euripo se basa enehdamiento de viviendas a particulares, lo que,
unido a la atomizacién del portfolio, supone uneediificacion de las fuentes de ingresos que limita
el impacto de la rotacion de clientes en los coogrde arrendamiento.

- Estructura eficiente de gestion del portfolio denirebles por el propio Grupo Euripo y
externalizacion de servicios basicos

El Grupo Euripo ha implementado un modelo de gesténtralizado a través de los contratos
firmados con Anticipa y Fidere, para la gestioriadeactivos inmobiliarios (tal y como se detalla en
el apartado 2.6.1. del presente Documento Infoxmptasi como la subcontratacién mediante ésta,
de cualquier servicio accesorio que sea necesBigihho modelo, ha optimizado la estructura
corporativa y la eficiencia en la gestion de losvas.

No existen objetivos de gestion preestablecidosractualmente con Anticipa y Fidere. Al margen
de la gestion diligente de la cartera por part@wticipa y Fidere, el seguimiento de la gestion de
la misma se realiza en base a reportes periddiposparaciones de planes de negocio con caracter
anual.

2.8. Breve descripcion del grupo de sociedades del Emis®escripcion de las caracteristicas y
actividad de las filiales con efecto significativen la valoracién o situacion del Emisor

A fecha del presente Documento Informativo, Eurgso sociedad dominante de un grupo de
sociedades compuesto por 4 filiales participadd9@do.

A continuacidn se detallan dichas sociedades fjzatias:

a) Auvir: filial adquirida el 19 de enero de 2017.
b) Mosela: filial adquirida el 30 de agosto de 2018.

¢) Naya: filial adquirida el 30 de agosto de 2018.
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2.9.

2.10.

d) Patriot Propco I: filial adquirida el 30 de agod®2018.

. Gestora
Anticipa Euripo Properties SOCIMI, S.A.

..........

100%

Gestora

Avir Investments 2016, S.L.U. Naya Real Estate Spain, S.L.U. Mosela Properties 2017, S.L.U. Patriot Propco |, S.L.U.

Fidere

En su caso, dependencia con respecto a patentesgiticias o similares

A raiz de la necesidad de dar cumplimiento a ladiva Europea referente a las condiciones
energéticas de las edificaciones, se publicé draféade abril de 2013 el RD 235/2013 mediante el
cual se regula la disposicién del Certificado dei&ificia Energética (en adelant&€&EE”) y la
consecuente etiqueta. Este documento es obliggtar#las viviendas. En caso de oficinas, locales
y similares, el certificado sera obligatorio enm@mento en el cual se conozca la actividad a
desarrollar, no en cuanto se trate de un locabwasin actividad definida.

A fecha 31 de agosto de 2018, el Grupo Euripo dispe un total de 1.424 activos con tipologia
vivienda y por tanto objeto de disponibilidad deECEas Sociedades Gestoras disponen de CEE y
de etiqueta para la totalidad de los inmueblesigadhbs en los diferentes portales inmobiliarios. No
disponen de CEE en aquellos inmuebles en los clpkes estan realizando labores de adecuacion
(108 activos) -sea en fase de redaccion de infarbiien en fase de ejecucion de obras de reforma-
i) no se ha podido acceder al estar arrendadogl enomento de la adquisicion (cuestion
imprescindible para la realizacion del informe, 28Gtivos). Se engloban en estos casos las
situaciones de inmuebles alquilados en la fechau@bles en situacién de ocupacién, inmuebles
con testimonios o posesiones en gestion. Quedagmtada obtencion de CEE del 22% de los
activos con tipologia de vivienda.

Nivel de diversificacion (contratos relevantes coproveedores o clientes, informacion sobre
posible concentracion en determinados productos...)

Desde el punto de vista de la diversificacion gafics, destacar que los inmuebles se encuentran
ubicados en 35 provincias, si bien destacan lagmrias de Madrid, Malaga y Barcelona como
aquellas que cuentan con una mayor concentraci@etd®s, sin que esto suponga una debilidad
ya que desde el punto de vista econdmico se teateed de las areas mas dinamicas del territorio
nacional:
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31/12/2017 31/08/2018

Provincia (11 meses y 13 dias) (8 meses)
Euros % Euros %
Alicante 9.904 5,7% 44.155 3,9%
Almeria 1.079 0,6% 21.777 1,9%
Avila - - 2.461 0,2%
Baleares 13.093 7,6% 47.085 4,2%
Barcelona 60.183 34,8% 286.166 25,5%
Castellén 3.995 2,3% 27.722 2,5%
Gerona 6.719 3,9% 68.860 6,1%
Huesca - - 2.417 0,2%
La Corufia - - 2.187 0,2%
Las Palmas - - 31.940 2,8%
Lérida 1.598 0,9% 27.460 2,4%
Madrid 39.432 22,8% 240.540 21,4%
Méalaga 12.705 7,3% 138.398 12,3%
Murcia 349 0,2% 14.868 1,3%
Pontevedra - - 581 0,1%
Santa Cruz de Tenerife 1.958 1,1% 10.662 0,9%
Tarragona 5.061 2,9% 63.694 5,7%
Toledo 6.639 3,8% 25.797 2,3%
Valencia 6.386 3,7% 51.713 4,6%
Vizcaya 3.963 2,3% 6.178 0,6%
Zaragoza - - 8.164 0,7%
Total ingresos ‘ 173.064 1.122.825

Desde el punto de vista de tipologia de inmuelds,ihgresos se concentran en las viviendas
(1.038.166 euros a 31 de agosto de 2018, 92,5%ot), seguido por parkings (81.737 euros,
7,3%) y trasteros (2.922 euros, 0,3% del total).

En la relacion con la posible concentracion de pedweres, resaltar que no existe ningan contrato
recurrente relevante con ningan proveedor a exéapmé los mencionados con Anticipa y Fidere
en el apartado 2.6.1 del presente Documento Intivramani dependencia alguna con ninguno de
ellos. El contrato con Anticipa representd a 3hgdesto de 2018 -8 meses- un gasto por servicios
recibidos de 1.105.645 euros (1.412.582 euros @e3diciembre de 2017 -11 meses y 13 dias-),
equivalente a un 18,1% (16,5% a 31 de diciembr20d€) del total de otros gastos de explotacion.
El contrato con Fidere represent6 a 31 de agosB®@ un gasto por servicios recibidos de 30.616
euros (6.300 euros a 31 de diciembre de 2017)yalgunite a un 0,5% (0,1% a 31 de diciembre de
2017) del total de otros gastos de explotacion.
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2.11. Referencia a los aspectos medioambientales que paadafectar a la actividad del Emisor

2.12.

La Sociedad no ha realizado inversiones signifieatien instalaciones o sistemas relacionadas con
el medio ambiente ni se han recibido subvenciopesfinoes medioambientales. La Sociedad no
cuenta con gastos ni derechos derivados de enssgiingases de efecto invernadero.

A fecha del presente Documento Informativo, quedadente la obtencion del certificado de
eficiencia energética del 23% de los activos qooidigia de vivienda (ver apartado 2.9 del presente

Documento).

Informacién financiera

2.12.1. Informacién financiera correspondiente a los Ultima tres ejercicios (o al periodo mas

corto de actividad del Emisor), con el informe de aditoria correspondiente a cada afio.
Las cuentas anuales deberan estar formuladas conjeaion a las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF), estandar contablenacional o US GAAP, segun el caso,
de acuerdo con la Circular de Requisitos y Procediimantos de Incorporacion

En la presente seccion, se detalla la informaditantiera consolidada del Grupo Euripo del
ejercicio auditado finalizado el 31 de diciembre28&7 (ver Anexo Il del presente Documento
Informativo). La informacién financiera ha sidolet@eada partiendo de los estados financieros
consolidados auditados de Deloitte, conforme aNlasnas Internacionales de Informacion
Financiera adaptadas por la Unién Europea.

Estados financieros consolidados auditados a 31 diembre de 2017

A continuacién se detalla el balance de situaciola yuenta de resultados consolidada
auditada, correspondiente al periodo de 11 medssdias terminado a 31 de diciembre de
2017 del Grupo Euripo a cargo de la entidad Delpittescribiendo las variaciones mas
significativas.
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Balance de situacion consolidado auditado a 31 deeimbre de 2017

Euros
ACTIVO 31/12/2017 | PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2017
ACTIVO NO CORRIENTE 74.219.531 PATRIMONIO NETO 8.107.783
Inversiones inmobiliarias 74.144.449 Capital 1.966.889
Inversiones financieras a largo plazo 75.082 Primde asuncion 17.675.011
Reservas (1.662)
Result. Neg. de Ejerc. Anteriores
Rdo. del periodo atrib. a soc. dominante (11.532.8p
PASIVO NO CORRIENTE 64.962.675
Otras provisiones a largo plazo 41.692
Deudas a largo plazo 53.643.726
Deudas con entidades de crédito 53.467.07¢%
Otros pasivos financieros 176.652
Deudas empr. grupo y vinc. l.p 11.277.257
PASIVO CORRIENTE 7.941.154
Deudas a corto plazo 585.065
ACTIVO CORRIENTE 6.792.081 Deudas con entidades de crédito 407.041
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 60561 Otros pasivos financieros 178.024
Clientes por ventas y prest. servicios 148.287 Deudas con empresas del grupo y asoc. c.p. 182.690
Deudores 452.869 Acreed. comer. y otras cuentas a pagar 7.173.399
Otros créditos con las Admin. Publicas Proveesigracreedores 5.516.760
Inversiones en empresas del grupo y asoc. c.p. BB Proveedores, empresas del grupo y vinculadas 74533.
Inversiones financieras a corto plazo Otras deudas con las Administraciones Plblicas 7021
Periodificaciones a corto plazo Anticipos de clientes 91.192
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5.84008 Periodificaciones a corto plazo

TOTAL ACTIVO

81.011.612

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

81.011.612

Inversiones inmobiliarias

Periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31ciknaire de 2017:

Euros
Altas / )
Coste 19/01/2017 . Bajas 31/12/2017
Dotaciones

Coste - 74.881.720  (73.802 74.807.9
Amortizacion - (183.940) - (183.940
Deterioro - (562.301) - (562.301
Anticipos a proveedorgs - 82.772 - 82.772

74.218.251 (73.802)
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En relacion a las adiciones, corresponden a laisidifun de inmuebles por importe de 70,967
millones de euros con hipotecas asociadas realizadafecha 5 de abril de 2017 a las
sociedades Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.ABVB Propiedad, S.A.U. y Anida
Operaciones Singulares, S.A.U. Ademés, tambiémeleiyien mejoras necesarias para la
puesta en disposicion de alquileres realizadas posterioridad a la adquisicion de
determinadas unidades, por importe de 3,91 millaigesuros. Dichas mejoras se amortizan
en un plazo de 8 afios.

En relacion a las bajas, el Grupo Euripo ha endenem total de 2 activos cuyo valor neto
contable ascendia a 0,07 millones de euros halsénglenerado un beneficio neto de 0,006
millones de euros el cual se encuentra registradd epigrafe “Resultados por enajenaciones
de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de miaslly ganancias consolidada adjunta.

En lo que respecta a deterioro de inversiones iianbs, el Grupo Euripo ha dotado
provisiones de inversiones inmobiliarias por impaie 0,56 millones de euros, que se han
obtenido en base a todas las tasaciones realipadas<pertos terceros independientes sobre
la totalidad de los activos.

En anticipos a proveedores, el Grupo Euripo hazadd pagos por importe de 0,08 millones
de euros a Juzgados en concepto de depésitosapadguisicion de inmuebles que han sido
llevados a subasta en concepto de cesiones deereta@1 de diciembre de 2017, el Grupo

mantiene en el epigrafe de ‘Anticipos a proveeddi@s pagos para la adquisicion de

inmuebles para los que el Juzgado no ha otorgauelaierecho de propiedad al Grupo.

Al cierre del ejercicio no existia ningun tipo destriccion para la realizacion de nuevas
inversiones inmobiliarias, ni para el cobro deitagesos derivados de las mismas, ni tampoco
en relacién con los recursos obtenidos de una leasitajenacion.

Clientes por ventas y prestacion de servicios

A 31 de diciembre de 2017 el saldo neto del epggt@fientes por prestacion de servicios"
corresponde, principalmente, al importe de lasaeiinealizadas de ciertos contratos de
alquiler. El detalle del epigrafe de clientes afm del periodo de 11 meses y 13 dias terminado
el 31 de diciembre de 2017, es el siguiente:

Euros 31/12/2017
Clientes por prestacion de servicios 148.p87
Deterioro de operaciones comerciales -
Total 148.287
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Otros deudores

El saldo de “Otros deudores” a 31 de diciembre@ler2s 452.869 euros. En este epigrafe se
encuentran registrados los anticipos realizadosreedores principalmente por servicios de
gestién de tasas, IBIs y comunidades de propistario

Endeudamiento

El Grupo Euripo se financia, fundamentalmente,fooidos recibidos de sociedades del grupo
y sociedades vinculadas. El Grupo Euripo obtienanitiacion mediante la formalizacién de
lineas de préstamos personales, asi como préstamazarantias reales o, en su caso, con
promesa de constituirlas con la finalidad de finanda adquisicion de las inversiones
inmobiliarias.

El Grupo Euripo controla la estructura de capitabase a la ratio de endeudamiento. Esta
ratio es calculada por el Grupo Euripo como el eddeiento neto dividido entre el total de
capital. El endeudamiento neto se determina psumiaa de las deudas financieras con grupo
y entidades de crédito, menos efectivo y otros aslifjuidos equivalentes. El total del capital
empleado se refiere a la suma del patrimonio nédadguda neta.

Euros 31/12/2017
Total endeudamiento empresas vinculadas (cortmy lalazo) 11.459.947
Total endeudamiento entidades de crédito (coréwgol plazo) 53.874.115
- Efectivo y otros medios equivalentes 5.647.008
Deuda neta 59.687.054
Patrimonio Neto 8.107.783
Total capital empleado 67.794.837

Ratio de endeudamiento 88%

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a lalazo” al cierre del periodo de 11 meses y
13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 sigeiente:

Euros 31/12/2017

Deudas con entidades de crédito 53.467.074
Fianzas recibidas 176.652

Total 53.643.726 |

El valor razonable de las deudas con entidadestdi@ a 31 de diciembre de 2017, se estima
gue no difiere significativamente del importe cdiiliaado.

El saldo del epigrafe “Deuda con entidades de wédiorresponde al Buffalo SFA,

formalizado el 9 de octubre de 2017 entre DB yldexlad dependiente Avir, juntamente con
la sociedad vinculada, Talal para financiar la carge activos inmobiliarios. La devolucién
del préstamo podré realizarse mediante amortizasionluntarias siendo la fecha limite de
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devolucion del mismo el 15 de febrero de 2023.iji0 tle interés aplicable se encuentra
referenciado al EURIBOR mas un diferencial (vercgat 2.13. del presente Documento
Informativo para mayor detalle).

Proveedores y acreedores varios

El saldo de “Proveedores y acreedores” a 31 derdlmie de 2017 es 5.516.760 euros. En este
epigrafe se incluyen los saldos pendientes de pagservicios profesionales relativos a
tasaciones, auditoria, por impuestos sobre bienssigbles, cuotas de comunidades de
propietarios notarios, asi como servicios relatimogdecuaciones y reparaciones realizadas
sobre los inmuebles de las sociedades del Grugpd&@ntre otros.
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Cuenta de resultados consolidada auditada a 31 dechbre de 2017

e a1 it/ggéz)? T dias)
Importe neto de la cifra de negocios 173.064
Prestacion de servicios 173.064
Aprovisionamientos -
Otros ingresos de explotacion -
Otros gastos de explotacion (8.574.181)
Servicios exteriores (8.073.209)
Tributos (455.492)
Pérdidas, deterioro y variac. provisiones por opmerc. -
Otros gastos de gestion corriente (45.480)
Amortizacion del inmovilizado (183.940)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovitado (556.368)
Deterioros y pérdidas (562.301)
Resultados por enajenaciones de las inversionesbiliatias 5.933
Resultado financiero consolidado (2.391.030)
Gastos financieros (2.391.030)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas 6 (1423
Por deudas con terceros (454.888)
Deterioro y rdo. por enaj. de instrumentos. finanatros -

Resultado antes de impuestos consolidado (11.532.455)

Impuestos sobre beneficios _

Resultado del Ejercicio Consolidado (11.532.455)

Ingresos

Los ingresos del ejercicio corresponden principabmea las rentas generadas por el
arrendamiento de las inversiones inmobiliarias igagd del Grupo Euripo. La totalidad del
Importe Neto de la Cifra de Negocios se ha produeidterritorio espariol.

En el periodo de 11 meses y 13 dias terminado ale3dliciembre de 2017 los ingresos
derivados de rentas provenientes de 161 unidadssdaidas han ascendido a 0,17 millones de
euros, siendo los vencimientos de los contrataaridadamiento asociadas a dichos ingresos
entre el ejercicio 2018 y 2021.

La distribucién del importe neto de la cifra de mggs por prestacion de servicios desglosado
por provincia del periodo de 11 meses y 13 diamiterdo el 31 de diciembre de 2017 es la
siguiente:
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31/12/2017 11 meses y 13 dips
Provincia

Euros %
Alicante 9.904 5,7%
Almeria 1.079 0,6%
Baleares 13.093 7,6%
Barcelona 60.183 34,8%
Castellon 3.995 2,3%
Gerona 6.719 3,9%
Lérida 1.598 0,9%
Madrid 39.432 22,8%
Méalaga 12.705 7,3%
Murcia 349 0,2%
Santa Cruz de Tenerife 1.958 1,1%
Tarragona 5.061 2,9%
Toledo 6.639 3,8%
Valencia 6.386 3,7%
Vizcaya 3.963 2,3%

Total ingresos 173.064

Otros gastos de explotacion

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacitai’periodo de 11 mesesy 13 dias terminado
el 31 de diciembre de 2017 presenta la siguientgosicion (en euros):

31/12/2017

Euros
(11 meses y 13 dias)

Reparaciones y conservacion 2.922.024
Servicios de profesionales independientes 4.372.911
Primas de seguros 11.377
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 6.619
Servicios bancarios y similares 167.554
Suministros 2.977
Otros servicios 589.747
Total Servicios exteriores 8.073.209
Tributos 455.492
Otros gastos de gestion corriente 45.480
Total Otros gastos de explotacion 8.574.181 ‘

El epigrafe de “Reparaciones y conservacién” inelggstos relativos a la reparacién de las
inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo pswaposterior arrendamiento e incluyen
gastos tales como pintura, pequefias reparaciosienrao otros gastos de mantenimiento.

El epigrafe “Servicios de profesionales indepenéd&hncluye los honorarios devengados por
las sociedades vinculadas Anticipa y Fidere pgektion administrativa del Grupo Euripo, asi
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como la realizacién del soporte técnico en el deBarde la actividad inmobiliaria. El importe
de los honorarios de Anticipa y Fidere a 31 deedntire de 2018 (11 meses y 13 dias) es de
1.412.582 euros y 6.300 euros respectivamente. Agministradores de la Sociedad
Dominante manifiestan que las operaciones con esapr@el grupo y vinculadas se efectian
a precios de mercado. Adicionalmente a los gastodas Sociedades Gestoras por la gestiéon
de la cartera de activos, el epigrafe “Serviciopréesionales independientes” incluye gastos
asociados a la estabilizacion de la cartera (véssgicios de asesoramiento €orporate
Financey Legal, gestion de impago, acuerdos extrajudisiagtc.) asi como la realizacion de
las gestiones propias para poner en valor la misfirade dotarle del recorrido comercial que
le corresponda. Habiéndose estabilizado con éitodyor parte de la cartera, estos gastos se
reduciran durante los préximos ejercicios (ver ggc@.16 para mayor detalle sobre las
previsiones).

El epigrafe “Otros servicios” recoge principalmelaecuotas de comunidades de propietarios
y derramas de los inmuebles.

El epigrafe “Tributos” incluye los gastos relativaddmpuesto sobre Bienes Inmuebles (IBI) y
otras tasas municipales

Gastos financieros

El saldo del epigrafe corresponde a los interesesrdjados de los contratos de financiacion
existentes (ver explicaciéon del “endeudamientoklgpresente apartado).

2.12.2. En caso de que los informes de auditoria contentaopiniones con salvedades,
desfavorables o denegadas, se informara de los mvats, actuaciones conducentes a su
subsanacion y plazo previsto para ello

Las cuentas anuales individuales y consolidadasgmondientes al ejercicio 2017 (ver Anexo
IV del presente Documento Informativo) fueron aadiés por Deloitte, el cual emitid el
correspondiente informe de auditoria con fecha 9udio de 2018, en el que no expreso
opiniones con salvedades, desfavorables o denegadas

2.12.3. Descripcion de la politica de dividendos

Una vez cumplidas las obligaciones mercantiles apreespondan, las SOCIMI y las Sub-

SOCIMI asi como Naya, al preverlo sus Estatutogrmeeientran obligadas a distribuir a sus
accionistas, en forma de dividendos, el benefititeimido en el ejercicio de acuerdo con lo
previsto en el articulo 6 de la Ley de SOCIMI, @eloio acordarse su distribucién dentro de
los seis (6) meses posteriores a la conclusiorejgeticio. El dividendo debera ser pagado
dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdtigtigbucion. La distribucion de dividendos

a los accionistas se realizara en proporcién atatamcial que hayan desembolsado.

La obligacién de distribuir dividendos, descritaedrparrafo anterior, sélo se activara en el
supuesto en que la Sociedad registre beneficioSdaedad se compromete a realizar tal
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distribucion de conformidad con la Ley de SOCIMtan la normativa que la desarrolle,
modifique o sustituya en cada momento.

Asimismo, y tal y como se encuentra recogido emgtatutos sociales, el dividendo podra ser
satisfecho total o parcialmente en especie, siempm@ando los bienes o valores objeto de
distribucion sean homogéneos, estén admitidos @cregon en un mercado oficial o sistema
multilateral de negociacién en el momento de lztefielad del acuerdo y no se distribuyan

por un valor inferior al que tienen en el balanedadSociedad.

Finalmente, cabe indicar que, de conformidad cartédulo 21° bigde los estatutos sociales,
en aquellos casos en los que la distribucion ddividendo ocasione la obligacién para la
Sociedad de satisfacer el gravamen especial poesistl articulo 9.2 de la Ley de SOCIMI,
0 norma que lo sustituya, el consejo de adminigtrade la sociedad podra exigir a los
accionistas que hayan ocasionado el devengo deatedmen que indemnicen a la Sociedad.
En tal caso, el importe de la indemnizacion sendivedpnte al gasto por Impuesto sobre
Sociedades que se derive para la Sociedad deldehgividendo que sirva como base para el
célculo del gravamen especial, incrementado eartidad que, una vez deducido el Impuesto
sobre Sociedades que grave el importe total dediemnizacion, consiga compensar el coste
derivado para la Sociedad y de la indemnizaciérespondiente. En la medida de lo posible,
la indemnizacion serd compensada con el dividemgodgba percibir el accionista que haya
ocasionado la obligacion de satisfacer el gravaespecial. No obstante, cuando lo anterior
no fuera posible, por ejemplo, porque el dividesdaatisfaga total o parcialmente en especie,
la Sociedad podra acordar la entrega de bienebesgor un valor equivalente al resultado
neto de descontar, del importe integro del divideshevengado a favor de dicho accionista, el
importe correspondiente a la indemnizacién. AltBvamente, el accionista podra optar por
satisfacer la indemnizacién monetariamente, de nup@olos bienes o valores recibidos se
correspondan con el valor integro del dividendecedgado a su favor.

En fecha 9 de octubre de 2018, mediante escritittaizada ante el notario de Barcelona D.
Emilio Rosell6 Carridn, la Sociedad aprobé la distrion de un dividendo extraordinario con

cargo a prima de emision, por importe de 3.033dlirbs, cuyo pago se realizd en la misma
fecha.

2.12.4. Informacién sobre litigios que puedan tener un efdo significativo sobre el Emisor

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

2.13. Informacion sobre tendencias significativas en cuda a produccion, ventas y costes del Emisor
desde el cierre del Gltimo ejercicio hasta la fechdel Documento Informativo

En la presente seccion, se detalla la informadigentiera consolidada del Grupo Euripo de los

estados financieros intermedios bajo revision lnét a 31 de agosto de 2018 (ver Anexo Il del
presente Documento Informativo). La informaciérafiniera ha sido elaborada partiendo de los

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de igarProperties SOCIMI, S.A.  Diciembre 2018 71



estados financieros bajo la revision limitada déolte, conforme a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adaptadas por la Unién Eeaop

A continuacion se detalla el balance de situacida guenta de resultados consolidada bajo la
revision limitada a 31 de agosto de 2018 del Giapo:

Balance de situacion consolidado bajo la revisiémitada a 31 de agosto de 2018

Euros
ACTIVO 31/12/2017| 31/08/2018 | PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31/12/2017 | 31/08/2018
ACTIVO NO CORRIENTE 74.219.531 | 156.781.1221 PATRIMONO NETO 8.107.783 985.794
Inversiones inmobiliarias 74.144.449] 156.448.873 fital 1.966.889 1.966.889
Inversiones financieras a largo plazo 75.082 33224 | Prima de asuncién 17.675.011 16.720.27L
Reservas (1.662) (1.662)
Result. Neg. de Ejerc. Anteriores - (11.957.38%)
Rdo. del periodo atrib. a soc. dominante (11.532.8p | (5.742.317)
PASIVO NO CORRIENTE 64.962.675 107.978.721
Otras provisiones a largo plazo 41.692 7.910
Deudas a largo plazo 53.643.726 60.208.185
Deudas con entidades de crédito 53.467.474 58269
Otros pasivos financieros 176.652 938.60
Deudas empr. grupo y vinc. |.p 11.277.257| 47.762652)
PASIVO CORRIENTE 7.941.154 53.386.334
Deudas a corto plazo 585.065 1.908.324
ACTIVO CORRIENTE 6.792.081 5.569.727 | Deudas con entidades de crédito 407.041 52.724
Cbeur‘;‘r’res comerciales y otras cuentas a 601.156 1.574.942 | Otros pasivos financieros 178.024 1.855.6G2
Clientes por ventas y prest. servicios 148.24 18B8. | Deudas con empresas del grupo y asoc. c.p. 182.690 44.650.813
Deudores 452.869 1.167.825 | Acreed. comer. y otras cuentas a pagar 7.173.399 869.813
Otros créditos con las Admin. Publicas 14.009 veedores y acreedores 5.516.760 6.016.4B5
'C'_“,eriO”es en empresas del grupo y asoc. | 544 g97 220.172 | Proveedores, empresas del grupo y vinculadhs 7433 561.301
Inversiones financieras a corto plazo Otras deudas con las Administraciones Publicas 021.7 174.562
Periodificaciones a corto plazo 2.106 Anticipos de clientes 91.192 67.465
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes| 3.772.507 | Periodificaciones a corto plazo 7.382

TOTAL ACTIVO

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

162.350.849

Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en este epigrafe del balanosalidado durante el periodo intermedio
de ocho meses terminado a 31 de agosto de 2018dmlos siguientes:
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Periodo de 8 meses terminado 31 de agosto de 2018:

Euros
Construcciones y terrenos Adiciones por
31/12/2017 combinacion de| Altas Bajas 31/08/2018
negocios

Coste 74.807.918 | 77.241.058| 894.632 (409.099) |152.534.509
Amortizacién (183.940) - (485.584) 2.519 (667.005)
Deterioro (562.301) - (6.135) 324.988 (243.448)
Anticipos a proveedores 82.772 4.096.266 661.341 (15.562) 4.824.817

74.144.449 81.337.324| 1.064.254

(97.154) 156.448.877

Las adiciones por combinaciones de negocios sendebas variaciones del perimetro del
ejercicio 2018, por las que se ha adquirido elrcbdie las sociedades Naya Real Estate Spain,
S.L.U., Mosela Properties 2017, S.L.U. y Patriatfeo |, S.L.U. y se ha enajenado la totalidad
de las participaciones en Narod Investments 2017USDichas variaciones han supuesto el
alta de 34,83, 17,84 y 28,67 millones de eurodefaentos de inversiones inmobiliarias.

Las adiciones del periodo intermedio de 8 mesesnado 31 de agosto de 2018 corresponden,
principalmente, a las mejoras de inmuebles paraulesta en disposicion de alquileres

realizadas con posterioridad a la adquisicion derdenadas unidades por importe de 1,56
millones de euros.

Las bajas de inversiones inmobiliarias duranteegiogdo corresponden a que el Grupo ha
enajenado un total de 11 activos cuyo valor netdadide ascendia a 0,407 millones de euros
habiéndose generado un beneficio neto de 0,278madlde euros.

El deterioro de inversiones inmobiliarias correspma que el Grupo ha dotado provisiones de
inversiones inmobiliarias por importe de 6 milesedeos y revertido deterioros acumulados
por importe de 0,325 millones de euros con motiedas tasaciones realizadas por expertos
terceros independientes sobre la totalidad dedingos.

A 31 de agosto de 2018, el Grupo no tenia eleméotalsnente amortizados que siguieron en
uso.

Endeudamiento

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a f@laxo” al cierre del periodo de ocho meses
terminado el 31 de agosto de 2018 y del ejerci8irZs el siguiente:

Total 53.643.726 | 60.208.185

Euros 31/12/2017 31/08/2018
Deudas con entidades de crédito 53.467.074 59.269.577
Fianzas recibidas 176.652 938.608
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El valor razonable de las deudas con entidadeséatbt@ a 31 de agosto de 2018 y 31 de
diciembre de 2017, se estima que no difiere sigatiframente del importe contabilizado.

El saldo del epigrafe “Deuda con entidades de wrédi corto y largo plazo es de 53,87
millones de euros a 31 de diciembre de 2017 y 59jB@nes de euros a 31 de agosto de 2018.
Estos importes corresponden a dos contratos decfan@on, el Buffalo SFA (58,36 millones
de euros dispuestos a 31 de agosto de 2018), feadalel 9 de octubre de 2017 entre DB y
la sociedad dependiente Avir, y el Patriot SFA 10r8illones de euros dispuestos a 31 de
agosto de 2018), formalizado el 12 de febrero d82Mtre GS y las sociedades dependientes
Mosela, Naya y Patriot Propco I.

La Sociedad no es parte del Buffalo SFA ni de BaBFA, aunque concedi6 una garantia real
sobre las participaciones de Avir (en el caso d#aBuSFA) y de Mosela, Patriot Proco | y
Naya (en el caso de Patriot SFA) para garantizaoldigaciones de pago derivadas de la
financiacion.

La fecha de vencimiento del Buffalo SFA es 15 dedeo de 2023 y el tipo de interés aplicable
se encuentra referenciado al EURIBOR a tres messsum diferencial del 3,25% o 3,50%
anual dependiendo del cumplimiento de determinagipgisitos.

La fecha de vencimiento del Patriot SFA es 15 dgonde 2020, pudiendo prorrogarse por tres
periodos adicionales de un afio a eleccion delateest, siempre que se cumplan los requisitos
de prorroga. El tipo de interés aplicable se enttaeaferenciado al EURIBOR més tres meses
mas un diferencial del 3,35% anual.

El Buffalo SFA se encuentra sujeto al cumplimied® ciertos ratios: (i) un “LTV ratio”
(relacion existente entre el nivel de endeudamigrdovalor de la cartera) no superior al 65%;
(i) un “projected cash flow cover” (relacién entos ingresos proyectados a 1 afio y los gastos
proyectados a un afio) que no podra ser inferi@084l y (iii) un “projected debt yield ratio”
(relacion entre el NOI proyectado a un afio y eéhile endeudamiento) que a partir del tercer
afio debe ser superior a 4% (a partir del cuartcsafierior al 5%).

El epigrafe “Deudas a corto plazo” correspondesairitereses devengados y no pagados al
cierre del periodo de ocho meses terminado el Hgdsto de 2018 y del ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2017, asi como la deudaaoprbveedores de inmovilizado.
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Cuenta de resultados consolidada bajo la revisignmitada a 31 de agosto de 2018

Euros 31/08/2017 ) 31/08/2018
(7 meses y 13 dias) (8 meses)
Importe neto de la cifra de negocios 2.726 1.122.825
Prestacion de servicios 2.726 1.122.825
Aprovisionamientos - 22.388
Otros ingresos de explotacion - 370.735
Otros gastos de explotacion (5.780.294) (6.114.474)
Servicios exteriores (5.441.081) (5.610.047)
Tributos (339.211) (479.880)
Pérdidas, deterioro y variac. provisiones por opmerc. - (36.963)
Otros gastos de gestion corriente 2) 12.416
Amortizacién del inmovilizado (22.109) (485.584)
Exceso de provisiones - 516.785
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovitado - 592.274
Deterioros y pérdidas - 318.853
Resultados por enajenaciones de las inversionesbiliarias - 273.421
Resultado de explotacién consolidado (5.799.677) (3.975.051)
Resultado financiero consolidado (1.397.743) (1.767.266)
Gastos financieros (1.397.743) (1.740.333)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas 72439 (419.076)
Por deudas con terceros - (1.321.257)
Deterioro y rdo. por enaj. de instrumentos. finanaéros - (26.933)

Resultado antes de impuestos consolidado (7.197.420) (5.742.317)

Resultado del Ejercicio Consolidado (7.197.420) (5.742.317)

Ingresos

Los ingresos del periodo intermedio de ocho mesasitado el 31 de agosto de 2018
correspondientes a las rentas generadas por atamgento de las inversiones inmobiliarias
propiedad del Grupo han ascendido a 1,12 milloeesulos (3 miles de euros en el periodo
de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agost61d8.2

La distribucién de las rentas percibidas por amemdntos desglosadas por provincia en el

periodo de ocho meses terminado el 31 de ago20y en el periodo de 7 meses y 13 dias
terminado el 31 de agosto de 2017 es la siguiente:
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Euros
Provincia 31 de agosto de 201] 31 de agosto de 201
(8 meses) (7 meses y 13 dias
Alicante 44,155 -
Almeria 21.777 -
Avila 2.461 -
Baleares 47.085 -
Barcelona 286.166 2.726
Castellén 27.722 -
Gerona 68.860 -
Huesca 2.417 -
La Corufia 2.187 -
Las Palmas 31.940 -
Lérida 27.460 -
Madrid 240.540 -
Mélaga 138.398 -
Murcia 14.868 -
Pontevedra 581 -
Santa Cruz de Tenerife 10.662 -
Tarragona 63.694 -
Toledo 25.797 -
Valencia 51.713 -
Vizcaya 6.178 -
Zaragoza 8.164 -
Total Ingresos Arrendamiento 1.122.825 2.726

Otros gastos de explotacién

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacidel’ periodo intermedio de ocho meses
terminado el 31 de agosto de 2018 y del periodbrdeses y 13 dias terminado el 31 de agosto
de 2017 presenta la siguiente composicion, en euros
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31/08/2018 S
Euros (7 meses y

(8 meses) ,

13 dias)

Reparaciones y conservacion 2.246.061 1.362/981
Servicios de profesionales independientes 2.660/026692.593
Primas de seguros 23.932 -
Servicios bancarios y similares 6.553 4,127
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 22.89 -
Suministros 7.223 -
Otros servicios 443.359 1.381.385
Total Servicios exteriores 5.610.047| 5.441.081
Tributos 479.880 339.211
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por
operaciones comerciales 36.963 )
Otros gastos de gestién corriente (12.416) 2

Total Otros gastos de explotacion 6.114.474 5.780.294

El epigrafe de “Reparaciones y conservacion” inelggstos relativos a la reparacién de las
inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo psuaposterior arrendamiento e incluyen
gastos tales como pintura, pequefas reparacicsieyrao otros gastos de mantenimiento.

El epigrafe “Servicios de profesionales indepenédighncluye los honorarios devengados por
las sociedades vinculadas Anticipa y Fidere pgektion administrativa del Grupo, asi como
la realizacion del soporte técnico en el desarmdida actividad inmobiliaria. El importe de
los honorarios de Anticipa y Fidere a 31 de agdst@018 (8 meses) es de 1.105.645 euros y
30.616 euros respectivamente. Adicionalmente gdstos con las Sociedades Gestoras por la
gestion de la cartera de activos, el epigrafe ‘iBewde profesionales independientes” incluye
gastos asociados a la estabilizacién de la cafterase, servicios de asesoramiento en
Corporate Financey Legal, gestion de impago, acuerdos extrajudisiabtc.) asi como la
realizacion de las gestiones propias para ponealen la misma a fin de dotarle del recorrido
comercial que le corresponda. Habiéndose estadhilizan éxito la mayor parte de la cartera,
estos gastos se reduciran durante los proximosi@s (ver seccién 2.16 para mayor detalle
sobre las previsiones).

El epigrafe “Otros servicios” recoge principalmelaiecuotas de comunidades de propietarios
y derramas de los inmuebles.

El epigrafe “Tributos” incluye los gastos relativdmpuesto sobre Bienes Inmuebles (IBI) y
otras tasas municipales.

Durante el periodo intermedio de ocho meses teroirgh31 de agosto de 2018, el Grupo ha
registrado correcciones valorativas relativas aéglores comerciales y otras cuentas a cobrar
por importe de 37 miles de euros que ha sido ragisten el epigrafe “Pérdidas, deterioro y
variacion de provisiones por operaciones comeigiale
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Gastos financieros

El saldo del epigrafe corresponde a los interéeesngados de los contratos de financiacion
existentes (ver explicacion del “endeudamientoglepresente apartado).

Hechos posteriores a 31 de agosto de 2018
Aumento de Capital dinerario y cambio de denomitvaci

En fecha 5 de octubre de 2018, la Sociedad acard@mento del capital social, en la cantidad
de 3.033.111 euros, mediante la emision y puesta@riacion de 3.033.111 nuevas acciones,
de un euro (1€) de valor nominal cada una de glifssigual clase a las existentes, acumulables
e indivisibles, numeradas correlativamente del .88 al 5.000.000, ambos inclusive, con
cargo a la aportacion dineraria efectuada por@baista tnico de la Sociedad.

El aumento del capital social fue suscrito y desagsaulo integramente por el socio Unico,
Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.a.r.l., mediante apoitatdineraria. Asimismo, en esa misma
fecha la Sociedad cambié nuevamente su denominaoidal a Euripo Properties SOCIMI,
S.A. La escritura de ampliacion de capital y cantt@alenominacion social, otorgada el 8 de
octubre de 2018 ante el notario de Barcelona Dli@fRosello Carrion, bajo el nimero 3.259
de su protocolo, se inscribié en el Registro Metitde Barcelona el 18 de octubre de 2018,
en el Tomo 46.211, Folio 127, Hoja B-490432, Instidn 262,

Distribucién de dividendo extraordinario

En fecha 9 de octubre de 2018, la Sociedad aprabdidtribucién de un dividendo
extraordinario con cargo a prima de emision, pgrarte de 3.033.111 euros.

Aportaciones a fondos propios

La Sociedad ha llevado a cabo las siguientes apones a fondos propios (no han sido objeto
de los trabajos de revision limitada a 31 de agdstd018 realizados por el auditor):

(i) Con fecha 13 de noviembre de 2018, la Sociedadéapecaportacion dineraria a fondos
propios (cuenta 118 del Plan General Contablejrpporte de 500.000 euros;

(i) Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedacbépeoaportacion no dineraria a
fondos propios (cuenta 118 del Plan General Cogltquar importe de 16.475.007 euros;

(iii) Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedacbépeoaportacion no dineraria a
fondos propios (cuenta 118 del Plan General Cogltquar importe de 44.223.531 euros;

(iv) Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedadadeoaportacién a fondos propios
(cuenta 118 del Plan General Contable) por impdee165.243 euros mediante
transferencias realizadas por el entonces accoaisto por importe de 58.000 euros y
por compensacion de créditos por 107.243 euros; y

(v) Con fecha 27 de noviembre de 2018, la Sociedacbépeoaportacion no dineraria a
fondos propios (cuenta 118 del Plan General Com)aiadr importe de 1.576.148 euros.
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Capital social a la fecha del presente Documenforinativo

A fecha del presente Documento Informativo, el @siocial de la Sociedad esta compuesto
por 5.000.000 euros, representado por 5.000.006rexcde un euro de valor nominal cada
una de ellas.

Asimismo, el 12 de diciembre de 2018, con el fincdenplir con el requisito de difusién
establecido en la normativa del MAB, el accionigtacipal vendié 90.910 acciones a 22
nuevos inversores.

2.14. Principales inversiones del emisor en cada uno desl ejercicios cubiertos para la informacion
financiera aportada (ver punto 2.12 y 2.13), ejercio en curso y principales inversiones futuras
ya comprometidas a la fecha del Documento. En elsade que exista oferta de suscripcion de
acciones previa a la incorporacion, descripcién dia finalidad de la misma y destino de los
fondos que vayan a obtenerse

En el ejercicio 2017

El 19 de enero de 2017 se otorg6 ante la notariBadeelona Dfia. Isabel Molinos Gil la escritura
publica, con nimero 123 de su protocolo, por lalgu&nciedad adquirié el 100% del capital social
de Avir, formado por 3.000 participaciones, de Linguro de valor nominal cada una de ellas, por
un precio de 3.000 euros. Posteriormente y tra®paracion de compraventa con Vistra
Administration Services, S.L.U. de fecha 5 de atgiP017 anteriormente referenciada, la sociedad
Avir registraba un valor contable de activos inntialibs por valor de 74.550.698 euros, siempre
gue se cumplieran las condiciones suspensivasids tos inmuebles, siendo las partes vendedoras
BBVA, BBVA Propiedad y Anida.

En el ejercicio en curso

El 30 de agosto de 2018 se otorgd ante el notari®adicelona D. Emilio Rosell6 Carrién la escritura
publica, con el nimero 2760 de su protocolo, poqua Sociedad formalizd las siguientes
adquisiciones:

(i) Adquisicién del 100% del capital social de Nayaynfado por un total de 3.000
participaciones, por un precio de 27.367.401,9%%Ura parte vendedora fue Felpe
Investments 2016, S.L.U. Esta sociedad comprenwia imversiones inmobiliarias en
balance por valor de 34.827.483 euros a fecha aédaisicion.

(i) Adquisicion del 100% del capital social de PatRodpco |, formado por un total de
3.000 participaciones, por un precio de 10.66598B@uros. La parte vendedora fue
Felpe Investments 2016, S.L.U. Esta sociedad cardfae unas inversiones
inmobiliarias en balance por valor de 28.672 earfecha de la adquisicion.

(iii) Adquisicion del 100% del capital social de Mosdtamado por un total de 3.000
participaciones, por un precio de 6.190.691,42 ®ura parte vendedora fue Felpe

Documento Informativo de Incorporacion al MAB de igarProperties SOCIMI, S.A.  Diciembre 2018 79



Investments 2016, S.L.U. Esta sociedad comprentdia imversiones inmobiliarias en
balance por valor de 17.837.192 euros a fecha dedaisicion.

Inversiones futuras ya comprometidas
A fecha del presente Documento Informativo no exishversiones futuras comprometidas.
2.15. Informacion relativa a operaciones vinculadas

2.15.1. Informacién sobre las operaciones vinculadas signifativas segun la definicion contenida
en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, tzadas durante el ejercicio en curso
y los dos ejercicios anteriores a la fecha del Dozento Informativo de Incorporacion.

Segun el articulo Segundo de la Orden EHA/3050/20045 de septiembre, una parte se
considera vinculada a otra cuando una de ellas, grupo que actda en concierto, ejerce o
tiene la posibilidad de ejercer directa o indirestate, o en virtud de pactos o acuerdos entre
accionistas, el control sobre otra o una influersignificativa en la toma de decisiones
financieras y operativas de la otra.

Conforme establece el articulo Tercero de la cit@dden EHA/3050/2004, se consideran
operaciones vinculadas:

“(...)

toda transferencia de recursos, servicios u obligaes entre las partes vinculadas con
independencia de que exista 0 no contraprestaditntodo caso debera informarse de los
siguientes tipos de operaciones vinculadas: Compragntas de bienes, terminados o no;
compras o ventas de inmovilizado, ya sea mateindngible o financiero; prestacion o
recepcidn de servicios; contratos de colaboraciéantratos de arrendamiento financiero;
transferencias de investigacion y desarrollo; adesx sobre licencias; acuerdos de
financiacion, incluyendo préstamos y aportacionesabital, ya sean en efectivo o en especie;
intereses abonados o cargados; o aquellos deversgggdwo no pagados o cobrados;
dividendos y otros beneficios distribuidos; garastiy avales; contratos de gestion;
remuneraciones e indemnizaciones; aportacionesaags de pensiones y seguros de vida;
prestaciones a compensar con instrumentos finaosigropios (planes de derechos de
opcidn, obligaciones convertibles, etc.); compraraipor opciones de compra o de venta u
otros instrumentos que puedan implicar una trangmisle recursos o de obligaciones entre
la sociedad y la parte vinculada;

(..).

La Sociedad realiza todas sus operaciones con |aoesl a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia sei@mran adecuadamente soportados por lo
que los administradores de la Sociedad considaramq existen riesgos significativos por
este aspecto de los que puedan derivarse pasicandigleracion en el futuro.
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La Sociedad fue constituida en escritura otorgattea aotario el 22 de julio de 2016. A
continuacion se ha considerado operacion signifi@abda aquella cuya cuantia que supere el
1% de los ingresos o fondos propios de la Sociedadbase a los estados financieros
consolidados correspondientes al ejercicio 201d5\ektados financieros intermedios sujetos
a revision limitada a 31 de agosto de 2018:

31/08/2018
31/12/2017
(CRUEEED)
Ingresos 173.064 1.122.825
Fondos Propios 8.107.783 985.794
1% Ingresos 1.731 11.228
1% Fondos Propios 81.078 9.858

(i) Operaciones realizadas con los accionistas sigatifios
Estados financieros auditados a 31 de diciembre20&7
Operaciones con vinculadas

Detalle de operaciones con vinculadas a 31 dendime de 2017 (11 meses y 13 dias)

Euros
Concepto Buffalo (SOCIMI) | Anticipa Real Fidere Total
otal
Holdco, S.a.r.l. Estate, S.L. | Residencial, S.L
Servicios recibidog - 1.412.582 6.300 1.418.882
Repercusion de
) ) 1.936.142 - - 1.936.142

costes financieros
Total 1.936.142 1.412.582 6.300 3.355.024

Los servicios recibidos por partes vinculadas epweden a los honorarios devengados por la
sociedad Anticipa Real Estate, S.L. por la gestidministrativa del Grupo Euripo, asi como
la realizacion del soporte técnico en el desaribdida actividad inmobiliaria.

Adicionalmente al importe de servicios recibidos Anticipa Real Estate, S.L., existen otros
importes refacturados por esta sociedad que asgieiad 0,37 millones de euros que
corresponden a gastos directamente atribuibleswgdGEuripo y en los que Anticipa Real
Estate, S.L. ejerce como intermediaria.

La repercusion de costes financieros corresporde iatereses devengados en el periodo de

11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembr@0dg en concepto de las lineas de
financiacion recibidas.
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Saldos con vinculadas

El importe de los saldos en balance consolidadovocmuladas al cierre del ejercicio 2017 es
el siguiente:

31 de diciembre de 2017

Euros
Activo Pasivo no . i
. . Pasivo corriente
) ) Corriente corriente
Sociedades vinculadas
o Intereses de Saldos
Créditos a Deudas a
deudas a cort¢ acreedores
corto plazo | largo plazo .
plazo comerciales
Buffalo (SOCIMI) Holdco,
. 142.740 11.277.257 176.877 -
S.aur.l.
Talal Investments 2016, S.L.U 401.177 - - -
Calupo Investments 2015,
- - 5.813 -
S.L.U.
Anticipa Real Estate, S.L. - - - 1.543.743

543.917 11.277.257 182.690 1.543.743

El Grupo Euripo mantiene lineas de préstamos dexilithes de euros con vencimiento Unico
con fecha el 5 de abril de 2027 con Buffalo Sotiwldco, S.ar.l. de las cuales tiene dispuestos
11,28 millones de euros a 31 de diciembre de 2Ditho préstamo devenga un tipo de interés
del 6% anual. El importe de los intereses devergadoel periodo de 11 meses y 13 dias
finalizado el 31 de diciembre del 2017 asciendg4 nillones de euros.

El saldo del epigrafe “Saldos acreedores comegiataresponde a la cuenta a pagar por los
honorarios en concepto de la gestion administrativaealizacion del soporte técnico en el
desarrollo de la actividad inmobiliaria.

Estados financieros intermedios bajo revisién limita a 31 de agosto de 2018

Operaciones con vinculadas

El detalle de operaciones realizadas con partesifidas durante el periodo de ocho meses

terminado el 31 de agosto de 2018 y el periodomieses y 13 dias terminado el 31 de agosto
de 2017 es el siguiente:
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Periodo de 8 meses terminado el 31 de agosto d& 201

Euros
Concepto Buffalo (SOCIMI) | Anticipa Real Fidere Total
otal
Holdco, S.a.r.l. Estate, S.L. | Residencial, S.L

Servicios recibidos - 1.105.645 30.616 1.136.261
Repercusion de costes
. . 419.076 - - 419.076
financieros

419.076 1.105.645 30.616 1.555.337

Periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de#@ade 2017

Euros
Concepto Buffalo (SOCIMI) Anticipa Real Total
otal
Holdco, S.a.r.l. Estate, S.L.

Servicios recibidos - 934.394 934.394
Repercusion de costes
) ) 1.397.743 - 1.397.743
financieros
Total 1.397.743 934.394 2.332.137

Los servicios recibidos por empresas del grupcesponden a los honorarios devengados por
la sociedad Anticipa por la gestién administratileh Grupo Euripo, asi como la realizacion
del soporte técnico en el desarrollo de la actividanobiliaria.

Adicionalmente al importe de servicios recibidosr gmticipa, existen otros importes
refacturados por esta sociedad que ascienden anfilldnes de euros que corresponden a
gastos directamente atribuibles al Grupo Euripony les que Anticipa ejerce como
intermediario.

La repercusion de costes financieros corresporde iatereses devengados en el periodo de
8 meses terminado el 31 de agosto de 2018 asi eone periodo de 7 meses y 13 dias
terminado el 31 de agosto de 2017 en conceptosdiizas de financiacion recibidas.

Saldos con vinculadas

El importe de los saldos en balance consolidadovoaruladas al 31 de agosto de 2018 y 31
de diciembre de 2017 es el siguiente:
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31 de agosto de 2018

Euros
Activo Pasivo no ) )
. i Pasivo corriente
. ) Corriente corriente
Sociedades vinculadas
o Intereses de Saldos
Créditos a | Deudas a largg
deudas a cortq acreedores
corto plazo plazo .
plazo comerciales
Buffalo Socimi Holdco, S.ar.l. - 13.011.481 32.062 -
Patriot Trader I, S.L.U. 50.374 - - -
Vevit Investments 2016, S.L.U. 79.798
Buffalo SOCIMI Holdco, S.a.r.l. - - 108.000 -
Patriot Socimi Holdco, S.ar.l. - 34.751.141 7.233 -
Fidere Patrimonio Socimi, S.A.U. - - 279.987 -
Fidere Residencial, S.L.U. - - - 46.364
Felpe Investments 2016, S.L.U. - - 44.223.531 -
Anticipa Real Estate, S.L.U. 90.000 - - 1.778.271

220.172 47.762.626 44.650.813 1.824.635

31 de diciembre de 2017

Euros
Activo Pasivo no . i
. . Pasivo corriente
) ) Corriente corriente
Sociedades vinculadas
o Intereses de Saldos
Créditos a Deudas a
deudas a cort¢ acreedores
corto plazo | largo plazo .
plazo comerciales
Buffalo (SOCIMI) Holdco,
. 142.740 11.277.257 176.877 -
S.aur.l
Talal Investments 2016, S.L.U 401.177 - - -
Calupo Investments 2015,
- - 5.813 -
S.L.U.
Anticipa Real Estate, S.L. - - - 1.543.743

543.917 11.277.257 182.690 1.543.743

El Grupo Euripo mantiene lineas de créditos derBilldones de euros con vencimiento Unico
con fecha el 5 de abril de 2027 con Buffalo So¢iwidco, S.ar.l. de las cuales tiene dispuestos
13,01 millones de euros a 31 de agosto de 20188 hiillones de euros a 31 de diciembre de
2017). Dicha linea de crédito deveng6 un tipo derés del 6% anual hasta el 1 de julio de
2018 y del 3,70% a partir de dicha fecha. El impde los intereses devengados en el periodo
de 8 meses finalizado al 31 de agosto de 201 8rakxae 0,43 millones de euros (1,40 millones
de euros en el periodo de 7 meses y 13 dias faslia 31 de agosto de 2017); si bien esta
linea consta cancelada a fecha de emision del Demtoninformativo.

Adicionalmente, la Sociedad contaba con una lireearddito con un importe dispuesto de
34.75 millones de euros a 31 de agosto de 201&gentes de Patriot Socimi Holdco, S.a.r.l.,
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con las mismas condiciones econémicas que la antsribien esta linea consta cancelada a
fecha de emision del Documento Informativo.

(i) Operaciones realizadas con administradores y divest

La Sociedad no ha devengado importe alguno en ptmoge sueldos, dietas u otras
remuneraciones de los miembros del Consejo de Asdimanion ni de la Alta Direccién de
Euripo durante el ejercicio finalizado a 31 deelicbre de 2017 y los estados intermedios a 31
de agosto de 2018. De igual forma, el Consejo dweiAidtracion de la Sociedad no mantiene
saldos deudores o acreedores con la Sociedad a 8itidmbre de 2017 ni 31 de agosto de
2018, ni tiene concedidos préstamos ni obligacienanateria de pensiones o seguros de vida.

Ni los miembros del Consejo de Administracion d&diedad ni las personas vinculadas a
los mismos segun se define en la Ley de Socieddel€apital han comunicado a los demas
miembros del Consejo de Administracion de la Sadesituacion alguna de conflicto, directo
o indirecto, que pudieran tener el interés de iesiad.

(iii) Operaciones realizadas entre personas, sociedadegidades del grupo
No aplica.
2.16. Previsiones o estimaciones de caracter numérico selingresos y costes futuros

De conformidad con lo previsto en la Circular deAB12/2018, se presentan a continuacion las
preceptivas previsiones consolidadas para el cieteejercicio en curso 2018, asi como las
correspondientes al ejercicio 2019. Estas prevesiogstan basadas, fundamentalmente, en los
objetivos establecidos y aprobados por el Consej@diministracion a propuesta de Anticipa,
gestores y asesores de la propiedad en base @nlipatos firmados.

Para elaborar estas previsiones, la Sociedad haaatwla composicion de la estructura de clientes
en vigor en los activos que integran el portfoli@eha del presente Documento Informativo.
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A continuacion, se muestra una tabla con el resudrdas previsiones consolidadas aprobadas por
el Consejo de administracion con fecha 10 de disierde 2018:

Miles de euros 2018e 2019e
OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto cifra de negocios 2.372 7.036
Aprovisionamientos 22 0
Otros ingresos de explotacion 377 0
Otros gastos de explotacion -9.393 -7.143
Amortizacion del inmovilizado -955 -1.612
Exceso de provision 831 0
Deterioro 837 0
Resultado de explotacion -5.909 -1.719
Resultado financiero -3.031 -3.194
Resultado consolidado antes de impuestos -8.940 o

Importe Neto de la Cifra de Negocios

Las previsiones de ingresos mostradas en el caatiedor se han realizado basadas en los contratos
existentes con los actuales arrendatarios, utdizamomo base la renta acordada en los mismos asi
como los esquemas de incentivos, asi como estimamdiocremento de la ocupacién en base al
historico.

A efectos del ejercicio 2019, el aumento del 12&%wejercicio proyectado sobre el ejercicio 2018
es consecuencia de: i) tratarse de una carterealderante el ejercicio 2018 se ha efectuado una
gran parte de las adiciones de los inmuebles dartara Euripo; ii) estimarse un incremento de la
renta de entre un 3,9% y 4,8%; iii) contemplar umanto de la ocupacion de un 2,5% mensual (el
ratio de ocupacion pasara del 40% a cierre detiejer2018 al 70% al cierre del ejercicio 2019).

Total Otros Gastos de Explotacion

Respecto a los costes en los que incurrira la Badjese han tenido en cuenta la totalidad de los
gastos en los que incurre el Grupo para el degadelsu actividad.

A continuacion se desglosan los principales gastasxplotacion:
— Direct Property costs
Esta partida recoge principalmente aquellos gastasionados con los impuestos locales (IBls,

tasas, etc.) asi como los gastos de comunidadesogétarios y derramas vinculadas a los
inmuebles.
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Esta cifra, al tratarse de un perimetro abiertmenia durante los ejercicios, siendo el periodo
proyectado del 2019 un 151% méas respecto al ejeraterior. Este aumento se explica también
por el devengo de los impuestos locales (IBlshdsieel titular de los inmuebles al principio del
ejercicio el obligado al pago. Durante el ejerc@i 8 se han efectuado adiciones de mas de 81
millones de euros lo que explica esta variaciém lysefectuado la compra de las tres sociedades
del grupo.

Dichos gastos representan, durante el periodo 281%% y un 31% para el ejercicio 2019 del
total de los gastos de explotacion.

— Management cost

En este apartado se incluyen exclusivamente losradns con las Sociedades Gestoras por la
gestién de la cartera.

Estos costes se estiman vayan disminuyendo gradotmonforme dedique menos recursos a
la cartera como consecuencia de la implementac&medidas enfocadas en aumentar la
comercializacion de las viviendas para incremelogniveles de ocupacion, la renovacion de
las rentas con inquilinos en condiciones de mergaatoe otros, con el consiguiente saneamiento
del proyecto y estabilidad del mismo.

No obstante en el periodo proyectado aumentan comsecuencia de la incorporacién a Euripo
de las tres sociedades del grupo que generarandigante el ejercicio y no sélo desde el
momento de la compra.

Dichos gastos representan, durante el ejercicioxapadamente un 22% y un 32% para el
ejercicio proyectado 2019 del total de los gastosxplotacion

— Other property cost

En este apartado se recogen principalmente aqugds®s no recurrentes inherentes a la
actividad, relacionados con la reparacion de im@@es a los inquilinos, llaves, seguros, entre
otros.

La disminucion significativa de esta partida dekeicio en curso respecto al proyectado (65%)
viene motivada por la “puesta a punto” de los inbhe® en el momento de la adjudicacion,
atendiendo todas las reclamaciones existentes seiniguilinos, teniendo que instalar
nuevamente cerraduras, entre otros, una vez reatizzstas mejoras tan sélo hay un trabajo de
mantenimiento y de la instalacién de posibles nsi@gjudicaciones.

Dichos gastos representan un 8% para el period®y20Qh 7% para el ejercicio proyectado 2019
sobre el total de gastos de explotacion.
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— Other operating cost

Esta partida recoge principalmente gastos reladmseon la comercializacion de los inmuebles,
tales como marketingall center asi como aquellos gastos no recurrentes no infesra la
actividad como alarmas, puertas de seguridad, etris.

Igual que en el apartado anterior, la disminuciémgdstos (40%) se explica por la madurez de
la cartera. Durante los primeros afos, con lasaéag de los inmuebles tenemos una cifra de
gasto considerable que a medida que se comercidtigactivos se ve reducido.

En cuanto a los gastos relacionados con la configedigdn de los inmuebles, se mantiene
estable hasta mediados del ejercicio 2019 y laidistion viene motivado por el mayor nUmero
de activos alquilados. El coste dall centeres lineal a lo largo de todo el periodo ya que se
mantiene un contrato.

Durante el ejercicio 2018, esta partida supone xapadamente un 25% de los gastos de
explotaciéon y un 13% para el ejercicio 2019.

- Corporate costs

Dentro de este epigrafe se incluyen los gastosaakisca la negociacion de las acciones de la
Sociedad en el MAB, tanto los gastos recurrentesoclos derivados de la incorporacion al
MAB del ejercicio en curso; asi como los gastosutagos a estructura, gastos de auditoria,
tasas, entre otros.

Se estima una notable disminucion (43%) del ejer@n curso respecto al proyectado 2019,
dado que durante el ejercicio 2018 se han cortaliti todos los gastos de la salida al MAB y
durante los afios siguientes sélo se recogen losscacurrentes.

Dichos gastos representan, para el periodo 2018 4ny para el proyectado 2019 un 6% sobre
el total de los gastos de explotacion.

Resultado Financiero

Esta partida incluye los intereses devengados sfrelientes a la deuda financiera existente (ver
secciones 2.13 y 2.15 del presente Documento I@iivg) a la emision del presente Documento
Informativo.

2.16.1. Que se han preparado utilizando criterios comparales a los utilizados para la
informacion financiera historica

Las estimaciones presentadas por la Sociedad Hanpseparadas utilizando criterios
comparables a los utilizados para la informacidmariciera consolidada histérica
presentada en el apartado 2.12 del presente Dotoiriidormativo. Dichos criterios se

encuentran recogidos en las Normas Internaciondaeésformacién Financiera adoptadas
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por la Unién Europea y demas normativa utilizadiaa pa preparaciéon de la informacion
financiera consolidada. Estas normas y criteriossaleracion se encuentran asimismo
recogidos en las cuentas anuales consolidadasjeteice® 2017 (ver Anexo IlI). La
informacion financiera prospectiva incluida en elgente apartado no ha sido sometida a
ningun trabajo de auditoria, revision o asegurataida cualquier tipo por parte del auditor
de cuentas de la Sociedad.

2.16.2Asunciones y factores principales que podrian afemt sustancialmente al
cumplimiento de previsiones o estimaciones

Las principales asunciones y factores que podféiaa sustancialmente al cumplimiento
de las previsiones se encuentran detallados empastado 2.23 de este Documento
Informativo. Entre los que cabe destacar los sigaie

« Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuaesadlas de los contratos de
arrendamiento y a la solvencia y liquidez de lagiilinos

* Riesgo vinculado a que el sector inmobiliario esector ciclico.

* Riesgo vinculado a que el sector inmobiliario esector altamente competitivo.

« Concentracién geogréfica del producto y mercado.

* Riesgo de dafios de los inmuebles

» Riesgos asociados a la valoracion.

» Riesgos asociados a la necesidad de requerir famdie del accionista mayoritario,
en los términos contractuales.

2.16.3Aprobacion del Consejo de Administracion de estasrpvisiones o estimaciones, con
indicacioén detallada, en su caso, de los votos emtra

El Consejo de Administracion celebrado con fechad@iciembre de 2018 ha aprobado
estas estimaciones por unanimidad, como informguéda posibles inversores, asi como
el seguimiento de las mismas y su cumplimiento,prometiéndose a informar al Mercado
en el caso de que las principales variables deodgtan de negocio adviertan como
probable una desviacion, tanto al alza, como ajk ligual o mayor a un 10%. No obstante
lo anterior, por otros motivos, variaciones infeg®a ese 10% podrian ser significativas.
En ambos casos se constituira como hecho relewaetectos de su comunicacion al
Mercado.
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2.17. Informacion relativa a los administradores y altosdirectivos del Emisor

2.17.1Caracteristicas del 6rgano de administracién (estretura, composicién, duracién del
mandato de los administradores), que habra de senuConsejo de Administracion

Los articulos 16 a 18le los Estatutos Sociales regulan el érgano denégtracion de la
Sociedad. Sus principales caracteristicas songdagates:

a) Estructura del 6rgano de administracion

Desde el 27 de enero de 2017, la administracida 8eciedad se encuentra confiada a un
consejo de administracion formado por cuatro (4mfiros.

b) Duracion del cargo

De acuerdo con drticulo 18de los estatutos sociales, el plazo de duracidosdeargos
de los administradores sera de seis (6) afios desdikima reeleccion e igual para todos
ellos.

Vencido el plazo, el nombramiento caducara cuaedioaya celebrado la siguiente junta
general o haya transcurrido el término legal paxelebracion de la junta que deba resolver
sobre la aprobacion de cuentas del ejercicio amteri

c) Composicion

Conforme a lo dispuesto en alticulo 16 de los estatutos sociales, el consejo de
administracién estard compuesto por un minimo ee ¢8) y un maximo de doce (12)
miembros, no siendo necesaria la condicion de astéopara ser consejero.

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

El consejo de administracién de la Sociedad est@akente compuesto por los siguientes
cuatro (4) miembros:

Miembro Cargo Fecha de reeleccion

Anticipa Real Estate, S.L. Presidente y 29 de junio de 2018
(representado por D. Eduardo Consejero Delegadd
Mendiluce Fradera)

D. Jean-Francois Bossy Vocal 29 de junio de 2018
D. Diego San Jose de Santiago Vocal 29 de junp0de
D. Jean-Christophe Dubois Vocal 29 de junio de 2018
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Tanto D. Jean-Francois Bossy, D. Jean-Christoptmi3uD. Diego San José de Santiago
y Anticipa, representado por D. Eduardo MendiluceadEra, estan vinculados a

Blackstone. A fecha del presente Documento Infaroaiesaltar que el Grupo tiene un

reglamento interno de conducta que resuelve lablps<onflictos de interés que pudieran
presentarse.

El secretario no consejero es D. Antonio Lopez égally el vice-secretario no consejero
es D. Miguel Acosta Ramirez, nombrados, ambos ele2junio de 2018.

2.17.2Trayectoria y perfil profesional de los administracbres y, en el caso, de que el
principal o los principales directivos no ostenteda condicion de administrador, del
principal o los principales directivos. En caso dejue alguno de ellos hubiera sido
imputado, procesado, condenado o sancionado admitigtivamente por infraccion de
la normativa bancaria, del mercado de valores, deeguros, se incluiran las
aclaraciones o explicaciones, breves, que se coesah oportunas

A continuacion se incluye la fecha de nombramig&dos administradores y/o cargos en
el consejo de administracion asi como la trayeztgrperfil profesional de los actuales
consejeros:

a) Don Eduardo Mendiluce Fradera, representante peifssina de Anticipa Real Estate,
S.L., Presidente y consejero delegado del congepuddhinistracion. Fecha del ultimo
nombramiento: 29 de junio de 2018.

D. Eduardo Mendiluce Fradera es Licenciado en @srieconémicas y Empresariales
por la UAB y Master en Administracion de Empresas&SADE. Desde 2014 es
Consejero Delegado de Anticipa, que se encuentligedtamente participada por
fondos de inversion vinculados a Blackstone. Cuarmia mas de 20 afios de
experiencia en el sector inmobiliario y financieHa sido miembro del consejo de
administracion de varias compafiias inmobiliarias PEesidente de ESADE Alumni
Inmobiliario y miembro del comité ejecutivo del @rbLand Institute de Barcelona.

b) Don Jean-Francois Bossy, Vocal. Fecha del Gltinmabramiento: 29 de junio de 2018.

D. Jean-Francois Bossy es licenciado en Adminigtmaacle Empresas por la
Universidad de Liege (Bélgica). Cuenta con una @ngkperiencia profesional en
administracién y gestion de empresas inmobiliadesde 2004, desempenfa diversas
funciones de direccion en BRE Europe Real Estatesiment. BRE Europe Real Estate
Investment debe entenderse en general como un gfepentidades que prestan
servicios a las compafiias que integran las caeerapeas de inmuebles de los fondos
de inversién vinculados a Blackstone. Las citadaslades estan controladas por
sociedades vinculadas a Blackstone en la medidguencada una de ellas esta
administrada por un administrador Gnico que es madtbpor sociedades vinculadas a
Blackstone.
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c) Don Diego San José de Santiago, Vocal. Fecha tiglodhombramiento: 29 de junio
de 2018.

D. Diego San José de Santiago es licenciado en stingicion de Empresas por la
Universidad Autbnoma de Madrid y Paris-Dauphine M&saging Directorde una
sociedad vinculada a Blackstone. Con mas de 12 déicexperiencia en el sector
inmobiliario, ha participado en la adquisicion deteras de activos inmobiliarios en
Espafa, Franciay Reino Unido y es miembro delajorte otras sociedades vinculadas
a Blackstone.

d) Don Jean-Christophe Dubois, Vocal. Fecha del Ultmombramiento: 29 de junio de
2018.

D. Jean-Christophe Dubois es diplomado en Ingenpest la Universidad Central de
Marsella y master en finanzas por la ESCP EuropéM&naging Directorde una
sociedad vinculada a Blackstone. Con mas de 20 déiasxperiencia en el sector
inmobiliario, ha participado en la adquisicion ystign de carteras de activos
inmobiliarios en Espafia, Francia e Italia y es nhientlel consejo de otras sociedades
participadas por fondos de inversion vinculadodagi&tone.

e) Don Antonio Lépez Gallego, Secretario no consejeecha del Gltimo nombramiento:
29 de junio de 2018.

Secretario no-consejero del Consejo de Adminisiradie la Sociedad, es licenciado
en Derecho por la Universidad Autbnoma de Barcel@sde 1991 es abogado en
ejercicio. Ha sido profesor de derecho mercantitlemaster de la abogacia del lltre.
Colegio de Abogados de Tarragona y de la UnivedsiRiavira i Virgili durante diez
afios y ha desempefiado funciones directivas erelogi®s juridicos de entidades
financieras y de sus filiales aseguradoras e inimohis, responsable de las areas de
contencioso, negocio, cumplimiento normativo y cogtivo y, siendo secretario de
numerosos consejos de administracion de las sat@eddel grupo. Desde 2014 es
Secretario no-consejero y Director de los Servidiogdicos de Anticipa.

fy Don Miguel Acosta Ramirez, Vice-secretario no cgse Fecha del Ultimo
nombramiento: 29 de junio de 2018.

Vicesecretario no-consejero del Consejo de Admamsin de la Sociedad, es
licenciado en Derecho por la Universidad de Cordt#ester en Derecho Europeo por
el Instituto de Estudios europeos de la Universidace de Bruselas (1991-1992). En
1992 se incorpora al departamento de derecho mérdanGarrigues hasta que en
enero de 2016 se incorpora cofdeneral Counsedle Anticipa.

A fecha del presente Documento Informativo, la 8dad no tiene suscrito ningun
contrato de alta direccion.
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2.18.

2.19.

Los miembros del Consejo de Administracion han slikpensados por el accionista
mayoritario a los efectos de lo dispuesto en étwdd 230 de la Ley de Sociedades de
Capital, para el ejercicio de cualesquiera carghsgiones en sociedades con idéntico o
analogo objeto al de la Sociedadempre y cuando ello no entrafie una competencia
efectiva con la Sociedad o que, de cualquier otsdanle sitie en un conflicto permanente
con los intereses de la Sociedad.

2.17.3Régimen de retribucidon de los administradores y dios altos directivos (descripcion
general que incluird informacion relativa a la exitencia de posibles sistemas de
retribucion basados en la entrega de acciones, erpaiones sobre acciones o
referenciados a la cotizacion de las acciones). Bténcia o no de clausulas de garantia
0 "blindaje" de administradores o altos directivos para casos de extincion de sus
contratos, despido o cambio de control

Como se ha indicado en el punto anterior, a feeéh@msente Documento Informativo la
Sociedad no tiene suscrito ningln contrato dedalésccion.

De acuerdo con lo dispuesto enadiiculo 18de los estatutos sociales, la condicion y el
ejercicio del cargo de administrador no seranheilios.

Se hace constar asimismo que no existen clauselgarmntia o blindaje de ningun tipo
como Consejeros de la Sociedad.

Empleados. NUmero total (categorias y distribucidigeografica)

La Sociedad no tiene empleados. Tal y como se mea@n el apartado 2.6.1, la gestion del Grupo
Euripo se lleva a cabo a través de Anticipa y KEider

NUmero de accionistas y, en particular, detalle dies accionistas principales, entendiendo por
tales aquellos que tengan una participacion, direato indirectamente, superior al 5% del
capital social, incluyendo nimero de acciones y pogentaje sobre el capital. Asi mismo, se
incluira también el detalle de los administradores directivos que tengan una participacion,
directa o indirectamente, igual o superior al 1% decapital social

Euripo cuenta con 1 accionista con participacidaada superior al 5% del capital social, con una
participacion valorada en 108 millones de euroséspondiente al 98,18% del capital social) y con
22 accionistas minoritarios, con una participacialorada en 2 millones de euros (correspondiente
al 1,82% del capital social). De esta manera, @e8ad cumple con el requisito de difusion en el
momento de su incorporacion al MAB.

A fecha del presente Documento Informativo, Eudpenta con 23 accionistas:
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2.20.

2.21.

Accionista N° acciones Participacion Valor (euros) *

Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l. 4.909.090 98,18% 107.999.980
22 accionistas minoritarios 90.910 1,82% 2.000.020
Total 5.000.000 100% 110.000.000

) Considerando el precio de referencia estableciel@2,00 euros por accion (ver
apartado 1.2 y 2.6.5 del presente Documento Infaikmp

A fecha del presente Documento Informativo, notexisngin administrador que cuente con una
participacion igual o superior al 1% del capitatiab

El principal accionista de Euripo, con una partcign del 98,18%, es la sociedad de nacionalidad
luxemburguesa Buffalo (SOCIMI) Holdco, S.a.r.l.ndoiliada en 2-4 rue Eugéne Ruppert L-2453
y con numero de identificacion de extranjero (NNEL85171F.

El Grupo Euripo esta integrado dentro de un grugsatiedades encabezado por Buffalo (SOCIMI)
Holdco, S.a.r.l., perteneciente en ultima instaad@sociedad también luxemburguesa BRE Europe
9NQ S.ar.l., y tiene como gestores a las sociedAdgcipa y Fidere. Todas estas sociedades estan
gestionadas por fondos de inversién vinculados a Blackstone Group, L.P., una sociedad
anénima publicly traded partnershipcotizada en la Bolsa de Nueva York, que estagizatia a

su vez en ultima instancia por Blackstone Group &d@ment L.L.C.

Ademas de Euripo y otros intereses en el mercadwbiliario espafiol, fondos de inversion

vinculados a The Blackstone Group, L.P. son acstasimayoritarios de otras cuatro SOCIMI en
el MAB; Fidere Patrimonio SOCIMI, S.A., Albiranadprerties SOCIMI, S.A., Corona Patrimonial

SOCIMI, S.A. y Torbel Investments 2015 SOCIMI, SBada la localizacion de los activos de las
SOCIMI, puede que compitan en algunas zonas geogsafAsimismo, los recursos de gestion
compartidos entre Albirana Properties SOCIMI, STPorbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. y

Euripo, podrian destinarse de forma prioritarianasuu otras.

Declaracion sobre el capital circulante

El Consejo de Administracion de la Sociedad dedai tras realizar un analisis con la diligencia
debida, la Sociedad no dispone del capital cir¢calémorking capita) suficiente para llevar a cabo
su actividad durante los 12 meses siguientes a&daafde incorporacion del MAB, si bien el
accionista mayoritario ha manifestado su compromisoubrir las posibles necesidades de tesoreria
a través de financiacion adicional o aportacioreesatios.

Declaracion sobre la estructura organizativa de [€ompafiia

El Consejo de Administracion de la Sociedad, dactare la misma dispone de una estructura
organizativa y un sistema de control interno daflarmacion financiera que le permite cumplir con
las obligaciones informativas impuestas por la@icdel MAB 6/2018 (ver Anexo VI del presente
Documento Informativo).
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2.22.

2.23.

Declaracion sobre la existencia Reglamento intermte conducta

El Consejo de Administracion ha aprobado con fd¢hde octubre de 2018 un Reglamento Interno
de Conducta, si bien segun el reciente Real Detegth9/2018, de 23 de noviembre, de servicios
de pago y otras medidas urgentes en materia fieimajue modifica la redaccion del articulo 225.2
de la Ley del Mercado de Valores, no es obligatm@iuitirlo a la CNMV.

El Reglamento Interno de Conducta regula, ent@satosas, la conducta de los administradores y
directivos en relacion con el tratamiento, uso Pligidad de la informacion privilegiada. El
Reglamento Interno de Conducta aplica, entre qimxsonas, a los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad, a los directivosnpkeados de sociedades que realicen actividades
para la Sociedad de gestion de activos, desadelfiroyectos o gestién de la propiedad que tengan
acceso a informacion privilegiada y a los asesexésrnos que tengan acceso a dicha informacion
privilegiada.

El Reglamento Interno de Conducta, esta dispondate la pagina web de la Sociedad
(www.euripoproperties.com

Factores de riesgo

Ademas de toda la informacidn expuesta en este lBecto Informativo y antes de adoptar la
decision de invertir adquiriendo acciones de lai&tad, deben tenerse en cuenta, entre otros, los
riesgos que se enumeran a continuacién, que podféatar de manera adversa al negocio, los
resultados, las perspectivas o la situacion firmaciecondmica o patrimonial del Emisor.

Estos riesgos no son los Unicos a los que la Sadipddria tener que hacer frente. Hay otros riesgos
gue, por su mayor obviedad para el publico en géneo se han tratado en este apartado.

Ademas, podria darse el caso de que futuros rieaghslmente desconocidos o no considerados
como relevantes en el momento actual, pudierarr temefecto en el negocio, los resultados, las
perspectivas o la situacion financiera, econémipatamonial del Emisor.

2.23.1. Riesgos operativos y de valoracion

Riesgo vinculado a la gestién externa del Grupo

El Grupo Euripo se encuentra gestionado por Figd@a Anticipa conforme a contratos de gestidn
externa (ver apartado 2.6.1 del presente Documefdomativo para mayor detalle), sociedades
indirectamente participadas por fondos de inversidnulados a The Blackstone Group L.P. (en
adelante, Blackstong).

En base a estos contratos, toda actividad inheeelaegestion (o comprendidas en el contrato de
gestién) depende en gran parte de Anticipa y Fidede forma indirecta de Blackstone, con el
control y supervision por parte de la Compafiia. €em indica a continuacion (en el riesgo por
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“Influencia actual del accionista mayoritario”),slantereses de Blackstone pudieran resultar
distintos de los intereses de los potenciales raiagoionistas minoritarios.

Influencia actual del accionista mayoritario

La Sociedad se encuentra controlada por BuffalodQi$D) Holdco, S.a r.L. al 98,18%, sociedad
domiciliada en Luxemburgo y con nimero de iderdiién de extranjero (NIE) NO185171F, que a
su vez depende indirectamente de fondos vinculadiackstone, cuyos intereses pudieran resultar
distintos de los intereses de los potenciales raiagoionistas, que mantendran una participacion
minoritaria, por lo que no podran influir signiftaamente en la adopcion de acuerdos en la Junta
General de Accionistas ni en el nombramiento deniesnbros del Consejo de Administracion.

En relacién a esto, fondos de inversién vinculaaddlackstone son indirectamente accionistas
mayoritarios en otras cuatro SOCIMI en el MAB; Fald?atrimonio SOCIMI, S.A., Albirana
Properties SOCIMI, S.A., Corona Patrimonial SOCIBIA. y Torbel Investments 2015 SOCIMI,
S.A,, y tiene mas intereses en el mercado inmeioilespafiol. En consecuencia, existe un riesgo de
que dichos fondos vinculados a Blackstone canalicsroportunidades de inversion a través de sus
otras SOCIMI o vehiculos.

Conflictos de interés con partes vinculadas

La Sociedad ha realizado operaciones con parteslaitias y podria seguir haciéndolo en el futuro,
de acuerdo con el apartado 2.15 del presente Datan@ormativo (resaltando lineas de crédito
por importe maximo disponible de 300 millones deosiconcedidas por Buffalo Socimi Holdco
S.ar.l. y Patriot Socimi Holdco, S.a r.l.,, ambas an tipo de interés del 3,70% anual, las cuales
constan canceladas a fecha de emision del Documafdomativo). En caso de que dichas
operaciones no se realicen en condiciones de nerfzareciendo los intereses de sus principales
accionistas y otras partes vinculadas, podriaafeetgativamente a la situacion financiera, activos
resultados o valoracién de Euripo.

Riesgo derivado de viviendas no alquiladas ocupgadagerceros

A fecha del presento Documento Informativo, apr@damente el 7% de los activos cuya propiedad
y posesion recaia en sociedades del Grupo Eurjuyq destino es el alquiler a terceros, han sido
ocupados sin justo titulo. En caso de que el GEyo tuviera dificultades para desalojar a estos
terceros de los activos 0 aumentara el nUmerostescpodria conllevar una reduccién del negocio,
flujos operativos y valoracién de la Sociedad.

Riesgo de unidades de la cartera sin certificadefildencia energética

A fecha 31 de agosto de 2018, el Grupo Euripo dispe un total de 1.424 activos con tipologia
vivienda y por tanto objeto de disponibilidad deECEas Sociedades Gestoras disponen de CEE y
de etiqueta para la totalidad de los inmueblesigadhbs en los diferentes portales inmobiliarios. No
disponen de CEE en aquellos inmuebles en los clpkes estan realizando labores de adecuacion
(108 activos) -sea en fase de redaccion de infarbiien en fase de ejecucion de obras de reforma-
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i) no se ha podido acceder al estar arrendadogl enomento de la adquisicion (cuestion
imprescindible para la realizacion del informe, 28Gtivos). Se engloban en estos casos las
situaciones de inmuebles alquilados en la fechau@bles en situacién de ocupacién, inmuebles
con testimonios o posesiones en gestion. Quedagmtada obtencion de CEE del 22% de los
activos con tipologia de vivienda.

La falta de obtencién de CEE puede suponer uncigsg podria afectar a la valoracion de la
Sociedad.

Riesgos asociados a la valoracion inmobiliaria @nplada para determinar el precio de
referencia

A la hora de valorar el activo inmobiliario Gesvia#t asumido, entre otras, hipétesis relativas al
precio de venta de los inmuebles y los gastos si#édgey mantenimiento de los mismos. También
se han considerado hipoétesis relativas al peri@ardendamiento y comercializacion, la tasa de
descuento empleada, nivel de rentas, grado de ciémpantre otras, con los que un potencial
inversor podria no estar de acuerdo.

Por un lado, en relacidén a los ingresos, Geseatehido en cuenta hipétesis que asumen la puesta
en valor de los activos a través de la venta umdraascurrido un periodo de comercializacion (en
el caso de los activos no ocupados) o de arrendéomyecomercializacion (en el caso de los activos
ocupados), ver apartado 2.6.5 del presente Doconheiormativo. Por otro lado, en relacion a los
gastos de gestion y mantenimiento de los activesv@t ha asumido sus propias hipétesis de
mercado que difieren de las de la Sociedad.

A efectos aclaratorios, tanto las hipétesis degsgs como las de gastos son independientes a las
llevadas a cabo por la Sociedad en sus previsiones.

En caso de que el mercado o los activos no evalacém conforme a las hipétesis adoptadas por
Gesvalt, esto podria llegar a impactar en el vddolos activos y por ende, de la propia Compaiiia.

Riesgos asociados a la valoracién inmobiliaria fatu

La Sociedad, por medio de expertos independiergakzara valoraciones sobre la totalidad de sus
activos. Para realizar las valoraciones de los@stestos expertos independientes tendran enecuent
determinada informacion y estimaciones, por logueaquier variacion en las mismas, ya sea como
consecuencia del transcurso del tiempo, por candrida operativa de los activos, por cambios en
las circunstancias de mercado o por cualquier fatrtor, implicaria la necesidad de reconsiderar
dichas valoraciones.

Por otra parte, el valor de mercado de los inmselpedria sufrir descensos por causas no
controlables por la Sociedad, como por ejempleatéacion de la rentabilidad esperada debida a un
incremento en los tipos de interés o los cambiomativos, lo que podria llegar a impactar en el
valor de los activos y por ende, de la propia Stade
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Riesgos de cambios normativos

Las actividades de la Sociedad estan sometidaspadiiciones legales y reglamentarias de orden
técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, asmooa requisitos urbanisticos, de seguridad,
técnicos y de proteccién al consumidor, entre oftas administraciones locales, autonémicas y
nacionales pueden imponer sanciones por el incamglio de estas normas y requisitos. Las
sanciones podrian incluir, entre otras medidastice®mnes que podrian limitar la realizacion de
determinadas operaciones por parte de la Sociedddmas, si el incumplimiento fuese
significativo, las multas o sanciones podran afeatmativamente al negocio, los resultados y la
situacion financiera de la Sociedad.

Asimismo, un cambio significativo en estas dispiosies legales y reglamentarias (en especial al
régimen fiscal de las SOCIMI), o un cambio que &f@da forma en que estas disposiciones legales
y reglamentarias se aplican, interpretan o hacepliy podria forzar a la Sociedad a modificar sus
planes, proyecciones o incluso inmuebles y, paotaasumir costes adicionales, lo que afectaria
negativamente a la situacion financiera, resultadesloraciéon de la Sociedad.

Por otra parte, el sistema de planificacion urlimm@issobre todo a nivel local, puede sufrir reigas

o desviaciones. Por este motivo, la Sociedad ndgpgarantizar que, en el caso de nuevos proyectos
gue requieran la concesion de licencias por patkas autoridades urbanisticas locales, estas se
concedan a su debido tiempo. Ademas, si surgiemadasidad de buscar nuevas autorizaciones o
de modificar las ya existentes, existe el riesgguketales autorizaciones no puedan conseguirse o
se obtengan con condiciones mas onerosas y/o conplasicion de determinadas obligaciones
impuestas por las autoridades urbanisticas loealesrgadas de conceder tales autorizaciones.

Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuadeivadas de los contratos de arrendamiento y
a la solvencia y liquidez de los inquilinos

A pesar de que a fecha del presente Documentaniaforo no existe ningan inquilino relevante a
efecto de rentas, podria darse el caso de que anta felevante de los inquilinos atravesaran
circunstancias desfavorables, financieras o dequaiel otro tipo, que les impidiera atender
debidamente a sus compromisos de pago, lo cualigpadfiectar negativamente a la situacion
financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

Riesgos derivados de reclamaciones de responsadilidie cobertura insuficiente bajo los seguros

Euripo estd expuesta a reclamaciones sustanciaesesponsabilidad por incumplimientos
contractuales, incluyendo incumplimientos por emoomision de la propia Sociedad o de sus
profesionales en el desarrollo de sus actividaéleisnismo, los activos inmobiliarios que adquiera
la Sociedad estan expuestos al riesgo genéricaaflesdque se puedan producir por incendios,
inundaciones u otras causas, pudiendo la Sociedattir en responsabilidad frente a terceros como
consecuencia de dafios producidos en cualquiesdetlivos de los que Euripo fuese propietario.

Los seguros que se contraten para cubrir todos est®gos, si bien se entiende que cumplen los
estandares exigidos conforme a la actividad ddtsdeg podrian no proteger adecuadamente al
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Emisor de las consecuencias y responsabilidadesadaes de las anteriores circunstancias,
incluyendo las pérdidas que pudieran resultar dedarupcion del negocio.

Si el Emisor fuera objeto de reclamaciones susidag;isu reputacion y capacidad para la prestacion
de servicios podrian verse afectadas negativamasitdismo, los posibles dafios futuros causados
gue no estén cubiertos por los seguros contratamtdsuripo, que superen los importes asegurados,
que tengan franquicias sustanciales, o que no estélerados por limitaciones de responsabilidad
contractuales, podrian afectar negativamente ardesltados de explotacion y a la situacion
financiera de la Sociedad.

Riesgos de la gestion del patrimonio

La actividad del Grupo Euripo es principalmentedt alquiler de activos inmobiliarios. Una
incorrecta gestion de esta actividad conllevaesgo de desocupacion en los inmuebles arrendados.
Por lo tanto, si las Sociedades Gestoras no cagrsigue sus inquilinos renueven los contratos de
alquiler a su vencimiento o la renovacion de dickostratos se realiza en términos menos
favorables para el Emisor o0 no se consiguen nuerosndatarios, podria producirse una
disminucién del nivel de ocupacion y o las rentatod inmuebles, lo que conllevaria una reduccion
del margen del negocio, flujos operativos y valinacde la Sociedad.

En lo que a renovaciones y/o finalizaciones deratmtse refiere las mismas vendrian a coincidir
en los periodos sefialados, conforme el siguientdleexistente a 31 de agosto de 2018:
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Por otra parte, en el negocio de patrimonio exaktéesgo de insolvencia o falta de liquidez de los
clientes que podria ocasionar impagos de los algs) lo cual implicaria una disminucion en los
ingresos por parte de la Sociedad v, si el riesginsolvencia se generalizara, repercutir en una
disminucién significativa del valor de los activdglemas, la adquisicidn o rehabilitacion de nuevos
inmuebles destinados a arrendamiento implica iraptes inversiones iniciales que pueden no verse
compensadas en caso de incrementos inesperadosteg y/o reducciones en los ingresos previstos
por rentas. Asimismo, los significativos costesumiclos para el mantenimiento y gestién de los
inmuebles, tales como, impuestos, gastos por $esyviceguros, costes de mantenimiento y
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renovacion, generalmente no se reducen de maneparpional en caso de disminucién de los
ingresos por las rentas de dichos inmuebles.

Si las Sociedades Gestoras no lograsen unos nidelescupacion elevados o disminuyera la
demanda en el mercado de alquiler por otros fagtar@o fueran capaces de disminuir los costes
asociados por el mantenimiento y la gestion delmsiebles en caso de disminucién de los ingresos
por rentas, las actividades, los resultados y flaasion financiera del Emisor podrian verse
significativamente afectados.

Riesgo por conflicto de interés relacionado coehsejo de Administracion

La Sociedad no cuenta con consejeros independidfgtss puede derivar en posibles conflictos de
interés y una alta influencia del accionista magoin. La Sociedad no tiene previsto nombrar
consejeros independientes ni adoptar practicasieie gobierno.

Adicionalmente, los miembros del Consejo de Admiiagson pueden tener intereses en otras
sociedades. En particular, los miembros del Condejddministracién de la Sociedad coinciden
con los de Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A.

2.23.2. Riesgos relativos a la financiacion de la Sociedgdsu exposicion al tipo de interés
Nivel de endeudamiento

Segun los estados financieros auditados consoldfidalizados a 31 de diciembre de 2017, el

Grupo presenta una deuda neta por importe de 59%82uros (equivalente a un 74% del total

activo a dicha fecha). A 31 de agosto de 2018,eladd neta asciende a 147.963.233 euros
(equivalente a un 91% del valor contable del @tivo a dicha fecha y al 67% del valor de mercado
de los activos segun el informe de Gesvalt).

El importe de deuda con empresas vinculadas a gdat@o plazo es de 11,46 millones de euros a
31 de diciembre de 2017 y 92,41 millones de eu®k de agosto de 2018 (ver seccion 2.15.1 para
mayor detalle).

El importe de deuda con entidades de crédito @ goldrgo plazo es de 53,87 millones de euros a
31 de diciembre de 2017 y 59,32 millones de eur® ale agosto de 2018. Estos importes
corresponden al Buffalo SFA y al Patriot SFA. Lamdiciones econdmicas de los anteriores
contratos de financiacién constan detalladas sedeion 2.13 del presente Documento Informativo.

El incumplimiento en el pago de la deuda financigmade otras obligaciones asumidas por parte

del Grupo Euripo bajo las financiaciones descafastaria negativamente a la situacion financiera,
resultados o valoracién de la Sociedad como emisor.
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Fondo de maniobra negativo

Segun los estados financieros intermedios bajsifevliimitada a 31 de agosto de 2018, la Sociedad
presenta un fondo de maniobra (calculados comdfdaedcia entre el activo corriente y pasivo
corriente) negativo, por importe de 47,82 millomkss euros (1,15 millones de euros a 31 de
diciembre de 2017), si bien, del total de pasiwsentes del Grupo por importe de 53,386 millones
de euros (7,94 millones de euros a 31 de diciend2017), un importe de 45,21 millones de euros
(1,73 millones de euros a 31 de diciembre) es goiedades vinculadas. En caso de incumplimiento
a la hora de atender los vencimientos de pagoeeked, podria afectar negativamente a la situacion
financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

Riesgo de tipo de interés

Tanto la tesoreria como la deuda financiera depGfuripo, estan expuestas al riesgo de tipo de
interés, el cual podria tener un efecto adverslm®nesultados financieros y en los flujos de caja.
Las sociedades del Grupo utilizan instrumentosfirexos derivados para cubrir los riesgos a los
que se encuentra expuesta su actividad, operagidhges de efectivo futuros.

Riesgo de ejecucién de las prendas existentes palote de las participaciones sociales del Grupo
Euripo

La totalidad de las participaciones sociales de propiedad de Euripo estan pignoradas a favor de
la entidad financiera bajo el Buffalo SFA, en géi@mle las obligaciones de pago derivadas del
Buffalo SFA referido en el apartado 2.13 del prés®&ocumento Informativo.

En caso de que los obligados del Grupo Euripo imptienan las obligaciones de pago contraidas
bajo el Buffalo SFA, la entidad financiera (a trawtel agente de garantias) estaria facultado para
ejecutar la prenda sobre las participaciones sxjaignoradas de Avir; sin embargo, es relevante
mencionar que la responsabilidad de Euripo en dasgecucion se encuentra limitada al valor de
la garantia real que suponen las participaciongalses pignoradas, de tal manera que Euripo no es
garante personal ni responde con su patrimonio éiféde las participaciones sociales de lasdifial
gue han sido pignoradas). En este sentido, laggadrantizadas no tendran, en ningln caso,
derecho a exigir que la Sociedad responda persendimitadamente por las obligaciones
garantizadas pendientes de pago. En el marco delide proceso de ejecucion, dichas
participaciones podrian llegar a ser adquiridaspotercero distinto a Euripo (incluyendo a la
propia parte garantizada), de tal modo que Aviadajde pertenecer y estar controlada por la
Sociedad.

Adicionalmente, con fecha 12 de febrero de 2018adolas participaciones sociales de las
sociedades filiales Mosela, Patriot Propco | y Nas@piedad de Euripo se pighoraron a favor del
agente de garantias bajo el Patriot SFA, en gardatias obligaciones de pago derivadas del Patriot
SFA referido en el apartado 1.3 del presente Dootonmformativo. En fecha 31 de agosto de
2018, tras la adquisicién por la Sociedad de ttaaparticipaciones de Mosela, Patriot Propco | y
Naya, la Sociedad ratificé las prendas otorgadaspanterior propietario.
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En caso de que los obligados del Grupo Euripo impdienan las obligaciones de pago contraidas
con bajo el Patriot SFA, el agente de garantiamiastacultado para ejecutar la prenda sobre las
participaciones sociales pignoradas de MoselaijdP&ropco | y Naya; sin embargo, es relevante
mencionar que la responsabilidad de Euripo en dasgecucion se encuentra limitada al valor de
la garantia real que suponen las participaciongalss pignoradas de tal manera que Euripo no es
garante personal ni responde con su patrimonio éitéde las participaciones sociales de laséiial
que han sido pignoradas). En este sentido, laggagdrantizadas no tendran, en ningdn caso,
derecho a exigir que la Sociedad responda persendiimitadamente por las obligaciones
garantizadas pendientes de pago. En el marco delid® proceso de ejecucién, dichas
participaciones podrian llegar a ser adquiridaspotercero distinto a Euripo (incluyendo a la
propia parte garantizada), de tal modo que Modeddriot Propco | y Naya dejarian de estar
controladas por la Sociedad.

2.23.3. Riesgos asociados al sector inmobiliario

El sector inmobiliario es un sector ciclico

La actividad inmobiliaria esta sujeta a ciclos gependen del entorno econémico-financiero. Los
precios de las rentas obtenidas asi como el valtosdactivos estan influidos, entre otros factores
por la oferta y la demanda de inmuebles, los tgmsnterés, la inflacion, la tasa de crecimiento
econdmico, los cambios en la legislacion, la sitimgeopolitica, las medidas politicas adoptadas
y los factores demograficos y sociales.

Ciertas variaciones de dichos factores podrian quanv un impacto sustancial adverso en las
actividades, resultados y situacion financieraadgdciedad.

Relativa iliquidez de los activos inmobiliarios

Las inversiones en activos inmobiliarios son retatiente iliquidas, especialmente en el escenario
de recesion del mercado inmobiliario que se hadweién los Ultimos afios. Esta falta de liquidez
puede limitar la capacidad para convertir algurai@s en efectivo a corto plazo atendiendo que
los activos inmobiliarios necesitaran de transfaidmpara tener un destino final residencial.
Sector altamente competitivo

Las actividades en las que opera Euripo se enauadrain sector competitivo en el que operan
otras compafiias especializadas, nacionales e astenales, que movilizan importantes recursos

humanos, materiales, técnicos y financieros.

La experiencia, los recursos materiales, técnicfisancieros, asi como el conocimiento local de
cada mercado son factores clave para el desempitéiscede la actividad en este sector.

Es posible que los grupos y sociedades con log€qtipo compite pudieran disponer de mayores
recursos, tanto materiales como técnicos y finaosj®@ mas experiencia 0 mejor conocimiento de
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los mercados en los que opera o pudiera operdrfetu®, y pudieran reducir las oportunidades de
negocio de Euripo.

La elevada competencia en el sector podria dar &mgel futuro a un exceso de oferta de inmuebles
0 a una disminucion de los precios.

Finalmente, la competencia en el sector inmobdigadria dificultar, en algunos momentos, la
adquisicion de activos en términos favorables mhrEBEmisor. Asimismo, los competidores del
Emisor podrian adoptar modelos de negocio de elqule desarrollo y adquisicién de inmuebles
similares a los del Emisor. Todo ello podria redumis ventajas competitivas y perjudicar
significativamente el desarrollo futuro de sus\agdtides, los resultados y la situacion financiera d
la Sociedad.

Concentracién geogréfica de producto y mercado

Desde el punto de vista de la diversificacion géfica, destacar que los inmuebles se encuentran
distribuidos en 35 provincias, de una manera hgérea, si bien destacan las provincias de Madrid
(17% de las unidades y 22% del valor a 31 de aglesf018), Malaga (13% de las unidades 'y 17%

del valor) y Barcelona (12% de las unidades y 14%vdlor) como aquellas que cuentan con una

mayor concentracion de activos. Por ello, en casonddificaciones urbanisticas especificas de

dichas provincias o por condiciones econémicasquéaites que presenten estas regiones, podria
verse afectada negativamente la situacién finaamciesultados o valoracion de la Sociedad, si bien
actualmente desde el punto de vista econdmicoase de tres de las areas mas dindmicas del
territorio nacional.

Riesgo reputacional del Gestor

La Sociedad podria estar expuesta a un riesgoaapuogl del gestor que afectase negativamente a
su valoracion.

Riesgo de inestabilidad politica en Cataluiia

Debido a la situacion actual en Catalufia, podritgtiexin riesgo de inestabilidad politica que adect
a la valoracién de los activos en dicha zona gdicgrdo cual impactaria negativamente en la
valoracion conjunta de la Sociedad.

Riesgo de incumplir previsiones.
Euripo ha realizado unas previsiones en base sasigade hipétesis de ingresos y gastos que podrian

no cumplirse en el futuro. A su vez, este hechaipoafectar negativamente a la valoraciéon de la
Sociedad.
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Riesgo de dafios de los inmuebles

Los inmuebles de la Sociedad estan expuestos asdafdzedentes de posibles incendios,
inundaciones, accidentes u otros desastres natug&ilbien la Sociedad tiene contratados seguros,
si alguno de estos dafios no estuviese aseguradpusisse un importe mayor a la cobertura
contratada, la Sociedad tendria que hacer frelde mismos ademas de a la pérdida relacionada
con la inversion realizada y los ingresos previstm el consiguiente impacto en la situacion
financiera, resultados o valoracion de la Sociedad.

2.23.4. Riesgos ligados a las acciones

Riesgo de falta de liquidez

Las acciones de la Sociedad nunca han sido obgetegociaciéon en ningin mercado multilateral
por lo que no existen garantias respecto al volutkeecontratacién que alcanzaran las acciones ni
de su nivel de liquidez. Los potenciales inversaigsen tener en cuenta que el valor de inversion
en la Sociedad puede aumentar o disminuir.

Evolucién de la cotizacién

Los mercados de valores presentan en el momenta di&boracién del presente Documento
Informativo una elevada volatilidad, fruto de layantura que atraviesa la economia lo que podria
tener un impacto negativo en el precio de las aesi@e la Sociedad.

Factores tales como fluctuaciones en los resultdeds Sociedad, cambios en las recomendaciones
de los analistas y en la situacion de los mercéidascieros espafioles o internacionales, asi como
operaciones de venta de los principales accionid¢ata Sociedad, podrian tener un impacto
negativo en el precio de las acciones de la Sodieda

Los eventuales inversores han de tener en cueatalqalor de la inversién en la Sociedad puede
aumentar o disminuir y que el precio de mercadaslacciones puede no reflejar el valor intrinseco
de ésta.

Free-float limitado

La Sociedad contara con un free-float limitado. Borlado, a fecha del presente Documento
Informativo, 22 accionistas con una participacidnet capital inferior al 5% son propietarios de
90.910 acciones, que representan un 1,82% dehtapttial de Euripo con un valor total estimado
de mercado de 2.000.020 de euros.

Adicionalmente, en linea con lo previsto en la @ac del MAB 2/2018, el accionista principal ha
decidido poner a disposicién del Proveedor de ldegui(ver apartado 3.9 de este Documento
Informativo), una combinacién de 150.000 euros fatt®o y 6.819 acciones de la Sociedad
equivalente a 150.018 euros, considerando el poecieferencia por accién de 22,00 euros. Dado
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que dichas acciones representan un 0,14% del kapital de la Sociedad, se estima que las
acciones de la Sociedad tendran una reducida éguid

Recomendaciones de buen gobierno

A la fecha del presente Documento Informativo lai€tad no tiene implantadas ni tiene previsto
implantar las recomendaciones contenidas en elg@étinificado de Buen Gobierno de las
sociedades cotizadas lo cual no facilita la traresgaa ni la informacion a potenciales inversores.

2.23.5. Otros Riesgos

Falta de liquidez para la satisfaccion de divideado

Todos los dividendos y otras distribuciones pagaslpor la Sociedad dependeran de la existencia
de beneficios disponibles para la distribucion ydg suficiente. Ademas, existe un riesgo de que
la Sociedad genere beneficios pero no tenga sufficieaja para cumplir, dinerariamente, con los
requisitos de distribucion de dividendos previgtn®l régimen SOCIMI. Si la Sociedad no tuviera
suficiente caja, la Sociedad podria verse obligesktisfacer dividendos en especie 0 a implementar
algun sistema de reinversion de los dividendosuewvas acciones.

Como alternativa, la Sociedad podria solicitarrfmiacion adicional, lo que incrementaria sus costes
financieros, reduciria su capacidad para pedirnfirecion para el acometimiento de nuevas
inversiones y ello podria tener un efecto matexthlerso en el negocio, condiciones financieras,
resultado de las operaciones y expectativas dededad.

Los Estatutos Sociales contienen obligaciones dienimizacién de los accionistas de la Sociedad a
favor de la Sociedad con el fin de evitar que éépcal devengo del gravamen especial del 19%

previsto en la Ley de SOCIMI tenga un impacto nggagn los resultados de la Sociedad. Este

mecanismo de indemnizacion podria desincentivemtieada de accionistas. En concreto, de acuerdo
con los Estatutos Sociales, el importe de la indeseron sera equivalente al gasto por Impuesto

sobre Sociedades que se derive para la Sociedadgedel dividendo que sirva como base para el
célculo del gravamen especial, incrementado earlidad que, una vez deducido el Impuesto Sobre
Sociedades que grave el importe total de la indeaswitn, consiga compensar el gasto derivado del
gravamen especial y de la indemnizacion correspoieli

Los accionistas estarian obligados a asumir losesofiscales asociados a la percepcion del
dividendo y, en su caso, a asumir el pago de lanmilzacién prevista en los Estatutos Sociales
(gravamen especial), incluso aun cuando no hubies#ido cantidad liquida alguna por parte de

la Sociedad. Asimismo, el pago de dividendos ere@sp(o la implementacion de sistemas

equivalentes como la reinversion del derecho atldhdo en nuevas acciones) podria dar lugar a la
dilucién de la participacién de aquellos acciomstpue percibieran el dividendo de manera
monetaria.
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Pérdida del régimen fiscal de las SOCIMI

La Sociedad podria dejar de beneficiarse del régifiezal especial establecido en la Ley de
SOCIMI, pasando a tributar por el régimen geneehl 8, en el propio periodo impositivo en el que
se manifieste alguna de las circunstancias sigesent

a) La exclusiébn de negociacion en mercados reguladesm @n sistema multilateral de
negociacion.

b) Elincumplimiento sustancial de las obligacionesnd@macién a que se refiere el articulo
11 de la Ley de SOCIMI, excepto que en la memoglaegercicio inmediato siguiente se
subsane ese incumplimiento.

c) La falta de acuerdo de distribucién o pago totaduzial, de los dividendos en los términos
y plazos a los que se refiere el articulo 6 deshade SOCIMI. En este caso, la tributacion
por el régimen general tendra lugar en el periogwositivo correspondiente al ejercicio
de cuyos beneficios hubiesen procedido tales didds.

d) Larenuncia a la aplicacion del régimen fiscal esderevisto en la Ley de SOCIMI.

e) Elincumplimiento de cualquier otro de los reqaisiexigidos en la Ley de SOCIMI para
que la Sociedad pueda aplicar el régimen fiscad@al) excepto que se reponga la causa
del incumplimiento dentro del ejercicio inmediatagusente. No obstante, el
incumplimiento del plazo de mantenimiento de lageisiones (bienes inmuebles o
acciones o participaciones de determinadas ensjladgue se refiere el articulo 3.3 de la
Ley de SOCIMI no supondré la pérdida del régimeadi especial.

La pérdida del régimen fiscal especial estableeitlta Ley de SOCIMI implicara que no se pueda
optar de nuevo por su aplicacion durante al memassafios desde la conclusion del dltimo periodo
impositivo en que fue de aplicacién dicho régimen.

La pérdida del régimen fiscal antes de que la Sladéaya consolidado el régimen de SOCIMI
durante 3 afios determinaria que la Sociedad quethtigada a ingresar, en su caso, la diferencia
entre la cuota que por dicho impuesto resultasaptiear el régimen general y la cuota ingresada
que result6 de aplicar el régimen fiscal especial geriodos impositivos anteriores al
incumplimiento, sin perjuicio de los intereses dendra que, en su caso, resultasen procedentes.
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3.1.

3.2.

3.3.

INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES

Nimero de acciones cuya incorporacion se solicitaalor nominal de las mismas. Capital
social, indicacién de si existen otras clases o igar de acciones y de si se han emitido valores
que den derecho a suscribir o adquirir acciones. Arerdos sociales adoptados para la
incorporacion

Con fecha 15 de octubre de 2018 el accionista (mizoaquel entonces de la Sociedad acordd
solicitar la incorporacion a negociacion de laltdtal de las acciones de la Sociedad represergativa
de su capital social en el MAB segmento para SOGNAB-SOCIMI).

A la fecha del presente Documento Informativo,agi@l social de Euripo esta totalmente suscrito

y desembolsado. El importe del mismo asciende @000 euros, representado por 5.000.000

acciones nominativas de 1 euro de valor nominah ce de ellas, de una sola clase y serie, y con
iguales derechos politicos y econdémicos, repredastmediante anotaciones en cuenta.

La Sociedad conoce y acepta someterse a las ne@xisentes a fecha del presente Documento
Informativo en relacion con el segmento MAB-SOCIMB cualesquiera otras que puedan dictarse
en materia del MAB-SOCIMI, y especialmente, solrmtorporacién, permanencia y exclusion de

dicho mercado.

Grado de difusion de los valores negociables. Degmmion, en su caso, de la posible oferta
previa a la incorporacion que se haya realizado yadsu resultado

A fecha del presente Documento Informativo, la &dad cumple con el requisito de difusion
establecido por la Circular del MAB 2/2018 dado quenta con 22 accionistas que tienen una
participacion inferior al 5% del capital social BeSociedad, que en su conjunto poseen 90.910
acciones, con un valor estimado de mercado de 220@uros considerando el precio de referencia
por accién de 22,00 euros.

Accionista N° acciones Participacion Valor (euros) *
Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l. 4.909.090 98,18% 107.999.980
22 accionistas minoritarios 90.910 1,82% 2.000.020

Total 5.000.000 100% 110.000.000

Caracteristicas principales de las acciones y logkchos que incorporan. Incluyendo mencién
a posibles limitaciones del derecho de asistenciato y nombramiento de administradores por
el sistema proporcional

El régimen legal aplicable a las acciones de lae8lad es el previsto en la legislacion espafiola v,
en concreto, en las disposiciones incluidas enela 16/2012 de 28 de diciembre, en la Ley de
SOCIMI (cuyo régimen ha quedado descrito en eltaga 2.6.3 anterior), el Real Decreto 1/2010,
de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Riflmmde la Ley de Sociedades de Capital (en
adelante, lal’ey de Sociedades de Capitjl el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 deubee,

por el que se aprueba el texto refundido de ladedyMercado de Valores y el Real Decreto Ley
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21/2017, de 29 de diciembre, por el que se aprualeaidas urgentes para la adaptacion del derecho
espafiol a la normativa de la Union Europea en matker mercado de valores, asi como en sus
respectivas normativas de desarrollo que seanlaaapn.

Las acciones de la Sociedad estan representadaspar de anotaciones en cuenta y estan inscritas
en los correspondientes registros contables a a@da Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion de ValoreA, $. (en adelante Iberclear”), con domicilio

en Madrid, Plaza Lealtad niumero 1, y de sus ergldrticipantes autorizadas (en adelante, las
“Entidades Participantes).

Las acciones de la Sociedad son nominativas y dstdmminadas en euros (euros).
Todas las acciones de la Sociedad son ordinagasfieren a sus titulares idénticos derechos. En
particular, cabe citar los siguientes derechosigi@y en los vigentes estatutos sociales o en la

normativa aplicable (Ley de Sociedades de Capi@inprmativa de SOCIMI):

a) Derecho al dividendo:

Todas las acciones de la Sociedad tienen deregiaotigipar en el reparto de las ganancias
sociales y en el patrimonio resultante de la ligoidn en las mismas condiciones.

La Sociedad esta sometida al régimen previsto aprimativa de SOCIMI en todo lo relativo
al reparto de dividendos, tal y como ha quedadoridlesn el apartado 2.6.3 anterior.

b) Derecho de asistencia y voto:

Todas las acciones de la Sociedad confieren ataleds el derecho de asistir y votar en la
Junta General de accionistas y de impugnar losrdasiesociales de acuerdo con el régimen
general establecido en la Ley de Sociedades detaCapen los Estatutos Sociales de la
Sociedad.

En particular, por lo que respecta al derecho dtemeia a las juntas generales de accionistas,
el articulo 13de los Estatutos Sociales de la Sociedad establec@odran asistir a la junta
general de accionistas todos los accionistas quéiadlen inscritos como tales en el
correspondiente registro de anotaciones en cuenddgdna de las Entidades Participantes con
un (1) dia de antelacion a la fecha sefialada paelébracion de la junta general de accionistas.

Los asistentes deberan estar provistos de la pomdgnte tarjeta de asistencia nominativa o
el documento que, conforme a Derecho, les acredit® accionistas.

Los Estatutos prevén la posibilidad de asistirmedios a distancia a las Juntas Generales, por
los medios y en las condiciones previstas en logips Estatutos Sociales.
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3.4.

<)

d)

e)

De acuerdo con lo previsto en la Ley de SociedddeSapital, se permite el fraccionamiento
del voto a fin de que los intermediarios financéegoe aparezcan legitimados como accionistas
pero actlen por cuenta de clientes distintos puentir sus votos conforme a las instrucciones
de éstos.

Cada accién confiere el derecho a emitir un voto:

Todo accionista que tenga derecho de asistencid faderse representar en la Junta por otra
persona, aunque ésta no sea accionista.

Derecho de suscripcién preferente:

Todas las acciones de la Sociedad confieren autartien los términos establecidos en la Ley
de Sociedades de Capital, el derecho de suscripc&darente en los aumentos de capital con
emision de nuevas acciones y en la emisién de aiitiges convertibles en acciones, salvo
exclusion del derecho de suscripcion preferentaaterdo con los articulos 308 y 417 de la
Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad cenfiarsus titulares el derecho de asignacion
gratuita reconocido en la propia Ley de Socieda@eSapital en los supuestos de aumento de

capital con cargo a reservas.

Derecho de informacidn:

Las acciones representativas del capital socia 8eciedad confieren a sus titulares el derecho
de informacion recogido en el articulo 93 d) deds de Sociedades de Capital y, con caracter
particular, en el articulo 197 del mismo texto le@ai como aquellos derechos que, como

manifestaciones especiales del derecho de infoémason recogidos en el articulado de la Ley

de Sociedades de Capital.

En caso de existir, descripcién de cualquier condiin estatutaria a la libre transmisibilidad
de las acciones compatible con la negociacion erMAB-SOCIMI

Los Estatutos prevén 2 situaciones en las quealssinision de las acciones esta sometida a
condiciones o restricciones compatibles con la ceg@n en el MAB-SOCIMI: (i) acciones
emitidas en virtud de un aumento de capital peneliga inscripcion en el Registro Mercantil; y (ii)
ofertas de adquisicion de acciones que puedan suponcambio de control. El texto integro del
articulo 7 de los Estatutos Sociales, en el que se contiandmas limitaciones, se transcribe
integramente a continuacion:

ARTICULO 7°.- TRANSMISIBILIDAD DE LAS ACCIONES.

a) Libre transmisién de las acciones
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3.5.

3.6.

Las acciones y los derechos econémicos que seadetiw ellas, incluidos los de suscripcién
preferente y de asignacion gratuita, son libremetrt@nsmisibles por todos los medios
admitidos en derecho. Las acciones nuevas no potha@msmitirse hasta que se haya
practicado la inscripcién del aumento de capitaletiRegistro Mercantil.

b) Transmisién en caso de cambio de control

No obstante lo anterior, el accionista que quiemgairir una participacion accionarial
superior al 50% del capital social, o que con lagasicién que plantee alcance una
participacion superior al 50% del capital sociaklgera realizar, al mismo tiempo, una oferta
de compra dirigida, en las mismas condiciones, @falidad de los restantes accionistas.

El accionista que reciba, de otro accionista o detarcero, una oferta de compra de sus
acciones, por cuyas condiciones de formulacionac@risticas del adquirente y restantes
circunstancias concurrentes, deba razonablementkide que tiene por objeto atribuir al
adquirente una participacion accionarial superiot 80% del capital social, s6lo podra
transmitir acciones que determinen que el adqueesiipere el indicado porcentaje si el
potencial adquirente le acredita que ha ofrecidia #éotalidad de los accionistas la compra de
sus acciones en las mismas condiciones.

El articulo 7de los Estatutos Sociales de la Sociedad se moédifediante decision del accionista
Unico adoptada el dia 15 de octubre de 2018, erario de los acuerdos aprobados con el fin de
adaptar el texto de los Estatutos Sociales dede&ad a las exigencias requeridas por la reguiacié
del MAB vy, en particular, por la Regulacion del MA#8ativa a las SOCIMI.

Por otro lado, tal y como se detalla en mayor needid elapartado 3.6de este Documento
Informativo, el accionista mayoritario (Buffalo (80MI) Holdco S.ar.l.) tiene el compromiso de
no vender las acciones de la Sociedad y de naaealperaciones equivalentes a ventas de acciones
dentro del afio siguiente a la incorporaciéon deitama al Mercado, salvo aquellas que se pongan a
disposicion del Proveedor de Liquidez, en su caso.

Pactos parasociales entre accionistas o entre la cgadad y accionistas que limiten la
transmision de acciones o que afecten al derecho d&o

La Sociedad no es parte de ningun pacto o acueredimite la transmision de acciones o que
afecte al derecho de voto, y tampoco es conocettogaie alguno de sus accionistas haya suscrito
ningun acuerdo o pacto que regule dichas cuestiones

Compromisos de no venta o transmisién, o de no enda, asumidos por accionistas o por la
Sociedad con ocasion de la incorporacion a negodiat en el MAB-SOCIMI

De conformidad con el articulo Primero de la Ciacdel MAB 2/2018 sobre SOCIMI, el accionista

principal, que cuenta con una participacién del8% del capital de la Sociedad a la fecha del
presente Documento Informativo, tiene el compromisamo vender las acciones de la Sociedad y
de no realizar operaciones equivalentes a ventaacd®nes dentro del afio siguiente a la
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incorporacion de Euripo al Mercado. De conformidash el mencionado articulo Primero, se
exceptuan de este compromiso aquellas accionesegjpengan a disposicion del Proveedor de
Liquidez.

3.7. Las previsiones estatutarias requeridas por la redacion del Mercado Alternativo Bursatil
relativas a la obligacion de comunicar participacioes significativas, pactos parasociales,
requisitos exigibles a la solicitud de exclusion deegociacién en el MAB y cambios de control
de la Sociedad

Con fecha 15 de octubre 2018, el accionista UnictaGociedad (Buffalo (SOCIMI) Holdco S.a
r.l.) adoptd las decisiones necesarias para adaptasiatutes sociales de la Sociedad a las
exigencias requeridas por la normativa del MABgerticular, por la Regulacién del MAB relativa
a las SOCIMI) en lo relativo a:

a) La introduccion de las obligaciones derivadas desmisiones que impliquen un cambio de
control en la Sociedad conforme a la redaccioradetia b del articulo 7de los Estatutos
Sociales cuya redaccion literal es la siguiente:

ARTICULO 7°.- TRANSMISIBILIDAD DE LAS ACCIONES.
b) Transmisién en caso de cambio de control

No obstante lo anterior, el accionista que quierdgairir una participacion accionarial
superior al 50% del capital social, o que con lagaicion que plantee alcance una
participacion superior al 50% del capital sociakliera realizar, al mismo tiempo, una oferta
de compra dirigida, en las mismas condiciones, ®falidad de los restantes accionistas.

El accionista que reciba, de otro accionista o detercero, una oferta de compra de sus
acciones, por cuyas condiciones de formulacidnaci@risticas del adquirente y restantes
circunstancias concurrentes, deba razonablementkiae que tiene por objeto atribuir al
adquirente una participacion accionarial superiof 80% del capital social, sélo podra
transmitir acciones que determinen que el adqué@esupere el indicado porcentaje si el
potencial adquirente le acredita que ha ofrecidia #otalidad de los accionistas la compra de
sus acciones en las mismas condiciones.

b) Las obligaciones de comunicacion de participacicsigsificativas y pactos parasociales,
conforme a lo dispuesto enaticulo 7 bisde los Estatutos Sociales vigentes de la Sociedad,
cuya redaccion literal es la siguiente:

ARTICULO 7° BIS.- COMUNICACION DE PARTICIPACIONEBSMHFICATIVAS Y
PACTOS PARASOCIALES.
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a) Comunicacion de participaciones significativas

Los accionistas estaran obligados a comunicar &teiedad cualquier adquisiciéon o
transmision de acciones, por cualquier titulo yedia o indirectamente, que determine
gue su participacion total alcance, supere o dastéedel 5% del capital social o sus
sucesivos multiplos.

Si el accionista fuera administrador o directivo tke Sociedad, la obligacién de
comunicacion se referira al porcentaje del 1% dmbital social y sucesivos mdltiplos.

Las comunicaciones deberan realizarse al 6rganoecsgna que la Sociedad haya
designado al efecto y dentro del plazo maximo decilatro dias habiles siguientes a
aquél en que se hubiera producido el hecho detemténde la obligacién de comunicar.

La Sociedad dara publicidad a dichas comunicaciatesonformidad con lo dispuesto
en la normativa del Mercado Alternativo Bursétil.

b) Comunicacién de pactos parasociales

Los accionistas de la Sociedad estaran obligadosomunicar a la Sociedad la

suscripcién, modificacién, prérroga o extincionaealquier pacto que restrinja o grave

la transmisibilidad de las acciones de su propiedadfecte a los derechos de voto
inherentes a dichas acciones.

Las comunicaciones deberan realizarse al 6rganoecsgna que la Sociedad haya
designado al efecto y dentro del plazo maximo ddroeudias habiles a contar desde
aquél en que se hubiera producido el hecho detemténde la obligacién de comunicar.

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

c) La regulacion del régimen aplicable a la exclusiénnegociacién en el MAB conforme al
articulo 7 ter de los estatutos sociales vigenefadSociedad, cuya redaccion literal es la
siguiente:

ARTICULO 7° TER.- Exclusion de negociacion en eBMA

En caso de que, estando las acciones de la Socatadidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, la Junta General de Accioastadoptara un acuerdo de exclusion de
negociacion de las acciones en el Mercado AltemsaBursatil que no estuviese respaldado
por la totalidad de los accionistas, la Sociedathes obligada a ofrecer, a los accionistas
gue no hubieran votado a favor, la adquisicion de acciones al precio que resulte de la
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regulacion aplicable a las ofertas publicas de adgibn de valores para los supuestos de
exclusién de negociacion.

La Sociedad no estara sujeta a la obligacion aotertuando acuerde la admision a cotizacion
de sus acciones en un mercado secundario oficédifeEs con caracter simultaneo a su
exclusion de negociacion del Mercado Alternativosatil.

3.8. Descripcion del funcionamiento de la Junta General

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

a) Convocatoria

El 6rgano de administracion debera convocar laajgeneral ordinaria para su celebracién
dentro de los seis primeros meses de cada ejerdisimismo, convocara la junta general
siempre que lo considere conveniente para losesgsrsociales y, en todo caso, cuando lo
soliciten uno o varios accionistas que sean tiéslate, al menos, un 5% del capital social,
expresando en la solicitud los asuntos a tratéa pmta. En este caso, la junta general debera
ser convocada para su celebracion dentro de l@sBssiguientes a la fecha en que se hubiera
requerido notarialmente a los administradores pepavocarla, debiendo incluirse
necesariamente en el orden del dia los asuntolsujiesen sido objeto de solicitud.

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

El anuncio expresara el nombre de la sociedadjgalr] la fecha y hora de la reunién en
primera convocatoria, asi como el orden del di@] gne figuraran los asuntos a tratar; podra,
asimismo, hacerse constar la fecha, hora y lugguensi procediere, se reunira la junta en
segunda convocatoria.

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

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

b) Qudérums de constitucion

La junta general quedara validamente constituigepemera convocatoria, cuando los
accionistas presentes o representados poseannasned 25% del capital social con derecho
a voto. En segunda convocatoria sera vélida latitocien de la junta, cualquiera que sea el
capital concurrente a la misma.
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No obstante lo anterior, para que la junta genamdiharia o extraordinaria pueda acordar
validamente el aumento o la reduccién del capitaluglquier otra modificacion de los
Estatutos Sociales, la emisién de obligacionesufaesion o la limitacion del derecho de
adquisicion preferente de nuevas acciones, asi tatnansformacion, la fusion, la escision

o la cesidn global de activo y pasivo y el trasldéadomicilio al extranjero, sera necesaria,
en primera convocatoria, la concurrencia de acsiagipresentes o representados que posean,
al menos, el 50% del capital suscrito con dereahoato. En segunda convocatoria, sera
suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital

c) Derecho de asistencia

A este respecto, podran asistir a la junta genedas los accionistas, siempre que conste
previamente a la celebracion de la junta la legitidn del accionista, que quedara acreditada
mediante correspondiente tarjeta de asistencianaiivia 0 el documento que, conforme a

derecho, les acredite como accionistas, en el guedscara el numero, clase y serie de las
acciones de su titularidad, asi como el nimerootieswque puede emitir.

Serd requisito para asistir a la junta generakdjaecionista tenga inscrita la titularidad de sus
acciones en el correspondiente registro contabkndeaciones en cuenta, con un (1) dia de
antelacion de aquél en que haya de celebrarsenfa juse provea de la correspondiente
acreditacion.

La asistencia a la junta también podra ser por oseilematicos, siempre que se garantice
debidamente la identidad del sujeto y éste dispaleglns medios necesarios para ello. En
todo caso, la convocatoria de la junta debera lestaby describir los plazos, formas y modo

de ejercicio de los derechos de los accionistaggios por el 6rgano de administracion para
permitir el ordenado desarrollo de la junta. Ertipalar, el 6rgano de administracion podra

determinar que las intervenciones o propuestascderdos que, conforme a la Ley de

Sociedades de Capital, tengan intencion de formmlégnes vayan a asistir por medios

telematicos, se remitan a la Sociedad con antéadral momento de la constitucién de la
junta.

d) Derecho de representacion

Todo accionista que tenga derecho de asistenciad pagerse representar en la junta general
por medio de otra persona, aunque ésta no seanataid a representacion debera conferirse
por escrito o por medios de comunicacién a diseaque cumplan con los requisitos legales
aplicables al ejercicio del derecho de voto a digtay con caracter especial para cada Junta.
Los poderes especiales deberan entregarse paraosparacion a la documentacion social,
salvo si constaren en documento publico. Quedaaha dos supuestos especificamente
regulados por la Ley de Sociedades de Capital ce&sperepresentacion familiar o con poder
general.
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Se permite el fraccionamiento del voto a fin de dp® intermediarios financieros que
aparezcan legitimados como accionistas pero agidenuenta de clientes distintos puedan
emitir sus votos conforme a las instrucciones desés

La representacion es siempre revocable. La asiatgecsonal del representado a la junta
tendrd el valor de revocacion.

e) Mesa de la Junta General

En las juntas generales actuaran como presidesgergtario los que lo sean del consejo de
administracion o, en caso de ausencia de éstogyéok propia junta acuerde.

f)  Adopcion de acuerdos

El presidente dirigira el debate, dara la palaloraopden de peticién y las votaciones se haran
a mano alzada, o por medio de un mecanismo siméaralogo para aquellos casos en que la
asistencia a la junta se realice por medios teleosgtsalvo cuando la votacién deba ser
secreta por decision del presidente o a peticionladenayoria del capital presente o
representado.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria simple deows de los accionistas presentes o
representados en la junta, entendiéndose adoptadouerdo cuando obtenga més votos a
favor que en contra del capital presente o reptaden

Para la adopcion de los acuerdos de aumento o adiédudel capital y cualquier otra
modificacion de los estatutos sociales, la emid®obligaciones, la supresién o la limitacién
del derecho de adquisicion preferente de nuevasres; asi como la transformacion, la
fusion, la escisién o la cesidn global de actiyaagivo y el traslado de domicilio al extranjero,
si el capital presente o representado supera elt&3¥ara con que el acuerdo se adopte por
mayoria absoluta. Sin embargo, se requerira el fastorable de los dos tercios del capital
presente o representado en la junta cuando end#ganvocatoria concurran accionistas que
representen el 25% o mas del capital suscrito eoectio de voto sin alcanzar el 50%.

g) Actas de la Junta

De las reuniones de la junta general se extendtadea el libro llevado al efecto. El acta
podra ser aprobada por la propia junta generahtire@mcion de haberse celebrado ésta y, en
su defecto, y dentro del plazo de quince (15) giasel presidente y 2 socios interventores, 1
en representacion de la mayoria y otro por la nmandl acta tendra fuerza ejecutiva a partir
de la fecha de su aprobacion.

En la pagina web de la Sociedad se encuentranrdigps, entre otra documentacion, los Estatutos
Sociales de la Sociedad.
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3.9.

Proveedor de liquidez con quien se haya firmado eorrespondiente contrato de liquidez y
breve descripcién de su funcién

Con fecha 10 de diciembre de 2018, Buffalo (SOCINt)dco S.a.r.l., el accionista mayoritario de
la Sociedad, formalizd un contrato de liquidez éeielante, el Contrato de Liquidez”) con el
intermediario financiero, miembro del mercado, RehBanco, S.A. (en adelante, Blrbveedor
de LiquideZz’).

En virtud de dicho contrato, el Proveedor de Ligaide compromete a ofrecer liquidez a los titulares
de acciones de la Sociedad mediante la ejecuci@peimciones de compraventa de acciones de la
Sociedad en el MAB de acuerdo con el régimen pieaisrespecto por la Circular 7/2017, de 4 de
enero, sobre normas de contratacidn de accion&sngeesas en Expansion a través del Mercado
Alternativo Bursatil (Circular 7/2017") y su normativa de desarrollo.

“El objeto del contrato de liquidez sera favoreaelitjuidez de las transacciones, conseguir una
suficiente frecuencia de contratacién y reducir V@siaciones en el precio cuya causa no sea la
propia linea de tendencia del mercado.

El contrato de liquidez prohibe que el Proveedor ldguidez solicite o reciba de Euripo
instrucciones sobre el momento, precio o demasicomeés de las operaciones que ejecute en
virtud del contrato. Tampoco podra solicitar ni figic informacion relevante de la Sociedad.

El Proveedor de Liquidez transmitira a la sociedadnformacién sobre la ejecucién del contrato
que aquélla precise para el cumplimiento de sugyablones legale$

El Proveedor de Liquidez dara contrapartida a tesciones vendedoras y compradoras existentes
en el MAB de acuerdo con sus normas de contratacidentro de los horarios de negociacién
previstos para esta Sociedad atendiendo al nuneeagcionistas que compongan su accionariado,
no pudiendo dicha entidad llevar a cabo las openasi de compraventa previstas en el Contrato de
Liquidez a través de las modalidades de contrataigdbloques ni de operaciones especiales tal y
como éstas se definen en la Circular 7/2017.

Buffalo (SOCIMI) Holdco S.a. r.l. se comprometeamer a disposicion del Proveedor de Liquidez
una combinacién de 150.000 euros en efectivo y%akiones de la Sociedad equivalente a
150.018 euros (contemplando un precio de referafeia2,00 euros por accion), con la exclusiva
finalidad de permitir al Proveedor de Liquidez hdtente a los compromisos adquiridos en virtud
del Contrato de Liquidez.

El Proveedor de Liquidez debera mantener una ésteuorganizativa interna que garantice la
independencia de actuacion de los empleados enltarga gestionar el presente Contrato respecto
a la Sociedad.

El Proveedor de Liquidez se compromete a no safictrecibir del Asesor Registrado ni de la
Sociedad instruccién alguna sobre el momento, prediemas condiciones de las 6rdenes que
formule ni de las operaciones que ejecute en sudad de Proveedor de Liquidez en virtud del
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Contrato de Liquidez. Tampoco podra solicitar wilve informacion relevante de la Sociedad que
no sea publica.

La finalidad de los fondos y acciones entregadcesxekisivamente la de permitir al Proveedor de
Liquidez hacer frente a sus compromisos de contidpapor lo que la Sociedad no podra disponer
de ellos salvo en caso de que excediesen las dadesiestablecidas por la normativa del Mercado
Alternativo Bursatil.

El contrato de liquidez tendra una duracion inddéin entrando en vigor en la fecha de
incorporacion a negociacion de las acciones detie8ad en el Mercado Alternativo Burséatil y
pudiendo ser resuelto por cualquiera de las partesaso de incumplimiento de las obligaciones
asumidas en virtud del mismo por la otra partepodecision unilateral de alguna de las partes,
siempre y cuando asi lo comunique a la otra part@gcrito con una antelacion minima de 60 dias.
La resolucion del contrato de liquidez sera comagtecpor la Sociedad al MAB.
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4, OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

No aplica.
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5.1.

5.2.

ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES

Informacién relativa al Asesor Registrado, incluyedo las posibles relaciones y vinculaciones
con el Emisor

Cumpliendo con el requisito establecido en la Gacdel MAB 2/2018, que obliga a la contratacion
de dicha figura para el proceso de incorporacidisB, segmento de SOCIMI, y al mantenimiento
de la misma mientras la Sociedad cotice en dichwade, la Sociedad contraté con fecha 17 de
septiembre de 2018 a Renta 4 Corporate, S.A. cemsnaregistrado.

Como consecuencia de esta designacion, desde féicha, Renta 4 Corporate, S.A. asiste a la
Sociedad en el cumplimiento de las obligaciones lgusorresponden en funcion de la Circular
16/2016.

Renta 4 Corporate, S.A. fue autorizada por el Jormde Administracion del MAB como asesor
registrado el 2 de junio de 2008, segun se estbleta Circular del MAB 16/2016, figurando entre
los primeros trece asesores registrados aprobadabgho mercado.

Renta 4 Corporate, S.A. es una sociedad de ReéBdmeo, S.A. constituida como Renta 4 Terrasa,
S.A. mediante escritura publica otorgada el 16 dgyande 2001, por tiempo indefinido, y
actualmente esta inscrita en el Registro MercdstiMadrid en el Tomo 21.918, Folio 11, seccién
B, Hoja M-390614, con C.I.LF. n° A62585849 y donnicisocial en Paseo de la Habana, 74 de
Madrid. El 21 de junio de 2005 se le cambi6é su d@nacion social a Renta 4 Planificacion
Empresarial, S.A., volviendo a producirse estaucistancia el 1 de junio de 2007 y denominandola
tal y como se la conoce actualmente.

Renta 4 Corporate, S.A. actia en todo momentoadreate en el desarrollo de su funcién como
asesor registrado siguiendo las pautas establesidsis Codigo Interno de Conducta.

Adicionalmente, Renta 4 Banco, S.A., perteneciahteismo Grupo que Renta 4 Corporate, S.A.,
actla como Entidad Agente y Proveedor de Liquidez.

La Sociedad, Renta 4 Corporate, S.A. y Renta 4 @aBA. declaran que no existe entre ellos
ninguna relacion ni vinculo mas alla del constibumbr el nombramiento de Asesor Registrado y
Proveedor de Liquidez descrito anteriormente.

En caso de que el Documento Informativo incluya aigha declaracion o informe de tercero
emitido en calidad de experto se debera hacer coastincluyendo cualificaciones y, en su caso,
cualquier interés relevante que el tercero tenga el Emisor

Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A. ha emitido forrire con fecha 4 de diciembre de 2018 de
valoracion independiente de los fondos propioadolciedad a 26 de noviembre de 2018, asi como
un informe con fecha 31 de agosto de 2018 de w@forade los activos. Dichos informe de
valoracion se adjunta como Anexo IV y Anexo V deegente Documento Informativo
respectivamente.
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5.3. Informacion relativa a otros asesores que hayan aborado en el proceso de incorporacion al
MAB-SOCIMI

Ademas de los asesores mencionados en otros apadaldpresente Documento Informativo, las
siguientes entidades han prestado servicios deoraseiento a Euripo en relacion con la
incorporacion a negociacién de sus acciones enA&:M

J&A Garrigues, S.L. ha participado como asesorllggaridico de la Sociedad. Asimismo, ha
realizado ladue diligencesocietaria y de activos.
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ANEXO | Comunicacion a la Agencia tributaria de laopcion para aplicar el régimen
de SOCIMI
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A LA AGENCIA ESTATALDE LA ADMINIS’I:RACI(*)N TRIBUTARIA
DELEGACION ESPECIAL DE CATALUNA (BARCELONA)
ADMINISTRACION DE CORNELLA DE LLOBREGAT

COMUNICACION DEL ACUERDO ADOPTABC FOR EL QUE SE OPFTA FOR LA APLICACION DEL
REGIMEN FISCAL ESPECIAL E LAS SQCIMI PREVISTO EN LA LEY 11/2069

Jean Francois Pascal Emmanuel Bossy, provisto de pasaporte de su nacionalidad
niimero EJ641351 y de nimmero espafiol de identidad de extranjero (N.LE.) Y2551658-
Y, consejero de la sociedad CALUPO INVESTMENTS 2016, S.L., Sociedad
Unipersonal, de naclonalidad espafiola, domiciliada en El Prat de Llobregat 08820
{Barcelona), Carrer Roure n° 6-8 - Pol, Ind. Mag Mateu; 4" Planta, provista de NIF B-
66832007, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en la Hoja B-490432, Tomo
45519, Folio 52 (la “Sociedad™), tal y como se acredita en Ia copia simple de la
gscritura de su nombramiento adjunta como Anexe I a la presente comunicacion,

L

I

111

EXPONE

Que la Sociedad es una sociedad residente en territorio espafiol cuyo objeto social
principal es la tenencia de parficipaciones en el capital de otras entidades,
residentes o 1o en territorio espafiol, gue tengan como objeto social 1a adquisicion
de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento, que, a la fecha
de esta comunicacion, cumple con los requisitos de objeto social, participaciones
nominativas y obligaciones estatutarias de distribucién de resulfados a las que se
refiere la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por ld que se regulan las Sociedades
Anénimas Cofizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) (Ley
11/2009) en su redaccion vigente, tal y como se desprende de la copia simple de la
escritura que se adjunta como Anexo [

Que, la Sociedad tienc previsto cumplir con el resto de requisitos establecidos en
la Ley 11/2009 dentro del plazo de dos afios que habilita la Disposicién
Transitoria Primera de Ia citada Ley,

Que, conforme a lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 8° de la Ley 11/2009, y
en su Disposicion Transitoria Primera, 1a Sociedad ha optado por la aplicacitn del
régimen espetial en el Impuesto sobre Sociedades de las SOCIMI con efectos para
los periodos Impositivos inielados a partir del 1 de enero de 2017, a cuyos efectos
Buffalo (SOCIMI) Holdco, 8.4. .1, ha adoptado la correspondiente decisioén como
Socio Unico de la Sociedad, Se adjunta como Anexo II copia simple de la
escritira de elevacion a publico del certificado del acta de consignacién de
decisiones del socio Gnico en la que se opta por ¢l réglmen especial,




IV. Que, conforme a lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 8° de la Ley 11/2009, la
Sociedad cornunica mediante el presente escrito a la Agcncla Estatal de
Administracion Tributaria la opcién por la aplicacién del régimen especial de
SQOCIMI, antes de los tres ultimos meses previos a la conclusion del periodo
impositivo que finaliza el 31 de diciembre de 2017, por lo que ¢l régimen fiscal
especial sers de aplicacién en los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de
enero de 2017.

Por todo lo expuesto,

SOLICITA

Que se tenga por presentado este escrito en tiempo y forma junto con fa documentacion
que se acompafia y s sirva a admititlo a los efectos de la preceptiva comunicacion de la
opcién por ¢l régimen fiscal especial de las SOCIMI a que se refiere el articulo 8 de la
Ley 11/2009 desde el periodo impositivo que finaliza con posterioridad a la presente
comunicacion,

Barcelona, 2L de marzo de 2017

1

Jean Frangois Pascal Emihanuel Bossy
Consejero de la sociedad CALUPO INVESTMENTS 2016, S.L., Sociedad Unipersonal

Anexol




Agencia Tributaria

www. agenciatributaria.es

Pagina 1

Recibo de presentacion

Datos del asiento registral

Numero de asiento registral: RGE310013252017
Fecha: 24-03-2017
Hora: 14:50:38

Via de entrada:

Internet

Datos del tramite

Tramite: GC232 - Presentar solicitud o comunicacion
Procedimiento: GC23 - Beneficios fiscales de caracter no rogado
Asunto: escrito acogimiento al réegimen SOCIMI

Datos del interesado

NIF: B66832007
Nombre / Razdon social: CALUPO INVESTMENTS 2016 SL

Datos del representante

NIF: B81552671
Nombre / Razdon social: RINO ASESORES SLP

Relacion de ficheros anexados

Codigo seguro

Nombre del .. : Tamafo |Huella electrénica e >
| archivo Descripcion Tipo (bytes) (SHA-1) de verificacion
(CsV)
C:/Users/ma
ria.torres/De
sktop/SOCI
Ml/Calupo CALUPO
Investments INVESTMENTS 200 - Otros 69693DCDDD448651E6E82
1| 2016 S.L. - 2016 SL documentos 1600880 € F487580F 6DBSASESES 7PPBU4UINSSK7FGD
Escrito de | ESCRITO DE
Acogimiento] ACOGIMIE
al Régimen
SOCIMI
...pdf
C:/Users/ma
ria.torres/De
sktop/SOCI CALUPO
MI/Calupo | INVESTMENT




Pagina 2
Agencia Tributaria
www.agenciatributariz.es
Investment
2016 S.L. -
5 modelo 2016 S L 200 - Otros 970270 |1210F780B03DFBEOGDFE CoASLKMANB2682Y4
present- MODELO |documentos DEFA9ECOFE41E785D9D
SOCIMI PRESENT
regime.pdf SOCI

La autenticidad de este documento, firmado electronicamente (art. 20 RD 1671/2009 y
Resoluciones de la Presidencia de la AEAT de 28-12-2009 y de 4-2-2011), puede ser
comprobada mediante el Codigo Seguro de Verificacion NBYMLDWLW526TP2E en
https://www.agenciatributaria.gob.es.

La emision de este recibo de presentacion no prejuzga la admision definitiva del escrito si
concurriera alguna de las causas de rechazo contenidas en el articulo 29.1 del Real
Decreto 1671/2009, de 6 de noviembre.



ANEXO Il Cuentas Anuales, individuales y consolidads, informe de gestion e
informe del auditor para el ejercicio finalizado el31 de diciembre de 2017
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Calupo Investments
2016, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales del

ejercicio terminado el

31 de diciembre de 2017 e

Informe de Gestion, junto con el
Informe de Auditoria Independiente



[ Delcitte, S.L.
Deloitte
08034 Barcelona
Espafia

Tel: +34 932 80 40 40
Fax: +34 932 8028 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al socio Unico de Calupo Investments 2016, S.L. (Sociedad Unipersonal):

Hemos auditado [as cuentas anuales de Calupo Investments 2016, S.L. (Sociedad Unipersonal)
(la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo vy la
memoria correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2017, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacidon {(que se identifica en la Nota 2.1 de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en [a citada nermativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segdn nuestre juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de
nuestra opinidén sobre éstas, y no expresamaos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Delitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tormo 13.650, seccion &2, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962, C.LF. B-79104463.
Domicilio sacial: Plaza Pablo Ruiz Ficasse, 1, Torre Picassa, 28020, Madrid.



La Sociedad mantiene participaciones en el
capital social de sociedades del grupo que
ascienden a 19.477 miles de euros a cierre
del ejercicio 2017, tal y como se detalla en
la Nota 5 de la memoria adjunta. Dichas
participaciones suponen un elemento
relevante de las cuentas anuales,
reprasentando la practica totalidad dei
total activo a 31 de diciembre de 2017.

Tal y como se indica en la Nota 4.1 la
Sociedad lleva a cabo una evaluacion de
las posibles correcciones valorativas por
deterioro, comparando el valor en libros de
las participaciones con su importe
recuperable, siendo éste, salvo mejor
evidencia, el patrimonio neto de la
sociedad participada corregido por las
plusvalias técitas existentes en la fecha de
la valoracién, las cuales han sido obtenidas
de las valoraciones efectuadas por
terceros expertos independientes sobre las
inversiones inmobiliarias de las sociedades
dependientes. La correccion de valor o, en
5u caso, su reversidn, se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en que se produce.

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

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

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

Adicionatmente, hemos obtenido los
informes de valoracion de los expertos
contratados por las sociedades
dependientes para la valoracién de la
totalidad de sus carteras inmobiliarias,
evaluado la competencia, capacidad y
objetividad de los mismos y, con la
colaboracion de nuestros expertos internos
en valoracidn, hemos evaluado las
principales hipdtesis consideradas en las
valoraciones, asi como la metodologia de
calculo utilizada por los expertos
contratados por las sociedades
dependientes.

Asimismo, hemos evaluado que los
desgloses de informacion facilitados en la
Notas 4.1 y 5 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas, en relacién con
esta cuestion, resultan adecuados a los
requeridos por el marco normativo
aplicable.



De acuerdo con lo descrito en la Nota 2.9
de la memoria adjunta, la Sociedad
presenta una situacién de desequilibrio
financiero al mantener un fondo de
maniobra negativo de 89 miles de euros,
si bien, del total de pasivos corrientes de
la Sociedad por importe de 110 miles de
euros, un importe de 67 miles de euros,
corresponden a saldos con grupo y otras
partes vinculadas (sociedades participadas
por fondos gestionados por el Grupo
Blackstone) (véanse Notas 1y 10.2).

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

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

Los procedimientos de auditoria realizados
al respecto han incluido, entre otros, la
evaluacion de la razonabilidad de las
estimaciones realizadas por los
administradores de la Sociedad en relacidn
a la aplicacién del principic de empresa en
funcionamiento, en base al compromiso
suscrito por su grupo a través de Buffalo
Topco S.a r.l., para dar cobertura a las
necesidades financieras de la Sociedad, y
a la evaluacion de la capacidad que la
mencionada sociedad del grupo tiene para
hacer frente a los compromisos asumidos
antes mencionados.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos de
confirmacién con las diferentes sociedades
del Grupo y otras partes vinculadas de los
saldos que se desglosan en la Nota 10.2
de la memoria.

Finalmente, hemos analizado y conciuido
sobre |a idoneidad de los desgloses
realizados por la Sociedad en relacién a
estos aspectos, que se incluyen en las
Notas 2.9 y 10.2 de las cuentas anuales
del ejercicio.

El ejercicio 2017 es el primero en el que la sociedad Calupo Investments 2016, S.L.U. ha
sometido sus cuentas anuales a auditoria por parte del auditor de cuentas. En consecuencia,
la informacién relativa al ejercicio 2016, incluida en las cuentas anuales adjuntas a efectos
comparativos, no ha sido auditada.



La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de |la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestidn son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de |las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Esparfia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman baséndose en las cuentas anuales.



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

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

Como parte de una auditoria de conformidad con fa normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

= Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusién del control interno.

e« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interne de la entidad.

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

¢« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandeonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimes sobre si existe o no una incertidumbre material relaciocnada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre |la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

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

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



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

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



Calupo Investments 2016, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017 e
Informe de Gestion
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CALUPO INVESTMENTS 2016, S.L.
(Sociedad Unipersonal)
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2017

(Euros)
Periodo ae 5 |
meses y 9 dias
";‘::‘::;a EJercicio 2017 | terminado et 31
de diclembre de
2016
OPERACIONES CONTINUADAS
Ctros gastos de explotacién Nota 9.3 (85.700) {498)
Servicios exteriores (85,700) (498}
|JRESULTADO DE EXPLOTACION (85.700) {498)
Gastos financieros (35)
Por deudas con terceros (35)
Deterioro y resultado por enajenaclones de Instrumentos financleros Nota & (168.155)
Deterioros y pérdidas (168.155)
RESULTADO FINANCIERO {168.180) {498)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {253.890) (498)
Impuestos sobre beneficios Nota 7 - -
RESLULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE QPERACIONES CONTINUADAS (253.890) (498)]
RESULTADO DEL EJERCICIO {253.890) {498)]

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de {a cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio 2017.
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CALUPO INVESTMENTS 2016, S.L.
{Sociedad Unipersonal)

ON3421432

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2017

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Ejercicio 2017

Perlodo de &
meses y 9 dias
terminado el 31
de diclembre de

2016
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANGIAS (1) (253.890) {498)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIREGTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (II) -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Ill) -
[TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOGIDOS (I+11+ill) {263.890) {498)

Las Notas 1 a 12 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al

ejercicio 2017.
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CALUPO INVESTMENTS 2016, S.L.
{Sociedad Unipersonal)

ESTADC DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL DEL EJERCICIO 2017

ON3421434

(Euros)
ori
meses y 9 dlas
N;‘:;:;;’ Ejercicio 2017 | terminado el 31
de diclembre de
2016

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {1) 54.561) -
Resultado del ejercicio antes de impuestos {253.890} {498)
Ajustes al resultado: 168.190

- Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Nota § 168.156

- Gastos financleros 35
Cambios en el capltal corriente 31.174 498

- Deudores y otras cuentas a cobrar (12.277) {82)

- Acreedores y ofras cuentas a pagar 43.451 590
Otros flujos de efectivo de Ies actividades de explotacién (35}

- Pagos de intereses (a5}

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {Il) {19.644.900) .
Pagos por Inversiones {19.644.900) -

- Empresas del grupo y asociadas MNota § {19.644.900} -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (1i) 19.702.713 3.000
Cobros y pages por instrumentos de patrimonio 19,638,900 3.000

- Otras aportaciones de socios Nota & 19.638.900 3.000
Cobruos y pagos por instrumentos de pasivo financiero 63.813 -

- Emisién de deudas con emprasas del grupo y asocladas Nota 10.2 63.813 -
AUMENTODISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {1+11+11l) 3.252 3.000
Efactivo o equivalentes al comlenzo del ejarcicio 3.000 -
Efactivo o equivalentes al final del ejercicio B.252 3.000

Las Notas 1 a 12 descritas an la Memeria adjunta forman pante intagrania del estado de flujos de efectivo comespendiente af ejercicio 2017.
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Calupo Investments 2016, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

1. Actividad de la Empresa

Calupo Investments 2016, S.L.U. {en adelante, "la Sociedad”) se constituyé como sociedad limitada unipersonal
en Espafia, por tiempo indefinido, en escritura publica otorgada el dia 22 de julio de 2016 ante el notario de
Barcelona Isabel Molinos Git con el nimero de protocolo 1763, con un capital social de 3.000 euros y con domicilio
social en Barcelona, Rambla de Catalunya 53-55.

Con fecha 27 de enero de 2017 el Socio Unico de la Sociedad adoptd la decision de trasladar el domicilio social
de la Sociedad a El Prat de Llobregat (Barcelona) C/ Roure, 6-8, 4* planta, poligono Industrial Mas Mateu. A su
vez, también se decidié modificar el objeto social de la Sociedad y, en consecuencia, se modifico el articulo 2 de
los Estatutos Sociales de la Sociedad. Dichas decisiones fueron elevadas a publico en virtud de la escritura
autorizada el dia 1 de febrero de 2017 por el notario de Barcelona, don Emilio Rosello Carridn, bajo el nimero
258 de su protocolo.

La Sociedad tiene por objeto social:

- La adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocién incluye la rehabilitacién de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
37/19892, de 28 de diciembre del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

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

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

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

Con fecha 27 de enero de 2017, &l Socio Unico decidié que la Sociedad se acogiera al régimen especial de las
Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI™), regulado por la Ley 11/2009,
de 26 de octubre. Posteriormente, con fecha 24 de marzo de 2017, comunico formalmente a la Agencia Estatal
de la Administracion Tributaria la opcién por la aplicacion del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos
a partir del 1 de enero de 2017.
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La Sociedad esta integrada dentro de un grupo de sociedades (denominado grupo o cartera Buffalo) encabezado
por la sociedad luxemburguesa Buffalo Socimi Holdco S.a r.l. perteneciente en Uitima instancia a la sociedad
también luxemburguesa BRE Europe 9NQ S.a r.| y tiene como gestor integral a la sociedad Anticipa Real Eslate,
S.L.U. Todas estas sociedades estén gestionadas por fondos del Grupo Blackstone.

A 31 de diciembre de 2017, la Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes y formula
separadamente cuentas anuales consolidadas.

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

A 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no dispone de personal contratado y tiene cedida la gestion integral de !a
Sociedad a Anticipa Real Estate, S.L.U. (véase Nota 9.2).

Régimen de SOCIMI

Calupo Investments 2016, S.L.U. se encuentra regulada por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la
Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario. Dichas sociedades cuentan con un régimen fiscal especial, teniendo que cumplir, entre
otras, con las siguientes obligaciones:

1. Obligacion de objeto social. Deben tener como objeto social principal la tenencia de bienes inmuebles
de naturaleza urbana para su arrendamiento, tenencia de participaciones en otras SOCIMI 0 sociedades
con objeto social similar y con el mismo régimen de reparto de dividendos, asi como en Instituciones de
Inversién Colectiva.

2. Obligacién de inversion.

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

Este porcentaje se calculara sobre el balance consolidado en el caso de que la Sociedad sea
dominante de un grupo segln los criterios establecidos en el articulo 42 del Codigo de
Comercio, con independencia de Ia residencia y de la obligacion de formular cuentas anuales
consclidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las SOCIMI y el resto de
entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2000.

Existe la opcién de sustituir el valor contable de los activos por su valor de mercado. No se
computara la tesoreria/derechos de crédito procedentes de la transmisién de dichos activos
siempre gue no se superen los periodos maximos de reinversion establecidos.
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* Asimismo, el 80% de sus rentas deben proceder de las rentas correspondientes al (i)
arrendamiento de los bienes inmuebles; y (i) de los dividendos procedentes de las
participaciones. Este porcentaje se calculard sobre el balance consolidado en el caso de que
la Sociedad sea dominante de un grupo segtn 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 ef apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

* Los bienes inmuebles deberan permanecer arrendados al menos tres afios (para el computo,
se podra anadir hasta un afio del periodo gue hayan estado ofrecidos en arrendamiento). Las
participaciones deberan permanecer en el activo al menos tres afios.

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

4, QObligacién de Distribucién del resultado. La Sociedad debera distribuir como dividendos, una vez
cumplidos los requisitos mercantiles:

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

* Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisién de inmuebles y acciones o
participaciones a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, realizadas una
vez transcurridos los plazos de tenencia minima, 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.

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

5. Obligacién de informacion (Véase Nota 8). Las SOCIMI deberan incluir en la memoria de sus cuentas
anuales la informacion requerida por la normativa fiscal que regula el régimen especial de las SOCIMI.

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

Podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los términos establecidos en el articulo 8 de la Ley,
aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicion de que tales requisitos se cumplan
dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcidn por aplicar dicho régimen.

El incumplimiento de alguna de las condiciones anteriores, supondra que la Sociedad pase a tributar por el
régimen general del Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho
incumplimiento, salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la Sociedad estara obligada a ingresar,
junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resulte de
aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resultd de aplicar el régimen fiscal especial en los periodos
impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones que, en su caso, resulten
procedentes.
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El tipo de gravamen de las SOCIMI en &l 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 estard sometida a un gravamen especial del 19%, que tendra la
consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe del dividendo distribuido a dichos socios.
De resultar aplicable, este gravamen especial debera ser satisfecho por la SOCIMI en el plaze de dos meses
desde la fecha de distribucion del dividendo.

2. Bases de presentacidn de fas cuentas anuales
2.1 Marco Normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

a) EI Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, sus modificaciones
introducidas por el Real Decreto 1159/2010 y el Real Decreto 602/2016 v sus Adaptaciones
sectoriales y, en particular, la Adaptacion Sectorial del Plan General de Contabilidad a las Empresas
Inmobiliarias.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Institutc de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) LaLley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por &l que se
regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIM!Y).

e) El resto de la normativa contable espariola que resulte de aplicacion.
2.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que le resulta de aplicacién y en particular, los
principios y criterios contables en &l conlenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados y de los flujos de efectivo de la Scciedad habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacion por el Socio Unico, estimandose que seran aprobadas sin
modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 fueron
aprobadas por el Socio Unico el 30 de junio de 2017,

2.3 Principios contables no obligatorios no aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de ios principios y normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significative en dichas cuentas anuales. No existe ningdn principio contable
gue, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
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2.4 Aspectos criticos de la valoraclén y estimacioén de la incertidumbre
En ia elaboracién de las cuentas anuales adjunias 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:

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

El vator razonabie de determinadas inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo y
asociadas (véase Nota 4.1).

- Las hipotesis utilizadas en el calculo de provisicnes y la evaluacién de litigios, compromisos, y activos y
pasivos contingentes (véase Nota 4.4).

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacidn disponible al cierre
del sjercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
(al alza o a |a baja) en los proximos ejercicios, lo gue se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

2.5 Comparacién de la informacion

La informacion contenida en la memoria adjunta referida al periodo de 5 meses y 9 dias terminado el 31 de
diciembre de 2016 se presenta, a efectos comparativos, con la informacion del ejercicio 2017.

2.6 Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

2.7. Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

2.8 Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

2.9 Principio de empresa en funcionamiento

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad tiene un fondo de maniobra negativo por importe de 89 miles de euros,
si bien, del total de pasivos corrientes de la Sociedad por importe de 110 miles de euros, un importe de 67
miles de euros, corresponden a saldes con partes vinculadas.
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El Grupo Buffalo al que pertenece la Sociedad, cuenta con un apoyo financiero explicito durante un periodo de
12 meses desde la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales de Buffalo Topco S.a r.l., sociedad
que pertenece al grupo superior en el que se integra el Grupo Buffalo, que los apoyard financieramente,
siempre que la Sociedad siga formando parte del mencionado grupo superior, mediante la linea de crédito
bancario que ha sido establecida para esta estructura. Los Administradores de la Sociedad, han decidido
formular las presentes cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento, que supone la
recuperacion de ios activos y la liquidacion de los pasivos por los importes y segun la clasificacién con ia que
figuran registrados en el balance adjunto, considerando que los aspectos mencionados mitigan la
incertidumbre acerca de la continuidad de las operaciones de la Sociedad con dicho apoyo financiero.

3. Aplicacion del resultado
3.1 Propuesta de aplicacion de resultado

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2017 formulada por los Administradores de la Sociedad
y que se someteréa a la aprobacion del Socio Unico es la siguiente:

Euros

A resultados negativos de gjercicios anteriores | (253.890)
Total (253.890)

3.2 Limitaciones para la distribucion de dividendos

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

Dada su condicion de SOCIMI, y tal y como esta recogido en el articulo 20 de sus estatutos sociales, la
Sociedad estara obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que cormrespondan, el beneficio obtenido en el ejercicio de conformidad con lo
previsto en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades An6nimas
Cotizadas de !nversion en el Mercado inmobiliario (SOCIMI) (Véase Nota 1).

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podrén repartirse dividendos con
cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a
consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados
directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas
de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra
dei capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas pérdidas.
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4, Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales
del ejercicio 2017, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

4.1 Instrumentos financieros
4.1.1 Activos financieros
Clasificacion
Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en la siguiente categoria:

Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se negocian
en un mercado activo.

Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas del
Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas aquellas
sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de
multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un contro!
conjunto con uno o Mas socios.

Valoracién inicial

Los activos financieros se registran, en 1&munos generales, inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion eniregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles.

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

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

Las inversiones en empresas del Grupo se valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia
entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste comao el mayor importe entre su valor razonable
menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo
mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada,
corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion (incluyendo el Fondo de Comercio,
si lo hubiera).

En este sentido, en la estimacion de las plusvalias tacitas, los Administradores de la Sociedad han considerado
las valoraciones realizadas por terceros experios independientes sobre el valor de mercado de las inversiones
inmobiliarias de las sociedades dependientes. Los informes de valoracion de los expertos independientes sdlo
contienen las advertencias y/o limitaciones habituales sobre el alcance de los resultados de las valoraciones
efectuadas, que se refieren a la aceptacién como completa y correcla de la informacidn proporcionada por las
sociedades dependientes.
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La base de valoracion utilizada por el tasador experto independiente es la de valor de mercado, que se ha
efectuado siguiendo el Red Book “Valoracién RICS (Royal Institute Chartered Surveyor) — Estandares
profesionales” 92 Edicién, publicado en 2014. Se establece la definicion de ja VSP4 — Valuation Practice
Statement: “El importe por &l que un activo u obligacién deberia intercambiarse en la fecha de valoracion, entre
un comprador y un vendedor dispuesto a vender, en una transaccion libre tras una comercializacién adecuada
en la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccién®. (IVSC - Intemational
Valuation Standard Council 2013).

La metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de las
sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2017 ha sido, principalmente, estadistica (“driven-by"). Esta
metodologia parte de un andlisis detallado de la evolucion de los precios de venta en los municipios en los que
se ubican tos activos de las sociedades, a partir de la cual se determina el precio de venta medio en cada una
de las zonas. Posteriormente con las ofertas existentes en venta y en alquiler obtenidas de distintas fuentes
especialistas se procede a la homogeneizacion de los valores obtenidos.

El enfoque de valoracién utilizado en la determinacion del valor de mercado por el experto independiente ha
sido el de comparaciéon a partir de los datos observables en el mercado segun se ha indicado. En este sentido,
se han obtenido, para cada uno de los inmuebles, ofertas del mercado de activos con similares caracteristicas
en cuanto a superficie, ubicacién y antigliedad como parametros fundamentales para posteriormente
homogeneizar y obtener un valor de mercado del activo a valorar.

Los inmuebles se han valorado de forma individual y no como parte de una cartera inmobiliaria. En
cohsecuencia, en la determinacion del valor de mercado no se ha considerado ningin descuento/fincremento,
positivo o negative, que refleje la hipotética circunstancia de que en algin momento la cartera completa saliera
al mercado.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros que no
eslan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor
recuperable del aclivo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro
se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

4.1.2 Pasivaos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han originado en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o aquellos que sin tener un origen
comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacién recibida,

ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles. Con postericridad, dichos pasivas se valoran
de acuerdg con su coste amortizado.
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La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado,

4.2 Impuesto sobre Beneficios

Régimen general

El gasto o ingreso por impuesto sobre Beneficios comprende la parte relativa al gasio o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente a! gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Scciedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del Impuesto sobre el Beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
gjercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

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

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

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

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

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registradoes, efectudndose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evaltan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales
futuros.

Régimen SOCIMI

Con fecha 24 de marzo de 2017, y con efectos a partir del 1 de enero de 2017 la Sociedad comunico a la
Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la opcion adoptada por
su Socio Unico de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI.

En virtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, madificada por la Ley 16/2012, por la que se regulan las
Sociedades Andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario, las entidades que cumplan los
requisitos definidos en la normativa y opten por la aplicacién del régimen fiscal especial previsto en dicha Ley
tributaran a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto de Sociedades. En el caso de generarse bases
imponibles negativas, no sera de aplicacion el articulo 26 de la Ley 27/2014, 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades. Asimismo, no resultard de aplicaciéon el régimen de deducciones y bonificaciones
establecidas en los Capitulos 1, |l y IV de dicha norma. En todo lo demés no previsto en la Ley SOCIMI, sera
de aplicacion supletoriamente lo establecido en la Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades.
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La entidad estara sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios distribuidos a los 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 fributen a un tipo de
gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendrd la consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades.

Lo dispuesto en el parrafo anterior no resuitara de aplicacion cuando el socio que percibe el dividendo sea una
entidad a la que resulte de aplicacién esta Ley.

La aplicacion del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se efectuara durante el ejercicio 2017 sin perjuicio
de que, durante el mismo, la Sociedad no cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma para
su aplicacién, ya gue, en virtud de la Disposicién Transitoria Primera de la Ley 11/2009 del régimen SOCIMI,
la Sociedad dispone de un periodo de dos afios desde la fecha de la opcion por la aplicacidn del régimen para
cumplir con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma. Los Administradores de la Sociedad estiman
que la misma cumpiira con sus compromisos antes de la finalizacion del periodo de 2 afos.

4.3 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

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

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

Los ingresos por dividendos y los intereses devengados procedentes de financiacion de sociedades
participadas se clasifican como importe neto de ia cifra de negocios al ser una sociedad hoiding.

4.4 Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas gnuales diferencian entre:

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

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

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de
que se lenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Salvo que sean considerados como
remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se informa sobre los
mismos en las notas de la memoria.
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Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estmacion posible det importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

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

Los Administradores de la Sociedad estiman que no se dan las circunstancias para gue las cuentas anuales
adjuntas incluyan ni provisiones ni pasivos contingentes al cierre de los ejercicios 2017 y 2016.

4.5 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

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

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

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios
de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo gue 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.

4.7 Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aguellos vinculados al ciclo normal de explotacidn que con caréacter general
se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacién se espera
que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos
para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio y el
efectivo y 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 explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior
al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincién se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no corrientes.

4.8 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

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

Son convertibles en efectivo.

- En e! momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
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No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.
- Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria de la Sociedad.
4.9 Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

Actividades de explotacion: actividades tipicas de la explotacion, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

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

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

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

4,10 Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambio en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios 2017 y 2016. Esta informacion se
presenta desglosada a su vez en los estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados
totales de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas d la
informacion contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Los resultados de los gjercicios.

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

¢} Las transferencias realizadas 4 la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las
normas de valoracién adoptadas.
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d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y
c) anteriores,

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

Estados totales de cambio en el patrimonio neto

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

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

b} Total ingresos y gastos reconocides: recoge, de manera agregada, el total de las parlidas
registradas en ¢l estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Operaciones con socios o propietarios: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de
reparto de dividendos, ampliaciones (reducciones d capital}, pagos con instrumentos de capital,
etc.

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

5. Inversiones financieras con empresas del grupo y vinculadas

El saldo y movimiento de fas cuentas del epigrafe “Inversiones financieras con empresas del grupo y vinculadas”
al cierre del ejercicio 2017 es el siguiente (en euros):

Euros
. Saldo al . . Saldo al
Descripcion 31/12/2016 Adiciones | Deterioro 31/12/2017
Participaciones en empresas del grupo y asociadas: - 19.644.900 - 19.644.900
Avir Investments 2016, 5.1.U. - 18.391.900 - 18.391,%00
Narod Investments 2017, S.L.U. - 1.253.000 - 1.253.000
Deterioro: - - (168.155) | (168.155)
Narod Investments 2017, S.L.U. - - (168.155){ (168.155)
Total - 19.644.900 | (168.155) | 19.476.745

Las adiciones en el epigrafe “Participaciones a largo plazo en empresas del grupo” en el ejercicio 2017
corresponden a la adquisicién de Avir Investments 2016, S.L.U. con fecha 19 de enero de 2017 y de Narod
Investments 2017, S.L.U. con fecha 5 de abril de 2017 por importe de 3 miles de euros, respectivamente.
Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 la Sociedad ha realizado aportacicnes dinerarias a los fondos propios
de dichas sociedades dependientes por importe de 18.389 y 1.250 miles de euros, respectivamente.
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En la determinacion del valor razonable de las sociedades dependientes se ha considerado el valor patrimonial
mas las plusvalias tacitas netas del efecto fiscal de dichas sociedades dependientes. En este sentido, en la
estimacion de las plusvalias tacitas, los Administradores de la Sociedad han considerado las valoraciones
realizadas por terceros expertos independientes. Dichas valoraciones se han realizado mediante el método
descrito en la Nota 4.1.1. En base a lo anterior, la Sociedad ha procedido a registrar un deterioro por importe de
168 miles de euros en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” de la

cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La informacién mas significativa relacionada con las empresas del Grupo al cierre del jercicio 2017 es {a siguiente:

Ejercicio 2017
% Participacién Euros
Reservas/ y
. Resultado
Razén social Directa | Indirecta | Capital res_to de. Resultado de Valo_r neto
. Patrimonio lotacié en libros
Auditor Neto explotacion
Avir Investments 2016, S.L.U. Deloitte, S.L. 100% - 1.841.889 | 16.549.420 | (11.279.047) | (8.995.417) | 18.391.900
Narod Investments 2017, S.L.U. - 100% - 128.000 | 1.124.518 (167.674) (60.308) | 1.084.845
Total 19.476.745

Las empresas participadas Avir Investments 2016, S.L.U. y Narod Investments 2017, S.L.U. tienen por actividad
principal la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. No
obstante, 1a sociedad Narod Investments 2017 se encuentra actualmente inactiva.

6. _ Patrimonio neto y fondes propios

6.1 Capital social

La Sociedad se constituyd el 22 de julio de 2016 con un capital soclal de 3 miles de euros, constituido por
3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente asumidas

y desembolsadas.

Con fecha 27 de enero de 2017 se acuerda la venta del 100% de las participaciones sociales de la Sociedad

a Buffalo Socimi Holdco, 8.4 1.l. pasando éste a ser su Socio Unico.

Durante el ejercicio 2017, el Socio Unico de la Sociedad ha formalizado las siguientes ampliaciones de capital
por un importe total de 1.964 miles de euros, con una prima de asuncion de 17.675 miles de euros:

- Confecha 11 de mayo de 2017 se acordd un aumento del capital social de 1.581.389 euros mediante
la creacién de 1.581.389 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncién total de
14.232.511 euros.

- Con fecha 8 de junio de 2017 se acord6 un aumento del capital social de 20.000 euros mediante la
creacién de 20.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de 180.000

euros.

- Con fecha 19 de junio de 2017 se acord6 un aumento del capital social de 137.500 euros mediante
la creacion de 137.500 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
1.237.500 euros.
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- Confecha 1 de agosto de 2017 se acordé un aumento del capital social de 75.000 euros mediante la
creacion de 75.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de 675.000
euros.

- Con fecha 10 de octubre de 2017 se acordd un aumento del capital social de 25.000 euros mediante
la creacién de 25.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncién total de 225.000
eures.

Con fecha 31 de octubre de 2017 se acordd un aumento del capital social de 125.000 euros mediante
la creacion de 125.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
1.125.000 euros.

£n consecuencia, al cierre del ejercicio 2017, el capital social de la Sociedad asciende a 1.966.889 euros,
constituido por 1.966.889 participaciones de un euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase,
totalmente asumidas y desembolsadas.

A 31 de diciembre de 2017 el Socio Unico de la Sociedad es Buffalo Socimi Holdco, S.ar.l. No existen contratos
con su Socio Unico distintos a los detallados en 1a Nota 10.

6.2 Prima de asuncién

A 31 de diciembre de 2017, e saldo de la cuenta prima de asuncion asciende a 17.675.011 euros. La Ley de
Sociedades de Capital permite expresamente |a utilizacion del saldo de la prima de asuncién para ampliar el
capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

6.3 Reserva legal

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

De acuerdo con la Ley 11/2009, por la que se regulan las sociedades anonimas cotizadas de inversion en el
mercado inmobiliario (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que hayan optado por la aplicacion del
régimen fiscal especial establecido en esta ley no podré& exceder del 20% del capital social. Los estatutos de
estas sociedades no podrén establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta de la anterior.

Al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 esta reserva no se encontraba constituida.
6.4 Garantias comprometidas con grupo

Con fecha 21 de noviembre de 2017, |a totalidad del Consejo de Administracion de la Sociedad ratifico la
paricipacion de la Sociedad, juntamente con las sociedades del grupo, Avir Investments, S.L.U. y Talal
Investments 2016, S.L.U., como deudoras y garantes y también obligados con Deutsche Bank AG, London
Branch, como acreedor y Situs Asset Management Limited u otra entidad agente y agente de garantias en el
contrato de financiacién denominado “Senior Facilities Agreement”.

A fin de garantizar las obligaciones incluidas en el contrato de financiacion se incluye sin fimitacidn prenda
sobre las participaciones sociales de la Sociedad y de Avir Investments 2016, S.L.U., sociedad participada al
100%.
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7. Administraciones Publicas y situacién fiscal

7.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La compaosicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente (en euros):

Euros
Congepto Deudores Acreedores
31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016

Hacienda Ptiblica, deudora por IVA - 92 * -
Hacienda Piiblica, acreedora por

. : - - 1.957 -
retenciones practicadas
Total - 92 1.957 -

7.2 Conciliacion resultado contable y base imponible fiscal

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

Ejercicio 2017

Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del gjercicio (253.890)

Aumentos | Disminuciones Total

Ajustes permanentes:
Deterioro de participaciones 168.155 168.155
Ajustes temporales - - -
Impuesto sobre Sociedades -
Base imponible fiscal total (85.735)
Base imponible fiscal régimen general -

(85.735)

Base imponible fiscal régimen SOCIMI
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Periodo de 5 meses y 9 dias terminado el 31 de diciembre de 2016

Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio (498)
Aumentos | Disminuciones Total

Ajustes permanentes - -

Impuesto sobre Sociedades -

Base imponible fiscal total {498)
Base imponible fiscal régimen general -
Base imponible fiscal régimen SQOCIMI {498)

La Sociedad ha procedido & ajustar la totalidad de la provisién por deterioro de participaciones financieras.

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

7.3 Ejercicios pendientes de comprobacitn y actuaciones inspectoras

Segin establece |a legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido
el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2017 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion
todos los impuestos que le son de aplicacion desde su constitucién. Los Administradores de la 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 normativa vigente por el tratamiento fiscal
otorgado a las operaciones, fos eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de
manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

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

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2009 por la que se regulan las Sociedades Andénimas cotizadas de
inversién en el mercado inmobiliario (*SOCIMI*), se detalla a continuacitn la siguiente informacién:

Descripeién Ejercicio 2016 Ejercicio 2017
a) Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacién
del régimen fiscal establecido en la Ley 11/2009, N/A N/A
meodificado por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre.
b} Reservas de cada ejercicio en que ha resultado aplicable el (498) en ¢l ejercicio 2016

régimen fiscal especial establecido en dicha ley

e  Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen

del tipo general
. . N/A

»  Bencficios procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo del 19%

s  Beneficios procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo det 0%
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Descripcién Ejercicio 2016 Ejercicio 2017

¢) Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada
ejercicio en que ha resultado aplicable el régimen fiscal
establecido en esta Ley

¢ Dividendos procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo general N/A N/A
¢  Dividendos procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo del 18% (2009) y 19% (2010 a 2012)
e  Dividendos procedentes de rentas sujetas al gravamen
del tipo del 0%
d) Dividendos distribuidos con cargo a reservas,
e  Distribucién con cargo a reservas sujetas al gravamen
del tipo general.
»  Distribucidn con cargo a reservas sujetas al gravamen | N/A N/A
del tipo del 19%
e  Distribucién con carge a reservas sujetas al gravamen
del tipo del 0%

e) Fecha de acuerdo de distribucidn de los dividendos 2 que se NA N/A
refieren las letras c} v d) anteriores

f) Fecha de adquisicidn de los inmuebles destinados al
arrendamiento que producen rentas acogidas a este régimen | N/A N/A
especial

g) Fecha de adquisicién de las participaciones en el capital de | N/A Adgquisicién de las
entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta participaciones en las
Ley. sociedades siguientes:

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad Avir
Investments 2016, S.L.U.: 20
de enero de 2017.

- 100% de las participaciones
sociales de la Sociedad Narod
Investments, SL.U.. 5 de
abril de 2017.

h} Identificacién del active que computa dentro del 80 por El Valor bruto contable de las
ciento a que se refiere el apartado 1 del articulo 3 de esta participaciones es el siguiente
Ley (véase Nota 5}

Avir  Investments 2016,
S.L.U. Valor bruto y neto de
la participacién: 18.392 miles
de euros.

N/A Narod Investments 2017,
S.L.U. Valor bruto de la
participacion: 1.253 miles de
euros y valor neto de la
participacion 1.085 miles de
guros

i) Reservas procedentes de cjercicios et que ha resultado
aplicable el régimen fiscal sspecial establecido en esta Ley,
que se hayan dispuesto en ¢l periodo impositive, que no sea | N/A N/A

para su distribucion o para compensar pérdidas. Debera
identificarse ¢l ¢jercicio del que proceden dichas reservas.
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9. Ingresos y gastos

9.1 Importe neto de la cifra de negocios

La Sociedad no ha devengado importe alguno correspondiente al Importe neto de la cifra de negocios durante
el ejercicio 2017 ni en el ejercicio 2016.

9.2 Gasto de personal
La Sociedad no tiene personal propio.
La gestion administrativa de 1a Sociedad, asi como la realizacion del soporte técnico en sl desarrollo de la
actividad de la Sociedad es realizada por la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., a la cual se le retribuye en
funcién de los acuerdos de gestién establecidos. El importe devengado durante el ejercicio 2017 con Anticipa
Real Estate, 5.L.U. ha ascendido a 14 miles de euros. (véanse Notas 9.3y 10.1).

9.3 Otros gastos de explotacién

El saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién” del ejercicio 2017 y 2016 presenta la siguiente composicion

{en euros):
Concepto 2017 2016
Servicios de profesionales independientes 84.995 498
Servicios bancarios y similares 705 -
Total Servicios exteriores 85.700 498
Tributos - -
Total Otros gastos de explotacién 85.700 498

Ei epigrafe “Servicios de profesionales independientes” inciuye los honorarios devengados por la sociedad
vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestion administrativa de la Sociedad, asi como la realizacion del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria en base a un contrato de gestion firmado con fecha
16 de octubre de 2017 por un periodo inicial de un afo con renovacion automatica por sucesivos periodos
anuales. Los Administradores de la Sociedad manifiestan que las operaciones con empresas del grupo y
vinculadas se efecttan a precics de mercado (véanse Notas 9.2 y 10.1).
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10._Operaciones y saldos con partes vinculadas

10.1 Operaciones con empresas del grupo

El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

Ejercicio 2017
Euros
Concepto Anticipa Real Estate,
S.L.U
Servicios recibidos 14.520
Total 14.520

Los servicios recibidos por empresas del grupo corresponden a los honorarios devengados a la sociedad del
grupo Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestion administrativa de la Sociedad, asi como fa realizacion del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria (véanse Notas 9.2 y 9.3)

Adicionalmente, durante el ejercicic 2017 se han llevado a cabo las ampliaciones de capital descritas en la
Nota 6.

Periodo de 5 meses y 9 dias terminado el 31 de diciembre de 2016

En el periodo de 5 meses y 9 dias terminado el 31 de diciembre de 2016 no existian operaciones realizadas
con partes vinculadas

10.2 Saldos con empresas del grupo
El importe de los saldos en balance con vinculadas es el siguiente:

31 de diciembre de 2017

Euros
Sociedades vinculadas Deudas a Sal:ilos
corto plazo acreedores
comerciales

Buffalo Socimi Holdco, S.ar.d. 58.000 -
Casupo Investments 2015, S.L.U. 5.813
Anticipa Real Estate, S.L.U. - 3.630
Total 63.813 3.630

31 de diciembre de 2016

A cierre del ejercicio 2016 no existian saldos con partes vinculadas.
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10.3 Retribuciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccidn

La Sociedad, no tiene personal contratado, por lo que las funciones de Alta Direccion son realizadas por el
Organo de Administracién,

La Sociedad no ha devengado importe alguno en concepto de sueldos, dietas u otras remuneraciones de los
miembros del Consejo de Administracién durante los ejercicios 2017 y 2016. De igual forma, ef Consejo de
Administracion no mantiene saldos deudores o acreedores con la Sociedad a 31 de diciembre de 2017 y 31
de diciembre de 2016, ni tiene concedidos préstamos ni obligaciones en materia de pensiones o seguros de
vida. Las anicas retribuciones percibidas y saldos pendientes con los Administradores de la Sociedad, son los
que se derivan del contrato de gestibn mantenido con Anticipa Real Estate, S.L.U. (véanse Notas 9.2, 10.1y
10.2).

Al cierre de los ejercicios 2017 y a fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, el Consejo de
Administracion esta formado por 3 hombres y una persona juridica, representada por un hombre.

El imporie total de las primas de segures abonados por la seciedad Anticipa Rea! Estate, S.L.U., gestor integral
de la Sociedad (véase Nota 9.3) a las entidades aseguradoras en concepto de cobertura de responsabilidades
de Administradores de la Sociedad ha ascendido a 79.612 euros en el ejercicio 2017.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, los seguros de cobertura no han satisfecho importe alguno derivado de
dafios ocasionados por actos 1 omisiones por parte de los Administradores de la Sociedad.

10.4 informacioén en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Fruto del andlisis realizado y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas ni los miembros del
Consejo de Administracion de Calupo Investments 2016, S.L.U. nilas personas vinculadas a los mismos segin
se define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a fos demas miembros del Consejo de
Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la
Sociedad.

11._ Otra infermacién
11.1 Honorarios de auditoria
Durante el ejercicio 2017, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a ofros servicios

prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por control,
propiedad comun o gestién han sido los siguientes (en euros):

Servicios prestados por
¢l auditor de cuentas y

Descripcién por empresas
vinculadas
2017
Servicios de Auditoria 13.300

Otros servicios de Verificacién -

Total servicios de Auditoria y Relacionados 13.300

Otros Servicios -
Total Servicios Profesionales 13.300
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11.2 Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

A continuacion se detalla [a informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacion a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

2017 2016

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 39 -
Ratio de las operaciones pagadas 39 -
Ratio de las operaciones pendientes de pago - -

Euros Euros
Total pagos realizados 43.757 -
Total pagos pendientes - -

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo de pericdo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

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

Se entiende por “Periodo medic de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde |a entrega de los
bienes o la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion,

Ei plazo méaximo legal de pago aplicable a la Sociedad en los ejercicios 2017 y 2016 segin la Ley 11/2013,
de 26 de julio, de medidas de soporte a los emprendedores, de estimulo al crecimiento y a la creacion de
puestos de trabajo, que modifica la Ley de Morosidad (Ley 3/2004 de 29 de diciembre) es de 30 dias a no
ser que exista un contrato entre las partes que establezca un méximo a 60 dias.

11.3 Informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros
Informacién cualitativa
La gestién de los riesgos financieros de la Sociedad estd centralizada en la Direccion Financiera de la
sociedad gestora Anticipa Real Estate, S.L.U, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para
controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de
crédito vy liquidez. A continuacion se indican los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad:

Riesgo de crédito

Con caréacter general la Scciedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nivel crediticio. La Sociedad tiene una elevada concentracion del riesgo de crédito con
terceros, dada la atomizacion de estos.

27



0,03 EUROS ON3421457

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, la Seciedad dispone de |a tesoreria que muestra su balance y del apoyo financiero del grupo al que
pertenece (véase Nota 2.9).

Riesgo de mercado

Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan expuestas al riesgo de tipo de interés, el
cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja.

{nformacion cuantitativa
Riesgo de crédifo

Al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 la Sociedad no tiene las cuentas a cobrar garantizadas mediante
seguros de crédito.

11.4 Informacién sobre otros aspectos
Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad es cabecera de un Grupo y tanto la Sociedad como sus
filiales estan acogidas al régimen fiscal especial de la Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el
Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Guando finalice el periodo transitorio, ! cumplimiento de todos los requisitos
establecidos por el régimen (véanse Nolas 1 y 8) devendrén obligatorios. Entre las obligaciones que la
Sociedad debe cumplir s identifican algunas en las que predomina una naturaleza mas formalista tales como
la incorporacion del término SOCIMI a la denominacién social, la inclusién de determinada informacion en la
memaria de las cuentas anuales individuales, la cotizacién en un mercado bursatil, etc., y otras que
adicionalmente requieren Ja realizacién de estimaciones y la aplicacion de juicio por parte de la Direccidn
(determinacién de la renta fiscal, test de rentas, test de activos, etc.) que pudieran llegar a tener clerta
complejidad, sobre todo considerando que el Régimen SOCIMI es relativamente reciente y su desarrollo se
ha llevado a cabo, fundamentalmente, a través de la respuesta por parte de la Direccion General de Tributos
a las consultas planteadas por distintas empresas. En este sentido, los Administradores de la Sociedad, han
llevado a cabo una evaluacion del cumplimiento de los requisitos del régimen, concluyendo que éstos se
cumpliran una vez finalizado el periodo transitorio de dos afos.

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

En el caso de incumplimiento de alguna de las condiciones, la Sociedad pasaria a tributar por el régimen
general siempre y cuando no subsanara dicha deficiencia en el ejercicio siguiente al incumplimiento.
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11.5 Modificacién o resolucién de confratos
No se ha producide la conclusién, modificacién, o extincién anticipada de cualquier contrato entre la Sociedad

y su Socio Unico o cualquiera de sus Administradores o persona gue actle por cuenta de ellos, cuando se
trate de una operacién ajena al trafico ordinario de la Sociedad o que no se realice en condiciones normales.

12. Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores a 31 de diciembre de 2017 que pudieran tener impacto significativo en
las presentes cuentas anuales.
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5

Calupo investments 2016, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestién correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

Calupo Investments 2016, S.L.U. (en adelante, “la Sociedad”) se constituyé como sociedad limitada uniperscnal
en Espaiia, por tiempo indefinido, en escritura publica otorgada el dia 22 de julio de 2016 ante el notario de
Barcelona Isabel Molinos Gil con el nimero de protocolo 1763, con un capital social de 3.000 euros y con domicilio
social en Barcelona, Rambla de Catalunya 53-55.

Con fecha 27 de enero de 2017 el Socio Unico de la Sociedad adopté ia decisién de trasladar el domicilio social
de |a Sociedad a El Prat de Llobregat (Barcelona) C/ Roure, 6-8, 4 planta, poligono Industrial Mas Mateu. A su
vez, también se decidié modificar el objeto social de la Sociedad y, en consecuencia, se modifico el articulo 2 de
los Estatutos Sociales de la Sociedad. Dichas decisiones fueron elevadas a publico en virtud de la escritura
autorizada el dia 1 de febrero de 2047 por el notario de Barcelona, don Emilio Rosellé Carrion, bajo el numero
258 de su protocolo.

La Sociedad tiene por objeto social:

- La adquisicién y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocién incluye i1a rehabilitacién de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
37/1992, de 28 de diciembre del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

- La tenencia de participaciones en el capital de Sociedades Cotizadas de Inversién en al Mercado
Inmobiliaric (“*SOCIMI™ o en el de otras entidades no residentes en territorio espariol que tengan el mismo
objeto social que aquellas y que estan sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI
en cuanto a fa politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucion de beneficios.

La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espariol, que
tengan como objeto social principal fa 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 cbligatoria, iegal o estatutaria de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos de inversion
a que se refiere ef articulo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado Inmabiliario.

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

Con fecha 27 de enero de 2017, el Socio Unico decidié que ‘a Sociedad se acogiera al régimen especial de las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado porla Ley 11/2009,
de 26 de octubre. Posteriormente, con fecha 24 de marzo de 2017, comunicd formalmente a la Agencia Estatal
de la Administracién Tributaria la opcidn por la apiicacién del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos
a partir del 1 de enero de 2017.
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La Sociedad esta integrada dentro de un grupo de sociedades (denominadoe grupo o cartera Buffalo) encabezado
por la sociedad luxemburguesa Buffalo Socimi Holdco S.4 r.l. perteneciente en Ultima instancia a la sociedad
también luxemburguesa BRE Europe 9NQ S.a r.l y tiene como gestor integral a la sociedad Anticipa Real Estate,
S.L.U. Todas estas sociedades estan gestionadas por fondos del Grupo Blackstone.

A 31 de diciembre de 2017, la Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes y formula
separadamente cuentas anuales consolidadas.

Contexto econémico gspariol 2017

El PIB espahol cierra el afic 2017 con una tasa media de crecimiento anual del 3,1, dos décimas por debajo de un
afio antes, y por encima de la media en la zona euro (2,7%), segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Se
encadenan asi cuatro afios consecutivos de crecimiento,

La economia espafiola se apoyd principalmente en el consumo para mantener su inercia en 2017, sin embargo,
la ralentizacion del comercio minorista en los Gltimos meses del afio contribuyd a esta desaceleracién de la
expansion. La actividad tuvo soporte mayormente en la demanda doméstica, mientras la demanda externa neta
habria hecho una contribucion insignificante al crecimiento.

Ei crecimiento del emplec se mantiene por tercer afio en tasas cercanas al 2,9%, lo que se traduce en la creacién
de 506 mil puestos de trabajo. La tasa de desempleo ha caido a 16,3%.

A pesar de esta ligera ralentizacion en [a recta final del afio, la economia espariola suma ya 14 trimestres con un
crecimiento de! PIB del 0,7% o superior. Un ritmo que deja a Espafia coma una de las economias desarrolladas
gue mas rapido sigue expandiéndose a pesar de los problemas politicos internos.

Situacién del sector inmobiliario en 2017 y previsiones para 2018

Con respecto al sector inmobiliatio, las operaciones de compraventa en el afo 2017 terminaron por encima de las
530.000 transacciones y las hipotecas més de 320.000, lo que supone incrementos del 15% y del 14%
respectivamente con respecto al mismo periodo de 2016.

Los precios, por su parte, cerraron con una subida media interanual del 5,1%, el mayor registro desde 2008 (7,7%).

Los precios seguiran su ritmo de crecimiento durante 2018 con aumentos previstos de entre 5 y 6%. Se prevé que
se superara la barrera de las 550.000 operaciones, 1o que supondra volver a niveles de actividad de 2008. Se
espera que este afio se produzca una moderacion de los incrementos de precio en las grandes capitales, tras las
fuertes subidas experimentadas en 2017: un 17,1% en la ciudad de Madrid y un 14,8% en Barcelona. Por ultimo,
la vivienda nueva cobrara mayor protagonismo en 2018, en ventas superando los 120.000 comparadas con los
85.000 vendidos en 2017.

El mercado de alquiler ha vivido una subida generalizada durante 2017, con un incremento de 18,4% del precio
medio, dejando el metro cuadrado en 9,7 euros al mes al final del ejercicio. Todas fas comunidades autonomas
recogen subidas en el precio de alquiier siendo destacable aquellas que lo hace por encima de los dos digitos:
Andalucia (15.5%), Baleares (22.1%), Canarias (27.8%), Madrid (11.5%) y Murcia (13.7%). En la parte baja de las
subidas se encuentran Extremadura y Rioja con crecimientos inferiores al 2%. Por su parte, Barcelona, a pesar
de sufrir una correccion a la baja en el lltimo trimestre, acumuld una subida interanual del 8.8%.

A



0,03 .. EUROS ON3421461

El sector muestra signos muy positivos para ¢! afio 2018 aunque quizas con un ritmo menos fuerte de lo que se
ha visto en 2017. La demanda de la vivienda en alquiler seguira aumentandose y habra cada vez mas oferta. Cabe
destacar que Espafia esta todavia lejos de las cifras de parque de vivienda en &l resto de Europa, donde la media
esta en torno de 35% mientras en Espaiia esta en 20%. Por Ultimo, es de esperar que los ayudas al alquiler
aprobadas en el Plan Estatal de Vivienda también tendran un impacto positivo sobre la evolucion del sector en
2018.

Actividad de la entidad

Se trata de una sociedad holding. No tiene actividad propia.
Plantilla

La Sociedad no tiene personal propio. La gestion administrativa de la Sociedad, asi como la realizacion del soporte
técnico en el desarrollo de la actividad inmobitiaria es realizada por la sociedad Anficipa Real Estate, S.L.U.,ala
cual se le retribuye en funcidn de los acuerdos de gestién establecidos.

Adguisicién de acciones propias

Durante el sjercicic 2017, no se ha producido ninguna adquisicion por parle de la Sociedad de sus propias
acciones, en los términos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital.

Investigacion y desarrolic

En el ejercicio 2017, la sociedad no ha realizado, interna m externamente, ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo. No existen previsiones de realizarlas en el transcurso del proximo ejercicio.

Instrumentos financieros

Durante e ejercicio 2017 la Sociedad no ha contratado instrumentos de cobertura de tipos de interés.

Periodo medic de pago

Durante el ejercicio 2017, la empresa ha seguido la linea de promover aquellas acciones necesarias para el
cumplimiento de la ley de morosidad (Ley 3/2004, de 29 de diciembre) con el objetivo de eliminar los pagos
realizados fuera del plazo legal. Durante 2017 se ha alcanzado un petiodo medio de pago a proveedores de 39
dias, con una ratio de operaciones pagadas de 39 dias y una ratio de operaciones pendientes de pago de 0 dias.

Riesgos e incertidumbres

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en a Direccion Financiera de la
sociedad gestora Anticipa Real Estate, S.L.U, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para
controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de
crédito y liquidez. A continuacion se indican fos principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad:

Riesgo de crédito
Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades

financieras de elevado nivel crediticio. La Sociedad no tiene una elevada concentracion del riesgo de crédito
con terceros, dada la atomizacién de estos.
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Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender tados los compromisos de pago gue se derivan de su
actividad, ta Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su balance y del apoye financiero del grupo al que
pertenece segln $€ menciona en la Memoria.

Riesgo de mercado

Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan expuestas al riesgo de tipo de interés, el
cual podria tener un efecto adverso en los resultados financisros y en los flujos de caja.

Riesgo fiscal

La Sociedad es cabecera de un Grupo y tanto la Sociedad como sus filiales estan acogidas al régimen fiscal
especial de la Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Cuando
finalice el pericdo transitorio, el cumplimiento de todos los requisitos establecidos por el régimen devendran
obligatorios. En este sentido, los Administradores de la Sociedad, han llevado a cabo una evaluacion del
cumplimiento de los requisitos del régimen, conciuyendo gue éstos se cumpliran una vez finalizado el periodo
transitorio de dos arios.

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

Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores a 31 de diciembre de 2017 que pudieran tener impacto significativo en
las presentes cuentas anuales.
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CLASE 8*

Calupo Investments 2016, S.L.
(Sociedad Unipersonal)

Formulacion de los Estados financieros e informacitn, correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2017

DILIGENCIA: Por Ia presente se hace constar a los electos opartunos del Articulo 253 de la Ley de socledades
de Capital que los presentes Estados financieros e Informacitin de Celupo Invesiments 2016, 8.L. (Sociedad
Unipersonal) comespondientes af efarcicio tarminado el 31 de diciembe de 2017, compuestas por el balance, la
cuenta de pérdidas y genanclas, el eslado de camblos en el pakimonlo nelo, el estado de flujos de efectivo, la
memoria y el Infome de gestién, se hallan extendidas en un ejemplar de 34 holas de papel del Estado Clase 8°
del nim, ON3421430 al ndm. ON3421463 amboa Incluldos, estando formuladas por los Administradores de la
Sododaddﬁnn su reunién del 26 de marzo de 2018, con vistas a su verificacion por los auditores y posterior
aprobacifn.

El Pral da Licbregal (Barcelona), 26 de marzo de 2018

Anlicipa Real Estala, S.LU. : 7

Reprasentada por el Sr. Eduard Mendiluce Fradera Sr. Jean- Chrislophe Dubols
Presidente Vocal

)

Sr. Jeap Frangols Bossy
Vacal




Calupo Investments
2016, S.L.

(Sociedad Unipersonal) y
Sociedades Dependientes

Cuentas Anuales Consolidadas
del ejercicio terminado el

31 de diciembre de 2017 e
Informe de Gestién Consolidado,
junto con el informe de Auditoria
Independiente



Deloitte, S.L.

-
Avda. Diagonal, 654
08034 Barcelona
Espafia
Tel; +34 932 80 40 40

Fax: +34 932 80 28 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al socio Unico de Calupo Investments 2016, S.L. (Sociedad Unipersonal):

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Calupo Investments 2016, S.L. (Sociedad
Unipersonal) (la Sociedad dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo v la memoria, todos ellos
consolidados, correspondientes al periodo de 11 meses y 13 dias terminade en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Grupo a 31 de
diciembre de 2017, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al periodo de 11 meses y 13 dias terminado en dicha fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unidén Europea
(NIIF-UE), y demas disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan

de aplicacion en Espafia.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas
en Espafia segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas.
En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de ia auditoria de cuentas ni han
concurrido situaciones © circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada
normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto

comprometida.

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

Delgitte, S.L. inscrita en el Registra Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, haja M-54414, inscripcidn 96% C.LF.: B-79104469.
Oomidlio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



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

separado sobre esos riesgos.

El Grupo gestiona una cartera de activos
inmobiliarios para su arrendamiento
situados en Espafia, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Inversiones
inmobiliarias” del balance consolidado, y
cuyo valor en libros al 31 de diciembre de
2017 asciende a 74.144 miles de euros, una
vez considerados los deterioros registrados
por importe de 562 miles de euros (véase
Nota 8).

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

La valoracion de la cartera inmobiliaria
representa uno de los aspectos mas
relevantes de ia auditoria, dado que
requiere el uso de estimaciones con un
grado de incertidumbre significativa. En
particular, el método de valoracién aplicado
a los activos ha sido el de comparacién a
partir de una metodologia estadistica, que
considera datos observabies en el mercado
para cada uno de los inmuebles, tales como
ofertas de activos con similares
caracteristicas en cuanto a superficie,
ubicacién y antigtiedad como parametros
fundamentales. El valor anterior asi
obtenido es posteriormente homogeneizado
con el fin de obtener un valor de mercado
para cada uno de los activos.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la obtencidn de los
informes de valoracién del experto
contratado por el Grupo para la valoracidn
de la totalidad de la cartera inmobiliaria, y la
evaluacion de la competencia, capacidad y
objetividad del mismo, asi como de la
adecuacion de su trabajo para que sea
utilizado como evidencia de auditoria.

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

Igualmente hemos revisado la correccion de
la informacidn incluida en la valoracion y
hemos replicado el calculo realizado por el
Grupo, sobre una muestra de activos elegida
en base selectiva, para verificar la existencia
0 no de deterioro para cada uno de los
activos seleccionados.

También hemos analizado y concluido sobre
la idoneidad de los desgloses realizados por
el Grupo en relacién a estos aspectos, que
se inciuyen en las Notas 5.3 y 8 de las
cuentas anuales consolidadas del periodo de
11 meses y 13 dias terminado el 31 de
diciembre de 2017.



De acuerdo con lo descrito en la Nota 3.7
de la memoria consolidada adjunta, al
cierre del periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017 el
Grupo presenta una situacién de
desequilibrio financiero al mantener un
fondo de maniobra negativo de 1.149
miles de euros, si bien, del total de
pasivos corrientes del Grupo por importe
de 7.941 miles de euros, un importe de
1.726 miles de euros, corresponden a
saldos con otras partes vinculadas
(sociedades participadas por fondos
gestionados por el Grupo Blackstone)
(véanse Notas 1 y 16.2).

Los administradores de la Scciedad
dominante detallan en la Nota 3.7 de la
memoria consolidada adjunta los factores
gue, en su opinidn, permitirdn restablecer
la situacién financiera descrita y recuperar
los activos y liquidar los pasivos por los
importes y segun la clasificacion con la
que figuran registrados en el balance
consolidado adjunto, entre las que se
encuentra, el compromiso de apoyo
financiero del grupo al que pertenece.

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

Los procedimientos de auditoria realizados
al respecto han incluido, entre otros, la
evaluacion de la razonabilidad de las
estimaciones realizadas por los
administradores de la Sociedad dominante
en relacion a la aplicacion del principio de
empresa en funcionamiento, en base al
compromiso suscrito por su grupo a través
de Buffalo Topce S.a r.l., para dar
cobertura a las necesidades financieras del
Grupo, y a la evaluacién de la capacidad
gue la mencionada sociedad del grupo
tiene para hacer frente a los compromisos
asumidos antes mencionados.

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

Finalmente, hemos analizado y concluido
sobre la idoneidad de los desgloses
realizados por el Grupo en relacion a estos
aspectos, que se incluyen en las Notas 3.7
y 16.2 de las cuentas anuales consolidadas
del periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017.



Llamamos la atencion sobre el contenido de la Nota 3.5 de la memoria consolidada adjunta, en
la que se indica que el Grupo ha sido constituido durante el ejercicio 2017, por lo que no se
incluyen cifras comparativas en las cuentas anuales consolidadas del periodo de 11 meses y
13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, que deben considerarse iniciales. Nuestra
opinidn no ha sido meodificada en relacidn con esta cuestién.

La otra informaciéon comprende exclusivamente el informe de gestion consolidado del ejercicio
2017, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y
no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de
gestion consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestidn consolidado, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestidn consolidado con
las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realizacién
de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como
evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar
de si el contenido y presentaciéon del informe de gestidn consolidado son conformes a la
normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado,
concluimos que existen incorrecciones materiaies, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizade, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2017 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa

gue resulta de aplicacion.

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-
UE y demas disposiciones del marco normative de informacion financiera aplicable al Grupo en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacidon de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracion de {a capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los citados administradores tienen intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales consolidadas.

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

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

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccidn
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

= Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion scbre la eficacia del control interno del Grupo.

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

de la Sociedad dominante.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimaos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

imagen fiel.

» Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinion sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccidn, supervision y realizacion
de la auditoria del Grupo. Somos los (nicos responsables de nuestra opinion de auditaria.
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Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad dominante en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacidon de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de fa auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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CALUPO INVESTMENTS 2016 S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL) Y SOCIEDADES

DEPENDIENTES
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA DEL PERIODO DE 11 MESES Y 12 DIAS TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017
{Euros)
Periodo de 11 meses y
Noee de 1% 113 dias terminado el 31
de diclembre de 2017
OPERACIONES CONTINUADAS
importe neto de la cifra de negocios Motas 8y 15.1 173,084
Prestacion de servicios 173.064
Otrog gastos de explotacion Nota 15,2 {8.574.181)
Servicios exteriores (8.073.208)
Tributos (455.492)
Otros gastos de gestién cormente {45.480)
Amortizacién del inmovilizade Nota 8 (183.940)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado Nota 8 {558.368)
Deterioros y pérdidas {562.301)
Resultados por enajenaciones de las inversiones inmobiliarias 5.933
RESULTADO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO ’ {8.141.425)
Gastos financieros {2.391.030)
Por deudas con empresas del Grupe y asociadas Nota 16.1 {1.936.142)
Por deudas con terceros (454.888)
RESULTADO FINANCIERO CONSOLIDADO (2.391.030)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS CONSOLIDADO {11.532.455)
Impuestios sobre beneficios . Nota 13 -
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADC PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS {11.532.455)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERGIGIO {11.532.455)
RESULTADO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE {11.532.455}
RESULTADO DEL EJERCICIO POR PARTICIPACION MNota 11.8 {9,92)

Las Notas 1 a 18 descritas &n la Memoria consolidada adjunta forman parte integrants de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada corraspondiente al
periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017
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CALUPO INVESTMENTS 2016, S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL) Y SOCIEDADES

DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO DEL PERIODO DE 11 MESES Y 13 DIAS TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Euros}

Periodo de 11 meses
y 13 dias terminado
el 31 de diciembre
de 2017

Resultado consolidado del ejercicio (I}

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADG (Il

TOTAL TRANSFERENCIAS AL ESTADO DE RESULTADO CONSOLIDADO (i)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+Ii+Il1)
Total de ingresos y gastos atribuidos a la sociedad dominante

{11.532.465)

{11.532.455)

(11.532.455)

Las Notas 1 a 18 descritas en la Memoria consolidada adjunta forman parte del estado de ingresos y gastos reconocidos comrespondientes al

periodo de 11 meses y 13 dias terminade el 31 de diciembre de 2017.
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0,03 EUROS

CALUPO INVESTMENTS 2016 S.L. (SOCIEDAD UNIPERSONAL) Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO DEL PERIODO DE 11 MESES Y 13 DIAS

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Euros)
Periodo de 1T meses|
Notas de la | y 13 dias terminado
Memoria el 31 de diciembre
de 2017
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (3.235.467)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (11.532.455)
Ajustes al resultado: 3.173.030
- Amortizacion del inmovilizado (+) Nota 8 183.940
- Correcciones valorativas por deterioro de inversiones inmobiliarias (+/-) Nota & 562.301
- Resultados por enajenaciones de las inversiones inmobiliarias Nota 8 (5.933)
- Variacién de provisiones 41.692
- Gastos financieros (+) 2.391.030
Cambios en el capltal corriente 6.925.257
- Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-} (601.156)
- Acreedores y ofras cuentas a pagar (+/-) 7.349.761
- Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) 176.652
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion {1.801.299)
- Pagos de intereses {(-) (1.801.299)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {75.503.758)
Pagos por inversiones {-} {75.583.491)
- Inversiones inmobiliarias Nota 8 (74.954.492)
- Empresas del grupo y asociadas Nota 16.2 (543.917)
- Otros activos financieros (75.082)
Cobros por desinversiones {+) 79.735
- Inversiones inmobiliarias Nota 8 79.735
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 84.386.231
Cobros y pagos por Instrumentos de patrimonlo 19.641.900
- Emisién de instrumentos de patrimenio (+}) Nota 11 19.641.900
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 64.744.331
- Emision:
Deudas con entidades de crédito Nota 12.1 53.467.074
Deudas con empresas del grupo Nota 16.2 58.675.094
- Devolucién:

Deudas con empresas del grupo Nota 16.2 (47.397.837)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 5.647.008
Efective 0 equivalentes al comienzo dei ejercicio -

Efectivo 0 equivalentes al final del ejercicio 5.647.008

Las Notas 1 a 18 descritas en ia Memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
consolidado correspondiente al pericdo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017,
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Calupo Investments 2016, S.L. (Sociedad Unipersonal)
y Sociedades Dependientes

Memoria consolidada correspondiente
al periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017

1. Informacién general sobre el Grupo

Calupo Investments 2016, S.L.U. {en adelante, la *Sociedad Dominante”) y sociedades dependientes (en adelante,
“el Grupo” o “el Grupo Buffalo”) configuran un grupo consolidado de empresas que desarrolla basicamenie sus
operaciones en el sector inmobiliario.

La Sociedad Dominante del Grupo se constituyé como sociedad limitada unipersonal en Espafia, por tiempo
indefinido, en escritura publica otorgada el dia 22 de julio de 2016 ante la notario de Barcelona Isabel Molinos Gi
con el nimero de protocolo 1763, con un capital social de 3.000 euros y con domicilio social en Barcelona, Rambla
de Catalunya 53-55.

Con fecha 27 de enero de 2017 el Socio Unico de la Sociedad Dominante adopld la decision de trasladar el
domicilio social de la Soctedad a E1 Prat de Liobregat (Barcelona) C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono Industrial Mas
Mateu. A su vez, también se decidié madificar el objeto social de la Sociedad Dominante y, en consecuencia, se
modifice el articuio 2 de los Estatutos Sociales de la Sociedad Dominante. Dichas decisiones fueron elevadas a
publico en virtud de la escritura autorizada el dia 1 de febrero de 2017 por el notario de Barcelona, don Emilio
Rosellé Carridn, bajo el numero 258 de su protocolo,

La Sociedad Dominante tiene por objeto social:

La adquisici6én y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocion incluye la rehabilitacion de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

- 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 aquéllas y que estan sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI
en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucion de beneficios.

- Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espafiol, que
tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversion
a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/20089, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversién en el Mercado inmobiliario.

- Latenencia de acciones o participaciones de instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliaria reguladas
en ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

Las sociedades dependientes tienen por objeto social la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento.
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Con fecha 27 de enero de 2017 la Sociedad Dominante se ha acogido al régimen especial de las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMIY), regulado por la Ley 11/2008, de 26 de
octubre. Posteriormente, con fecha 24 de marzo de 2017, se comunict formalmente a la Agencia Estatal de la
Administracion Tributaria la opcién por la aplicacién del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir
del 1 de enero de 2017. Posteriormente, las sociedades dependientes (véase Nota 2) comunicaron formalmente
a la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria la opcién por la aplicacion del citado régimen especial SOCIMI.

El Grupo Buffalo esta integrado dentro de un grupo de sociedades encabezado por la sociedad luxemburguesa
Buffalo Socimi Holdco, 5.2 r.1. perteneciente en Ultima instancia a la sociedad también luxemburguesa BRE Europe
9NQ S.ar.l., y tiene como gestor integral a la sociedad Anticipa Real Estate S.L.U. Todas estas sociedades estan
gestionadas por fondos del Grupo Blackstone.

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

A 31 de diciembre de 2017, el Grupo no dispone de persanal contratado y tiene cedida la gesfién integral de la
Sociedad a Anticipa Real Estate, S.L.U. (véase Nota 15.2).

Régimen de SOCIMI

El Grupo se encuentra regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario
("LSOCIMI"). Dichas sociedades cuentan con un régimen fiscal especial, teniendo que cumplir, entre otras, con
las siguientes obligaciones:

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

2. Dbligacién de inversidn.

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

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

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



B ON3427582

| RSSO

e Asimismo, el 80% de sus rentas deben proceder de las rentas correspondientes al: (i)
arrendamiento de los bienes inmuebles; y (i) de los dividendos procedentes de las
participaciones. Este porcentaje se calculara sobre el balance consalidado en el caso de que
la Sociedad sea dominante de un grupo segdn los criterios establecidos en el articulo 42 del
Cédigo de Comercio, con independencia de la residencia y de la obligacion de formuiar cuentas
anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado exclusivamente por las SOCIM! y el resto
de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2008.

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

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

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

» Fl 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios
distribuidos por las entidades a gue se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009.

¢« Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmision de inmuebles y acciones o
participaciones a gue se refiere el apartado 1 del articulo 2 de la Ley 11/2009, reaiizadas una
vez transcurridos los plazos de tenencia minima, 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.

« Al menos el B0% del resto de los beneficios obtenidos. Cuando la distribucion de dividendos
se realice con cargo a reservas procedentes de beneficios de un ejercicio en el que haya sido
aplicado ef régimen fiscal especial, su distribucién se adoptara obligatoriamente en la forma
descrita anteriormente.

5. Obligacién de informacién (véanse Notas 2 y 14). Las SOCIMI deberan incluir en la memoria de sus
cuentas anuales la informacién requerida por la normativa fiscal que regula el régimen especial de las
SOCIMI.

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

Podra optarse por la aplicacion del régimen fiscal especial en los téminos establecidos en el articulo 8 de la Ley,
aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a condicién de que tales requisitos se cumplan
dentro de los dos afios siguientes a la fecha de la opcidn por aplicar dicho régimen.
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El incumplimiento de alguna de las condiciones anteriores, supondra que el Grupo Buffalo 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, el Grupo Buffalo estara obligado a
ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resulte
de aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resulto de aplicar el régimen fiscal especial en los periodos
impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones gue, en su ¢aso, resulten
procedentes. En este sentido, ios Administradores de la Sociedad Dominante, han llevado a cabo una evaluacion
del cumplimiento de los requisitos del régimen, concluyendo que éstos se cumplivan finalizado el periodo

transitorio de aplicacion de 2 afios.

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 18%, que tendra la
consideracion de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el imporie del dividendo distribuido a dichos socios.
De resultar aplicable, este gravamen especial debera ser satisfecho por la SOCIMI en el plazo de dos meses
desde la fecha de distribucion del dividendo.

2. _Sociedades del Grupo

Las sociedades del grupo incluidas en la consolidacion a 31 de diciembre de 2017, y la informacion relacionada
con las mismas, son las siguientes:

31 de diciembre de 2017

Porcentaje
de Euros
participacion
Reservas/
Sociedad Auditor Actividad Directa | Capital | 211008 | Resuitado
Neto

Calupo Investments 2016, 5.L.U. Deloitte, S.L. La tenencia de participaciones
C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial de capital de Sociedades SEmEm )
Mas Mateu Anonimas Cotizadas de D 0:1];. ” 1o | 1966890 | 17.674.420 | (253.890)
El Prat de Llobregat (Barcelona} Inversion en ¢l Mercado ominan

Inmobiliario (“SOCIMI™).
Avir Investments 2016, 5.L.U. Deloitte, S.L.

u ) . . La adquisicién y promocion de

ga]m;cfs 4" plants, poligono industrial bienes inmuebles de naturaleza |  100% | 1.841.889 |16.549.420 | (11.279.047)

urbana para su arrendamiento.
El Prat de Llobregat (Barcelona)
Narod Investments 2017, S.L.U.

n . . . La adquisicién y promocion de

§ O AR RRIESIOESGS bicnes inmuebles de natraleza | 100% 128.000 | 1.124.518 | (167.674)

urbana para su arrendamiento.
El Prat de Llobregat (Barcelona)

Durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminade el 31 de diciembre de 2017 la Sociedad Dominante ha
adquirido la totalidad de las pariicipaciones sociales de las sociedades Avir Investments 2016, S.L.U. y Narod
Investments 2017, S.L.U. con fecha 19 de enero de 2017 y 5 de abril de 2017, respectivamente.

La sociedad participada Narod Investments 2017, S.L.U. se encuentra actualmente inactiva
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3. Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas
3.1 Marco Normativo de informacion financiera aplicable al Grupo

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

a) ElCédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) Normas |nternacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea conforme
a lo dispuesto por el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y por la Ley 62/2003,
de 31 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y de orden social asi como en las normas
y circulares aplicables de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

c) 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 Inmobiliario (SOCIMI).

d) Elresto de la normativa contable espanola que resulte de aplicacién.

De esta forma, esta Memoria Consolidada muestra la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2017 y de los resulfados consclidados de sus
operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambios en el patrimonio neto consolidado
correspondientes al gjercicio indicado.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo han sido preparadas a partir de los registros de contabilidad
mantenidos por la Sociedad Dominante y sus Sociedades Dependientes. Cada sociedad prepara sus Estados
Financieros siguiendo los principios y criterios contables en vigor en el pais en el que realiza las operaciones,
por lo que en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principios y criterios y adecuar éstos a las NIIF-UE.

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

- Et Grupo ha optado por valorar las inversiones Inmobiliarias por el método de coste menos la
depreciacién acumulada (amortizaciones y deterioros).

- La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se presenta por la naturaleza de sus gastos.
- El estado de flujos de efectivo consolidado se presenta siguiendo el método indirecto.

Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de |la Sociedad Dominante en
reunion de su Consejo de Administracién de fecha 26 de marzo de 2018.

10
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3.2 imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la sociedad
Calupo Investments 2016, S.L.U. y de las restantes entidades integrantes del Grupo Buffalo y se presentan de
acuerdo ¢on el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacién y en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacion financiera consolidada, de los resultados y de los flujos de efectivo consolidados
del Grupo Buffalo habidos durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017.
Estas cuentas anuales consolidadas, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
Dominante, se someteran a la aprobacion por el Socio Unico de la Sociedad Dominante, estiméndose que
seran aprobadas sin ninguna modificacion.

3.3 Principios contables no obligatorios no aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
Dominante han formulado estas cuentas anuales consolidadas teniendo en consideracion la totalidad de los
principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas
anuales consolidadas. No existe ningan principio contable que, siende cbligatorio, haya dejado de aplicarse.

3.4 Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incerfidumbre

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

- Evaluacién del principio de empresa en funcionamiento (véase Nota 3.7).
- La vida util de las inversiones inmobiliarias {(véase Nota 5.3).

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

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

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacian disponible al cierre
del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al aiza o a la baja) en los préximos ejercicios, 1o que
se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

t a Sociedad Dominante analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para las inversiones inmobiliarias
mediante la realizacién de los analisis de deterioro de valor cuando asi lo indican las circunstancias. Para ello, se
procede a la determinacion del valor recuperable de los citados activos.

Clertas politicas contables requieren ta determinacion de valores razonables para activos y pasivos tanto
financieros como no financieros, en caso que corresponda.

11
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Para determinar el valor razonable de un active o un pasivo, el Grupo utiliza, en la medida de lo posible, datos
observables en el mercado. Los valores razonables se clasifican en diferentes niveles de la jerarquia de valor
razonable en funcién de los datos de entrada utilizados en las técnicas de valoracion, de la siguiente manera:

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

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

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

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

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

3.5 Comparacién de la informacion

Calupo Investments, S.L.U. se constituyd con fecha 22 de julio de 20186, si bien la adquisicion de la sociedad
dependiente Avir investments 2016, S.L.U. se produjo con fecha 19 de enero de 2017 y la de la sociedad
dependiente Narod Investments 2017, S.L.U. se produjo con fecha 5 de abril de 2017, por lo que el Grupo
Buffalo se ha constituido con fecha 19 de enerc de 2017 y al ser el primer ejercicio de actividad consolidada,
no se incluye informacién comparativa en la presente memoria.

3.6 Agrupacion de partidas

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

3.7 Principio de empresa en funcionamiento

A 31 de diciembre de 2017 el Grupo Buffalo mantiene un fondo de maniobra negativo por importe de 1.149
miles de euros, si bien, del total de pasivos corrientes del Grupo por importe de 7.941 miles de euros, un
importe de 1.726 miles de euros es con sociedades vinculadas.

El Grupo Buffalo cuenta con un apoyo financiero explicito durante un periodo de 12 meses desde la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas de la sociedad Buffalo Topco S.a rl., que
pertenece al grupo superior en el que se integra el Grupo, que los apoyara financieramente, siempre que el
Grupo siga formando parte del mencionado grupo superior, mediante la linea de crédito bancario que ha side
establecida para esta estructura. Los Administradores de la Sociedad Dominante, han decidido formular las
presentes cuentas anuales consolidadas bajo el principio de empresa en funcionamiento, que supone la
recuperacion de los activos y la liquidacion de ios pasivos por los importes y segdn la clasificacion con la que
figuran registrados en el balance consolidado adjunto, considerando que los aspectos mencionados mitigan la
incertidumbre acerca de la continuidad de las operaciones de! Grupo con dicho apoye financiero.

12
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Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Buffalo, se presentan de acuerdo con las NIIF, conforme a lo
establecido en el Reglamento (CE) n° 1606/2002 de! Parlamento Europeo y en el Consejo del 19 de julio de
2002. En Espaifia, la obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, reguiada en la disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas
fiscales, administrativas y de orden social.

Las principales politicas contables y normas de valoracién adoptadas por el Grupo Buffalo se presentan en la

Nota 5.

Normas e interpretaciones efectivas en el presente ejervicio

Durante e! ejercicio 2017 han entrado en vigor nuevas normas contavles que, por tanto, han sido tenidas en
cuenta en la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas, Dichas normas son las siguientes:

Nuevas normas, modificaci

ones ¢ interpretaciones

Aplicacién obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea:

Modificacién a la NIC 7. Iniciativa de desgloses
(publicada en enero de 2016)

Introduce requisitos de desglose adicionales
sobre las actividades de financiacion.

1 de enero de 2017

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

Clarificacion de los principios establecidos
respecto al reconocimiento de activos por
impuestos  diferidos por pérdidas no
realizadas.

1 de enero de 2017

No aprobadas para su uso en la Unién Europe

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

La clarificacién en relacién con el alcance
de NIIF 12 y su interaccién con NIIF 5 entra

en vigor en este periodo,

1 de enero de 2017

El Grupo est4 aplicando desde su entrada en vigor el 1 de enero de 2017 las normas e interpretaciones antes
sefialadas, sin haber supuesto un impacto significativo para el Grupo.

13
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Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formutacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas = interpretaciones
habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado aun en vigor, bien porque su fecha de efectividad
es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porgue no ha sido atin adoptada por la

Unién Eurcpea:

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacibn
Obligatoria
Ejercicios Anuales
Iniciados a partir
de

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

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

NIIF 9 — Instrumentos financieros {Gltima
fase publicada en julio de 2014)

Modificacién NIIF 4 — Contratos de
seguro {publicada en septiembre de 2016)

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

Sustituye a los requisitos de clasificaci6n, valoracion,
reconocimiento ¥ baja en cuentas de activos y pasivos
financieros, la contabilidad de coberturas y deterioro de NIC
39.

Permite a las entidades dentro del alcance de la NIIF 4, la
opcion de aplicar la NIIF ¢ (*overlay approach™) o su
exencion temporal.

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

NIIF 16 — Arrendamientos (publicada en
enero de 2016)

Sustituye a la NIC 17 y las interpretaciones asociadas. La
novedad central radica en que la nugva norma propone un
modelo contable unico para los arrendatarios, que incluiran en
el balance todos los arrendamientos (con algunas excepeiones
limitadas) con un impacio similar al de los actuales
arrendamientos financieros (habra amortizacion del activo por
el derecho de uso v un gasto financiero por el coste
amortizado del pasivo).

1 de enero de 2019

14
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Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién
Obligatoria
Ejercicios Anuales
Iniciados a partir
de

No aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIIF 17 — Contratos de seguros
{publicada en mayo de 2017}

Modificacion NIIF 2 — Clasificacién y
valoracion de pagos basados en acciones
(publicada en junio 2016}

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

[FRIC 22 — Transacciones y anticipos en
moneda extranjera (publicada en
diciembre de 2016)

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

Modificacion NIIF 9 — Caracteristicas de
cancelacion anticipada con
compensacién negativa (publicada en
octubre de 2017)

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

Reemplaza a la NIIF 4. Recoge los principios de regisiro,
valoracién, presentacion y desglose de los contratos de
seguros con ¢l objetivo de que la entidad proporcione
informacién relevante y fiable que permita a los usuarios de la
informacién determinar el efecto que los contratos tienen en
los estados financieros.

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

La modificacion clarifica que una reclasificacion de una
inversion desde o hacia inversién inmobiliaria sélo esta
permitida cuando existe evidencia de un cambio de uso.

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

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

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

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

1 de enero de 2021

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2018

1 de enero de 2019

1 de enero de 2019

1 de enero de 2019

Mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016
(publicadas en diciembre de 2016}

Mejores de las NIIF Ciclo 2015-2017
{publicadas en diciembre de 2017)
Modificacidn NITF 10 y NIC 28 — Venta
0 aportacion de activos entre un inversor
vy su asociada / negocio conjunto
(publicada en septiembre de 2014}

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

Modificaciones menores de una serie de normas

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

1 de enero de 2018

1 de enero de 2019

Sin fecha definida
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En base a los analisis realizados hasta la fecha, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que
de todas estas normas, interpretaciones y modificaciones, las Gnicas que podrian tener impacto en las cuentas
anuales congolidadas serian ia NIIF 9 y la NIIF 15, cuya entrada en vigor esta prevista el 1 de enerc de 2018,
y la NIIF 16, cuya entrada en vigor esta prevista el 1 de enero de 2019,

Los principales aspectos identificados por el Grupo para estas normas son los siguientes:
NIIF 8 Instrumentos financieros

- Valoracion de activos financieros: Grupo Buffalo valorara a coste amortizado sus activos financieros, 2
excepcion de las inversiones en instrumentos de patrimonio y los instrumentos financieros derivados, que se
valoraran a valor razonable. No se derivan impactos relevantes respecto los criterios de valoracion utilizados
al respecto hasta el 31 de diciembre de 2017,

- Deterioro de activos financieros: Grupo Buffalo aplicara el modelo general de pérdida esperada para los
activos financieros, a excepcién de los Deudores comerciales, para los que Grupo Buffalo utilizara el modelo
simplificado de pérdida esperada, independientemente del componente financiero que puedan tener dichos
activos. Considerando las politicas de gestion del riesgo de crédito del Grupo y la calidad crediticia de los
deudores, se estima que el impacto de la aplicacion del modelo de pérdida esperada no sera significativo.

Grupo Buifalo estima que la aplicacién de NIIF 8 no tendra un impacto significativo en el patrimonio neto a 1
de enero de 2018.

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes

En relacién con la entrada en vigor de la NIIF 15, Grupo Buffaio estima gue, en base a la naturaleza del
negocio, su aplicacion no tendrd un impacto significativo en las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

NIF 16 Arrendamientos

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

Desde el punto de vista del arrendador, la contabilizacién de un contrato que sea o contenga un arrendamiento
no cambiard significativamente.

4. _Aplicacion del resultado de Ia Sociedad Dominante

Las pérdidas del ejercicio 2017 atribuidas a la Sociedad Dominante se aplicaran al epigrafe *“Resultados negativos
de ejercicios anteriores”.

Limitaciones para la distribucion de dividendos

La Sociedad Dominante esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio 2 la constitucion de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los socios.
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Dada su condicién de SOCIMI, y tal y como esta recogido en el articulo 20 de sus estatutos sociales, la Sociedad
Dominante estara obligada a distribuir en forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las
obligaciones mercantiles que correspondan, el beneficio obtenido en el sjercicio de conformidad con lo previsto
en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anonimas Cotizadas
de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) (Véase Nota 1).

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, solo podran repartirse dividendos con cargo
al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia
del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al
patrimonic neto no podrén ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios
anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la Sociedad Dominante fuera inferior a la cifra det
capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas pérdidas.

5.  Nommas de registro y valoracién

Las principales normas de valoracion utilizadas en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, de acuerdo
con las establecidas por las Normas Internacionales de informacién Financiera (NHIF-UE), asi como las
interpretaciones en vigor en ¢l momento de formular las presentes cuentas anuales consolidadas, han sido las

siguientes:
5.1 Principios de consolidacion aplicados
Transacciones entre sociedades inciuidas en ef perimetro de consolidacion.

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

Homogeneizacion de partidas.

Los principios y procedimientos de contabilidad utilizados por las sociedades del Grupo Buffalo se han
homogeneizado con el fin de presentar los estados financieros consolidados con una base de valoracion

homogénea.
Los principios de consolidacion mas importantes aplicados son los siguientes:

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

2. Todos los saldos, transacciones y resultados significativos entre sociedades consolidadas fueron
eliminados en el proceso de consolidacién. Asimismo, se realizan los ajustes necesarios de
homogenelzacion para valorar y clasificar los elementos del activo y del pasivo, asi como los ingresos y
gastos de las sociedades incluidas en la consolidacion, siguiendo principios contables uniformes y de
acuerdo con los criterios de valoracion y clasificacion definidos y aplicados por la Sociedad Dominante.
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3. Los criterios seguidos para determinar el método de consolidacion aplicable a cada una de las sociedades
que componen el Grupo Buffalo, han sido ios siguientes:

Integracion global:

Se consideran entidades dependientes, incluyendo entidades estructuradas, aquellas sobre las que fa
Sociedad Dominante, directa o indirectamente, a través de dependientes ejerce control. La Sociedad
Dominante controla 2 una entidad dependiente cuando por su implicacion en ella estd expuesta, o tiene
derecho, a unos rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través del poder
que ejerce sobre la misma. La Sociedad Dominante tiene el poder cuando posee derechos sustantivos en vigor
que le proporcionan la capacidad de dirigir las actividades refevantes. La Sociedad Dominante esta expuesia,
o tiene derecho, a unos rendimientos variables por su implicacién en la entidad dependiente cuando los
rendimientos que obtiene por dicha implicacién pueden variar en funcién de la evolucion econdmica de la
entidad.

Los ingresos, gastos y flujos de efectivo de las entidades dependientes se incluyen en los estados financieros
consolidados desde la fecha de adquisicién, gue es aquella, en la que el Grupo obtiene efectivamente el control
de las mismas. Las entidades dependientes se excluyen de la consolidacion desde la fecha en la que se ha
perdido el control.

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

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

4. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen &l efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse
como consecuencia de la incorporacién de las reservas de las sociedades consolidadas en el patrimonio
de la Sociedad Dominante, por considerar que las citadas reservas serdn utilizadas como fuente de
autofinanciacién en cada scciedad consolidada.

5.2 Fondo de comercio y combinaciones de negocio

La adquisicién por parte de la Sociedad Dominante del control de una sociedad dependiente constituye una
combinacién de negocios a la que se aplicara el método de adquisicién. En consolidaciones posteriores, la
eliminacion de la inversién-patrimonio neto de las sociedades dependientes se realizaré con caracter general
con base en los valores resultantes de aplicar el método de adquisicién que se describe a continuacién en la
fecha de control.

Las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de adquisicion para lo cual se determina

la fecha de adquisicion y se calcuia el coste de la combinacion, registrandose los activos identificables
adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable referido a dicha fecha.
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El fondo de comercio o la diferencia negativa de ia combinacién se determina por diferencia entre los valores
razonabies de los activos adquiridos y pasivos asumidos registrados y el coste de la combinacion, todo ello
referido a la fecha de adquisicién.

El coste de la combinacion se determina por la agregacion de:

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

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

No forman parte del coste de la combinacién ios gastos relacionados con fa emisién de los instrumentos de
patrimonio o de los pasivos financieros entregados a cambio de los elementos adquiridos.

Asimismo, y desde ei 1 de enero de 2010, tampoco forman parte del coste de la combinacion los honorarios
abonados a asesores legales u otros profesionales que hayan intervenide en la combinacion ni por supuesto
los gastos generados internamente por estos conceptos. Dichos importes se imputan directamente en la cuenta
de resultados.

Los fondos de comercic no se amortizan y se valoran posieriormente por su coste menos las pérdidas por
deterioro de valor. Las correcciones vaiorativas por deterioro reconccidas en el Fondo de Comercio no son
objeto de reversion en ejercicios posteriores.

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

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

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

5.3 Inversiones inmobiliarias

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

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente por su precio de adquisicién o coste de produccion, y

posteriormente se minoran por ia correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.
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Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes y se amortizan en un periodo de ocho afios, mientras que los gastos de conservacion
y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.

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

El Grupo Buffalo amortiza sus inversiones inmobiliarias siguiendo &l método lineal, distribuyendo el coste de
los activos entre los afios de vida qtil estimada, segin el siguiente detalle:

Afios de vida
util estimada

Construcciones 50
Instalaciones técnicas 8

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

El Grupo compara, periédicamente, el valor neto contable de los distintos elementos de las inversiones
inmobiliarias con el valer de mercado obtenido a través de valoraciones realizadas por terceros expertos
independientes para cada uno de ellas, y se dotan las oportunas provisiones por deterioro de las inversiones
inmobiliarias cuando el valer de mercado de un elemento es inferior a su valor neto contable. El valor de
mercado se determina anualimente, tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por
terceros expertos independientes (Tasibérica), de forma que al cierre de cada periodo el valor de mercado
refleja las condiciones de mercado de los elementos de las inversiones inmobiliarias a dicha fecha. Los
informes de valoracion de los expertos independientes solo contienen las advertencias y/o fimitaciones
habituales sobre el alcance de los resuitados de las valoraciones efeciuadas, que se refieren a la aceptacion
como compieta y correcta de la infarmacion proparcionada por el Grupo.

La base de valoracién utilizada por el tasador experto independiente es la de valor de mercade, que se ha
efectuado siguiendo el Red Book “Valoracion RICS (Royal Institute Chartered Surveyor) — Estandares
profesionales” 92 Edicion, publicado en 2014. Se establece la definicion de la VSP4 — Valuation Practice
Statement: “El importe por el que un activo u obligacion deberia intercambiarse en la fecha de valoracion, entre
un comprador y un vendedor dispuesio a vender, en una transaccion libre tras una comercializacion adecuada
en la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion”. ('VSC - International
Valuation Standard Council 2013).

La metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo Buffalo
al 31 de diciembre de 2017 ha sido, principalmente, estadistica (“driven-by”). Esta metodologia parte de un
andlisis detallado de la evolucion de los precios de venta en los municipios en los que se ubican los activos
del Grupo, a partir de la cual se determina el precio de venta medio en cada una de las zonas. Posteriormente
con las ofertas existentes en venta y en alquiler obtenidas de distintas fuentes especialistas se procede a la
homogeneizacion de los valores obtenidos.
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El enfoque de valoracion utilizado en la determinacion det valor de mercado por el experto independiente ha
sido el de comparacion a partir de los datos observables en el mercado segun se ha indicado. En este sentido,
se han obtenido, para cada uno de los inmuebies, ofertas del mercado de activos con similares caracteristicas
en cuanto a superficie, ubicacion y antigiedad como parametros fundamentales para posteriormente
homogeneizar y obtener un valor de mercado del activo a valorar.

Los inmuebles se han valorado de forma individual y no como parte de una cartera inmobiliaria. En
consecuencia, en la determinacion def valor de mercado no se ha considerado ningin descuento/incremento,
positivo o negativo, que refleje la hipotética circunstancia de que en algin momento |a cartera completa saliera
al mercado.
5.4 Arrendamientos

Los arrendamientos se ciasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los
mismos se deduzca gue se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes ala
propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos.

El Grupo Buffalo solamente tiene arrendamientos operativos.

Arrendamiento operativo

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

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

5.5 Instrumentos financieros
5.5.1 Activos financieros
Clasificacion
Los activos financieros que posee el Grupo se clasifican en la siguiente categoria:
- Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operaciones de trafico de la empresa, 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. Este epigrafe incluye fianzas y depositos asociados a las inversiones inmobiliarias.

Valoracidn inicial

Los activos financieros se registran, en términos generales, inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.
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Valoracion postenor
Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado.

Al menos al cierre del ejercicio el Grupo Buffalo realiza un test de deterioro para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de detericro si el valor
recuperable del activo financiero es inferior a su vaior en libros. Cuando se produce, el registro de este deterioro
se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

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

El Grupo Buffalo da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los
fiujos de efectivo del comespondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

For el contrario, el Grupo Buffalo no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las gue se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

5.5.2 Pasivos financieros

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar gue tiene et Grupo Buffalo y que se han originado
en la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o aquellos que, sin tener un
origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

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

El Grupo Buffalo da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

Asimismo, cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre el Grupo Buffalo y un tercero y,
siempre gue éstos tengan condiciones sustancialmente diferentes, el Grupo Buffalo da de baja el pasive
financiero original y reconoce el nuevo pasivo financiero. La diferencia entre el valor en libros del pasivo original
y la contraprestacion pagada incluides los costes de transaccion afribuibles, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias del gjercicio.

El Grupo Buffalo considera que las condiciones de los pasivos financieros son sustancialmente diferentes,
siempre que el valor presente de los flujos de efectivo descontados bajo las nuevas condiciones, incluyendo
cualquier comisién pagada neta de cualquier comision recibida, y utilizando para hacer el descuento latasa de
interés efectiva original, difiere al menos en un 10% del valor presente descontado de los flujos de efectivo que
todavia resten del pasivo financiero original
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5.5.3 Instrumentos financieros derivados

El Grupo Buffalo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuenira
expuesta su actividad, operaciones y flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente, estos riesgos son de
variaciones de los tipos de interés (véase Nota 12.3). En el marco de dichas operaciones el Grupo Buffalo
contrata instrumentos financieros de cobertura.

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

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

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

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

5.6 Anticipos a proveedores

Las entregas a cuenta fruto de la suscripcion del derecho de propiedad se registran como anticipos a
proveedores en el epigrafe de inversiones inmobiliarias del activo no corriente del balance consolidado adjunto
y asumen el cumplimiento de las expectativas sobre las condiciones que permitan el ejercicio de las mismas
{véase Nota 8).

5.7 impuesto sobre Beneficio4

Régimen general

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

El impuesto corriente es la cantidad que las sociedades del grupo satisfacen como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del Impuesto sobre el Beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas
fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del
impuesto corriente.
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El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias enfre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al gue se espera recuperarlos o
liquidarlos.

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

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

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

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas cofrecciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evaldan los activos por impuestos diferidos no registrados en el balance
consolidado y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion
con beneficios fiscales futuros.

Régimen SOCIMI

Con fecha 24 de marzo de 2017, y con etectos a pariir gel 1 de enero de 2017 la Sociedad Dominante
comunict a la Delegacion de la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria de su domicilio fiscal la opcion
de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI.

En virtud de fa Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la gue se regulan las Sociedades Anonimas cotizadas de
inversian en el mercado inmobiliario, las entidades que cumplan los requisitos definidos en la normativa y
opten por la aplicacion del régimen fiscal especial previsto en dicha Ley tributaran a un tipo de gravamen del
0% en el 'mpuesto de Sociedades. En el caso de generarse bases imponibles negativas, no sera de
aplicacion el articulo 28 de la Ley 27/2014, 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Asimismo, no
resultara de aplicacion el régimen de deducciones y bonificaciones estabiecidas en los Capitulos 11, Il y 1V
de dicha norma. En todo lo demas no previsto en la Ley SOCIMI, serd de aplicacion supletoriamente lo
establecido en la Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades.

Las sociedades del Grupo estaran sometidas 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 tendré la consideracién de cuota del Impuesto sobre
Sociedades.

Lo dispuesto en el parrafo anterior no resultara de aplicacion cuando el socio que percibe el dividendo sea una
entidad a la que resulte de aplicacién esta Ley.
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La aplicacién del régimen de SOCIMI anteriormente descrito se efectuara durante el sjercicio 2017 sin perjuicio
de que, durante ef mismo, el Grupo Buffalo no cumpla con fa totalidad de los requisitos exigidos por la norma
para su aplicacion, ya que, en virtud de la Disposiciéon Transitoria Primera de la Ley 11/2009 del régimen
SOCIMI, el Grupo Buffalo dispone de un periodo de dos afios desde la fecha de la opcion por la aplicacién del
régimen para cumplir con la totalidad de los requisilos exigidos por la norma. Los Administradores de la
Sociedad Dominante estiman que la misma cumplira con sus compromisos antes de la finalizacion del periodo
de 2 afios.

5.8 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que os mismos representan, con independencia del momento en que se produzca
la corriente monetaria o financiera derivada de eflos. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contrapresiacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de os ingresos por prestacion de servicios se produce considerando ef grado de realizacion
de la prestacion a la fecha del balance consolidado, siempre y cuando el resultado de la fransaccion pueda ser
estimado con fiabilidad.

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

Condiciones de arrendamiento especificas -

Los contratos de arrendamiento incluyen ciertas condiciones especificas vinculadas = incentivos o periodos de
carencia de renta ofrecidos por el Grupo Buffalo a sus clientes. El Grupo Buffalo reconoce el coste agregado
de los incentivos que ha concedido como una reduccién de los ingresos por cuotas & lo largo del periodo del
arrendamiento utilizando un sistema lineal. Los efectos de los periodos de carencia se reconocen durante fa
duracién minima del contrato de arrendamiento.

Asimismo, las indemnizaciones pagadas por los arrendatarios para cancelar sus contratos de arrendamiento
antes de la fecha minima de terminacién de los mismos se reconocen como ingreso en |a cuenta de pérdidas
y ganancias en la fecha de pago.

5.9 Provisiones y contingencias

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

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya

materializacion futura esta condicionada a gue ocurra, © ne, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Grupo.
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Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor gue de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas,
sino que se informa sobre los mismos en las cuentas anuales consolidadas, en la medida en que no sean
considerados como remotos.

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

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

5.10 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utiizados de forma duradera en la
actividad del Grupo Buffalo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccidn o eliminacion de la contaminacién futura.

La actividad del Grupo Buffale, por su naturaleza, no tiene un impacto medioambiental significativo.
5.11 Transacciones con vinculadas

El Grupo Buffalo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan
derivarse pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 16).

5.12 Partidas corrientes y no cortientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién gue con caracter general
se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o reafizacién se espera
que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos
para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio y el
efectivo y otros activos liguidos 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 explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior
al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no corrientes.

5.13 Costes repercutidos a arrendatarios
El Grupo no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de sus inversiones
inmobiliarias. La facturacién por este concepto en el ejercicio 2017 ha ascendido a 34 miles de euros y se

presentan minorando de los correspondientes costes en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta.
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En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion que han
generado ingresos por rentas durante el ejercicio 2017, inciuidos dentro del epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, ha ascendido a 3.678 miles de euros.
El importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversion que no han generado ingresos por rentas,
durante el ejercicio 2017, no ha sido significativo.

5.14 Efectivo y otros activos liguidos equivalentes

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

+  Son convertibles en efectivo.

»  En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior 2 fres meses.
No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.
Forman parte de la politica de gestién normal de tesoreria del Grupo Buffalo.

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

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

Actividades de explotacién: actividades tipicas de la expiotacién, asi como otras actividades que no
puseden ser calificadas como de inversion ¢ de financiacion,

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicién por otros medios de activos no
corrientes y otras Inversiones no inciuidas en el efectivo y medios equivalentes.

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

A efectos de |a elaboracién del estado de flujos de efectivo consolidado, se ha considerado como "Efectivo y
otros activos liquidos equivalentes" 1a caja y depositos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones
corrientes de gran liquidez, que son facimente convertibles en importes determinados de efectivo, estando
sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor.
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5.16 Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambio en el patrimonio neto gue se presentan en estas cuentas anuales consolidadas
muestran el total de las variaciones habidas en el patrimonio nefo consofidado durante el periodo de 11
meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017. Esta informacion se presenta desglosada a su vez
en los estados: os estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el
patrimonio neto consolidado. A continuacion, se explican las principales caracteristicas de la informacion
contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos vy gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado se presentan los ingresos y gastos
generados por la el Grupo como consecuencia de su actividad durante el periodo de 11 meses y 13 dias
terminado et 31 de diciembre de 2017, distinguiendo aguellos registrados como resultados en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada de dichos ejercicios y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo
con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

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

a) Los resultados de los gjercicios.

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

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesio en las normas de
valoracion adoptadas.

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

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

Estados totales de cambio en el patrimonio neto

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

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

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

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

d) Oftras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como

pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas de patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.
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informacién por segmento

El Grupo identifica sus segmentos operativos en base = los informes internos sobre los componentes del Grupo
gue son base de revisién, discusién y evaluacion regular por los Administradores de la Sociedad Dominante, pues
es la maxima autoridad en el proceso de torma de decisiones con el poder de destinar los recursos a los segmentos
y evaluar su rendimiento.

Dada la elevada dispersion de la cartera de activos que conforman el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” en el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, se han definido dos segmentos que se han definido en base al
arrendamiento inmobiliario de activos en dos zonas geograficas (las Comunidades Autdnomas de Catalufia y
Baleares; y el resto de Espafia) y una unidad corporativa donde se presentan aquellas partidas no asignables a
los segmentos geograficos definidos.

El epigrafe de “Importe neto de la cifra de negocios” corresponde a los ingresos por arrendamiento de inmuebles
directamente atribulbles a su segmento. También son directamente atribuibles los gastos de “*Amortizacion del
inmovilizado” y “Deterioro y resultado por enajenaciones de las inversiones inmobitiarias”.

Por su parte, los gastos de cada segmento se determinan por la proporcion correspondiente de los gastos que
puedan ser atribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto, que para la siguiente presentacién
se ha determinado en funcion del valor neto contable de las inversiones inmobiliarias por segmento.

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

el departamento financiero y revisades por la Direccién del Grupo y se genera medianie la misma aplicacion
informatica utilizada para obtener todos los datos contables de! Grupo.
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A continuacidn, se presentan los aclives y pasivos de forma segmentada:

Situacion a 31 de diciembre de 2017
Euros
Segmentos
lufia nid
Eanceptos C;;Te:resy l:iess;)t:ﬁdae co?por:t(ilva Total
ACTIVO NO CORRIENTE 26.041.709 | 48.055.050 82.772 | 74.219.531
Inversiones inmobiliarias- 26.004.E15| 48.057.562 82.772 | 74.144.449
Inversiones inmobiliarias:

Valor bruto contable 26,423.347| 48.384.571 . 74.807.918
(Amortizacion) (90.471) (93.469) : (183.940)
(Deterioro) (328.761) (233.540) - (562.301)
Valor neto contable 26.004.115| 48.057.562 . 74.061.677
Anticipos a proveedores - - 82.772 82.772
Inversiones financieras a largo plazo 37.594 37.488 - 75.082
ACTIVO CORRIENTE 301.602 300.154 6.190.925 | 6.792.081
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 301.002 300.154 - 601,156
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 74.248 74.039 a 148.287
Deudores, empresas del grupo y asociadas 226.754 226.115 . 452 869

Otros créditos con las Administraciones Piblicas - . - -
Inversiones en empresas del grupe a corte plazo - - 543.917 543.917
Efective y otros actives liquidos equivalentes - - 5.647.008| 5.647.008
Total Activo 26.342.711 | 48.395.204 6.273.697 | 81.011.612
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Situacion a 31 de diciembre de 2017
Euros
Segmentos _
Cataluifia y Resto de Unidad
Canceptos Baleares Espafia corporativa Total

PATRIMONIO NETO (1.770.404) | (2.503.585) 12.383.772 8.107,783
Capital 1.966.890 |  1.966.890
Prima de asunci6n - 17.675.010| 17.675.010
Reservas - - (1.662) (1.662)
Resultado del periodo atribuido a la sociedad dominante | (1,770.404) | (2.505.585) (7.256.466) | (11.532,455)
PASIVO NO CORRIENTE 88.451 88.201| 64.786.023 1 64.962.675
Provisiones a largo plaze - - 41.692 41.692
Deudas a largo plaze 88.451 88.201 | 53.467.074; 53.643.726
Deudas con entidades de crédito - - 53.467.074 | 53.467.074
Otros pasivos financieros 88.451 88.201 - 176.652
Deudas con empresas del grupo y vinculadas a largo } . 127257 11277287
plazo
PASIVO CORRIENTE - - 7.941.154 7.941.154
Deudas con entidades de crédito a corto plazo - 585.065 585.065
l:lil;gas con empresas del grupo y asociadas a certo 182.690 182.690
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 7.173.399 7.173.399
Proveedores . . 5.516.760 5.516.760
Proveedores, empresas del grupo y vinculadas - 1.543.743 1.543.743
Otras deudas con las Administraciones Publicas - 21,704 21.704
Anticipos de clientes E 91.192 91.192

Total Patrimonio Neto y Pasivo (1.681.953) | (2.417.384)| 85.110.94%| 351.011.612
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La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada segmentada del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31
de diciembre de 2017 es la siguiente:

Ejercicio 2017
Euros
Segmentos
Catalufiay | Resto de Unidad Fotal
Baleares Espaiia corporativa
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 86.654 86.410 - 173.064
Prestacién de servicios 86.654 86.410 - 173.064
Otros gastos de explotacién (1.437.826) | (2.270.919) | (4.865.436) | (8.574.181)
Servicios exteriores (1.142.264) | (2.110.989)| (4.819.956)| (8.073.209)
Tributas (295.562) (15%.930) - (455492}
Otros gastos de gestion corriente - - (45.480) (45.480)
Amortizacion del inmevilizade (90.471) (93.469) - (183.940)
!)eterl_oro ¥ .resultgd‘o por enajenaciones de las (328.761) (227.607) (556.368)
inversiones inmobiliarias
Deterioros y pérdidas (328.761) (233.540) - {562.301)
Resultados por enajenaciones y otras - 5.933 - 5.933
RESULTADO DE EXPLOTACION
CONSOLIDADO (1.770.404) | (2.505.585) | (4.865.436) | (9.141.425)
Gastos financieros - - (2.391.030) (2.391.030)
Por deudas con empresas del Grupe y asociadas - - (1.936.142)1 (1.936.142)
Por deudas con terceros - - (454.888) (454.888)
RESULTADO FINANCIERO
CONSOLIDADO - - (2.391.030) | (2.391.030)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
CONSOLIDADO (1.770.404) | (2.505.583) | (7.256.466) | (11.532.455)
Impuestos sobre beneficios - - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO
CONSOLIDADO PROCEDENTE DE (1.770.404) | (2.505.585)| (7.256.466) | (11.532.455)
OPERACIONES CONTINUADAS
RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO (1.770.404) { (2.505.585)| (7.256.466) | (11.532.455)
Resultado atribuido a Ia sociedad dominante (1.770.404) | (2.505.585) | (7.256.466) | (11.532.455)

Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias que no suponen salidas de efectivo corresponden &
“Amortizacién del inmovilizado” y “Deterioro y resultado por enajenaciones de las inversiones inmobiliarias”.
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No se producen transacciones significativas entre segmentos durante periodo de 11 meses y 13 dias terminado
el 31 de diciembre de 2017.

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

Combinaciones de negocio

Con fecha 19 de enero de 2017 v 5 de abril de 2017 la Sociedad Dominante adquirid el 100% de las participaciones
sociales de las sociedades Avir Investments 2016, S.L.U. y Narod Investments 2017 S.L.U. por importe de 3 miles
de euros, respectivamente, fas cuales se dedican a la adquisicién y promocion de bienes inmuebles de naturaleza
urbana para su arrendamiento. Dichas sociedades estaban practicamente inactivas hasta dicha fecha de
adquisicion.

. Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en epigrafe del balance consolidado del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de
diciembre de 2017, asi como Ja informacion mas significativa que afecta a este epigrafe ha sido el siguiente:

Periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017

Euros
Coste 19012017 | o Altas / Bajas 31/12/2017
otaclones
Coste - 74.881.720 (73.802) 74.807.918
Amortizacion - (183.940) - (183.940)
Deterioro - (562.301}) - (562.301)
Anticipos a proveedores - 82.772 - 82.772
Total - 74.218.251 (73.802) 74.144.449

El detalle por concepto del coste de las inversiones inmobiliarias gue mantiene el Grupo a 31 de diciembre de
2017, en euros, es ¢l siguiente:

Euros
3V1272017
Terrenos 31.902.068
Construcciones 38.991.416
Instalaciones técnicas y mobiliaric 3.914.434
Total 74.807.918
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Adiciones del periodo

Las adiciones del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 corresponden a la
adquisicion de inmuebles por importe de 70.967 miles de euros con hipotecas asociadas realizada con fecha 5 de
abrit de 2017 a las sociedades Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., BBVA Propiedad, S.A.U. y Anida
Operaciones Singulares,5.A.U.

Ademas, también se incluyen mejoras necesarias para la puesta en disposicion de alquileres realizadas con
posterioridad a la adquisicidn de determinadas unidades, por imporie de 3.914 miles de euros. Dichas mejoras se
amortizan en un plazo de 8 afos.

Bajas de inversiones inmobiliarias

Durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 el Grupo Buffalo ha enajenado
un total de 2 activos cuyo valor neto contable ascendia a 74 miles de euros habiendose generado un beneficio
neto de 6 miles de euros el cual se encuentra registrado en el epigrafe “Resultados por enajenaciones de
inversiones inmaobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Deterioro de inversiones inmobiliarias

Durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, el Grupo Buffalo ha dotado
provisiones de inversiones inmobiliarias por importe de 562 miles de euros considerando los criterios descritos en
la Nota 5.3., que se han obtenido de todas las tasaciones realizadas por expertos terceros independientes sobre
la totalidad de los activos.

Anticipos a proveedores

Durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017, el Grupo Buffalo ha realizado pagos por importe
de 83 miles de euros a Juzgados en concepto de depésitos para la adquisicion de inmuebles que han sido llevados
a subasta. Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo mantiene en el epigrafe de ‘Anticipos a proveedores’ los pagos
para la adquisicion de inmuebles para los que el Juzgado no ha otorgado aun el derecho de propiedad al Grupo.

Ingresos y gastos relacionados

En el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 los ingresos derivados de rentas
provenientes de 161 unidades arrendadas han ascendido a 173 mites de euros, y figuran registrados en el epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, siendo los
vencimientos de los contratos de arrendamiente asociadas a dichos ingresos entre el ejercicio 2018 y 2021 (véase
Nota 15.1).

A 31 de diciembre de 2017, Ia practica totalidad de las unidades estan en disposicidn de ser puestas al alquiler a
excepcion de 169 fincas de Ias que el Grupo, si bien tiene el derecho de propiedad, no tiene la posesion fisica de
las mismas. En el proceso de recuperacion de dicha posesion fisica, el Grupo estima que se podrian derivar
indemnizaciones que podrian ascender a un importe aproximado de 526 miles de euros.

Al cierre del ejercicio no existia ningun tipo de restriccién para la realizacion de nuevas inversiones inmobiliarias,

ni para el cobro de los ingresos derivados de las mismas, ni tampoce en relacion con los recursos obtenidos de
una posible enajenacion.
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Tipologia de inversiones inmobiliarias

A continuacién, mostramos el detalle de Ia fipologia de inversiones inmobiliarias que dispone el Grupo Buffalo a
31 de diciembre de 2017 a su valor neto contable:

31 de diciembre de 2017

Euros
Descripcién Unidades Valor bruto  { Amortizaciény | Valor neto
contable deterioro contable
Viviendas 1.232 73.844.998 (736.069) 73.108.929
Parkings 131 543.047 (871) 542.176
Oficinas 1 240.088 (9.298) 230.790
Locales 3 125.988 - 125.988
Trasteros 26 53.797 (3) 53.794
Total 1.393 74.807.918 (746.241) 74.061.677
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El detalle de activos por ubicacién geogréfica, asi como su valor bruto contable a 31 de diciembre de 201 7 es el

siguiente:

Euros
Provincia

31/12/2017
Barcelona 14.724.136
Malaga 9.779.378
Madrid 7.168.171
Las Palmas 6.722.329
Valencia 5.876.522
Alicante 5.493.656
Baleares 4.624.953
Tarragona 3.187.131
Gerona 2.844.164
Almeria 1.971.626
Sevilla 1.686.275
Murcia 1.593.022
Castellon 1.551.358
Toledo 1.377.644
Lérida 1.042.963
Santa Cruz De Tenerife 750.302
Granada 748.120
Cadiz 590.012
Ciudad Real 543.491
Corufia 459.570
Avila 281.484
Jaén 273.375
Pontevedra 259.091
Zaragoza 249,662
Huelva 203.849
Segovia 172.790
Guipizcoa 164.619
Vizcaya 122.977
Cérdoba 106.578
Cantabria 96.905
Huesca 58.564
Guadalajara 37.483
Asturias 24.8%6
Badajoz 20.822
TOTAL 74.807.918
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A 31 de diciembre de 2017 el Grupo no tenia elementos totaimente amortizados que seguian en uso,

La politica del Grupo es formalizar pélizas de seguro para cubrir los riesgos a los que se encuentran sometidos
sus activos por posibles dafios materiaies. A 31 de diciembre de 2017 existe defecto de cobertura de seguros
sobre las inversiones inmobiliarias, si bien, los Administradores de la Sociedad Dominante en base a un analisis
coste-riesgo asociado consideran que la praobabilidad de riesgo es baja dada la dispersion de los activos.

9. _Clientes por ventas y prestacion de servicios y otros deudores

9.1 Clientes por ventas y prestacion de servicios

A 31 de diciembre de 2017 el saldo neto del epigrafe "Clientes por prestacion de servicios” corresponde,
principalmente, al importe de las rentas linealizadas de ciertos contratos de alquiler. El detalle del epigrafe de
clientes al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, es el siguiente:

Euros
31/12/2017
Clientes por prestacion de servicios 148.287
Deterioro de operaciones comerciales -
Total 148.287

9.2 Otros deudores

En este epigrafe se encuentran registrados los anticipos realizados a acreedores principalmente por servicios

de gestién de tasas, IBl's y comunidades de propietarios.

10. Arrendamientos

Si bien los contratos de alquiler son rescindibles por los arrendatarios con un preaviso, en su mayoria de un mes,
por lo que no existen rentas minimas significativas al cierre def periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de
diciembre de 2017, estimando que los mismos no van a ser rescindidos antes del vencimiento inicial firmado, las
cuotas de arrendamiento estimadas, de acuerdo con los vencimientos de los contratos en vigor, sin tener en cuenta
_repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas

contractualmente (en euros).

Arrendamientos Operativos Valor Nominal
Cuotas Estimadas 31/12/2017
Menos de un afio 857.165
Entre uno y cinco afios 1.434.631
Total 2.291.796
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Patrimonio neto

11.1 Capital social

La Sociedad Dominante se constituyd con fecha 22 de julio de 2016 con un capital social de 3 miles de euros,
constituido por 3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase,
totalmente asumidas y desembolsadas.

Con fecha 27 de enero de 2017 se acuerda la venta del 100% de las participaciones sociales de la Sociedad
Dominante a Buffalo Socimi Holdco, S.4 r.l.. pasando éste a ser su Socio Unico.

Durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, el Socio Unico de la Sociedad
Dominante ha formalizado las siguientes ampliaciones de capital por un importe total de 1.964 miles de euros,
con una prima de asuncién de 17.673 miles de euros:

- Confecha 11 de mayo de 2017 se acordé un aumento del capital social de 1.581.388 euros mediante
la creacion de 1.581.389 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
14.232.5%1 euros.

Con fecha 8 de junio de 2017 se acord6 un aumento del capital social de 20.000 euros mediante la
creacion de 20.000 participaciones gue llevaban asociada una prima de asuncion total de 180.000
euros.

- Con fecha 19 de junio de 2017 se acordd un aumento del capital social de 137.500 euros mediante
la creacién de 137.500 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
1.237.500 euros.

Con fecha 1 de agosto de 2017 se acordd un aumento def capital social de 75.000 euros mediante ta
creacion de 75.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de 675.000
euros.

- Confecha 10 de octubre de 2017 se acordé un aumento del capital social de 25.000 eurcs mediante
la creacion de 25.000 participaciones que lievaban asociada una prima de asuncion total de 225.000
euros.

Con fecha 31 de octubre de 2017 se acordd un aumento del capital social de 125.000 euros mediante
la creacion de 125.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncién total de
1.125.000 euros.

En consecuencia, a 31 de diciembre de 2017 el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 1.966.889
euros, constituido por 1.966.889 participaciones de un &uro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma
clase, totalmente asumidas y desembolsadas..

A 31 de diciembre de 2017, el Socio Unico de la Sociedad Dominante es Buffalo Socimi Holdco, S.a rl... No
existen contratos con su Socic Unico distintos a los detallados en la Nota 186,

11.2 Prima de asuncién
A 31 de diciembre de 2017, el saldo de la cuenta prima de asuncién asciende a 17.675.011 euros. La Ley de

Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima de asuncién para ampliar el
capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.
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11.3 Reserva legal

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

De acuerdo con la Ley 11/2009, por la que se regulan las sociedades anonimas cotizadas de inversion en el
mercado inmobiliaric (SOCIMI), la reserva legal de las sociedades que hayan optado por ia aplicacién del
régimen fiscal especial establecido en esta ley no podra exceder del 20% del capital social. Los estatutos de
estas sociedades no podran establecer ninguna ofra reserva de caracter indisponible distinta de la anterior.

A 31 de diciembre de 2017 esta reserva no se encuentra constituida.
11.4 Reservas de consolidacion

A 31 de diciembre de 2017, al ser este el primer ejercicio de actividad del Grupo, no existen reservas de
censelidacion.

11.5 Garantias comprometidas con grupo

Con fecha 21 de noviembre de 2017, la totalidad del Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante
ratificé la participacion de la Sociedad Dominante, juntamente con la sociedad del Grupo Avir Investments,
S.L.U. y la sociedad vinculada Talal Investments 2016, S.L.U., como deudoras y garanies y también cbligados
con Deutsche Bank AG, London Branch, como acreedor y Situs Asset Management Limited u otra entidad
agente y agente de garantias en el contrato de financiacion denominado “Senior Facilities Agreement”

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

- Prenda sobre las pariicipaciones sociales de las Sociedades.
- Prenda sobre los derechos de crédito derivados de cualquiera de las cuentas bancarias de las Sociedades.

Prenda sobre derechos de crédito titularidad de la sociedades o derivados de cualquier contrato suscrito por
las Sociedades.

11.6 Gestion del capital

El Grupo Buffalo se financia, fundamentalmente, con fondos recibidos de sociedades del grupe ¥ sociedades
vinculadas. El Grupo obtiene financiacion mediante la formalizacion de lineas de préstamos personales, asi
como préstamos con garantia hipotecaria con la finalidad de financiar la adquisicion de las inversiones
inmobiliarias.

Las sociedades del Grupo, al estar bajo el régimen fiscal de las SOCIMI ("LSOCIMI), tienen el compromiso

de distribuir al menos el 80% de sus beneficios distribuibles en forma de dividendos a sus accionistas de
acuerdo con la obligacion legal existente por aplicacion de la Ley 16/2012.
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El Grupo controla la estructura de capital en base a la ratio de endeudamiento. Esta ratio es calcuiada por el
Grupo como el endeudamiento neto dividido entre el fotal de capital. El endeudamiento neto se determina por
la suma de las deudas financieras con grupo y entidades de crédito, menos efectivo y otros medios liquidos
equivalentes. El total de! capital se refiere al patrimonio neto.

Euros
31/12/2017
Total endeudamiento con empresas del grupo y vinculadas (corte y largo plazo) (Nota 16} 11.459.947
Total endeudamiento con entidades de crédito (corto y largo plazo) (Nota 12) 54.323.450
- Efectivo y otros medios equivalentes (5.647.008)
Deuda neta 60.136.389
Patrimonio Neto 8.107.783
Total capital empleado 68.244.172
Ratio de endeudamiento 88%

11.7 Resultado por sociedades

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de la consolidacion al resultado consolidade en el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 ha sido la siguiente:

Euros

) Resultados consolidados del

Sociedad periodo de 11 meses y.13

dias finalizado el 31 de

diciembre de 2017 (*)

Avir Investments 2016, S.L.U. (11.279.047)
Calupo Investments 2016, S.L.U. (85.734)
Narod Investments 2017, S.L.U. (167.674)
Total {11.532.455)

(%} Incluyen ajustes de consolidacion.

11.8 Resultado por participacion
El resultado basico por participacién se determina dividiendo el resultado neto atribuido a los socios de la

Sociedad Dominante {después de impuestos y minoritarios) entre el niumero medio ponderado de las
participaciones en circulacion durante ese periodo.
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El resultado diluido por participacion se determina de forma similar al resultado basico por participacién, pero
el nimero medio ponderado de participaciones en circulacion se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivoe
potencial de las obligaciones convertibles en vigor al cierre del sjercicio. Al cierre del periodo de 11 meses y
13 dias terminado el 31 de diciembre de 2047 no existen obligaciones convertibles en vigor por lo gue el
resultado basico y diluido por participacion coinciden.

Euros
31/12/2017

Rcs!.lltado cons'olldad‘o del ejercicio atribuible al Socio Unico de fa (11.532.455)
Sociedad Dominante:

N participaciones

Numero promedio de participaciones ordinarias 1.162.485
Euros

Resultado bésico por participacién: (9,92}

Resultado dituido por participacién: (9,92)

12. Deudas (largo y corto plazo
12.1. Pasivos financieros a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe "Deudas a largo plazo” al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

Euros
Deudas a largo plazo
311272017
Deudas con entidades de crédito 53.916.409
Periodificacion de gastos de formalizacién (449.335)
Fianzas recibidas 176.652
Total L 53.643.726

El valor razonable de las deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2017, se estima que no difiere
significativamente del importe contabilizado.
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El saldo del epigrafe “Deuda con entidades de crédito” corresponde a un contrato de financiacion dencminado
“Senior Facilities Agreement” formalizado el 9 de octubre de 2017 entre Deutsche Bank AG, London Branch y
la sociedad dependiente Avir Investments 2016, S.L.U. juntamente con la sociedad vinculada, Talal
Investments 2016, S.L.U. para financiar la compra de activos inmobiliarios que previamente habian sido
financiados por créditos concedidos con partes vinculadas (véanse Notas 8 y 16.2). La devolucion del préstamo
podré realizarse mediante amortizaciones voluntarias siendo la fecha limite de devolucién del mismo & 16 de
febrero de 2023.

Esta financiacion se encuentra sujeta a clausulas de cumplimiento de ciertas obligaciones financieras. En
opinion de los Administradores de la Sociedad Dominante, al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017, el Grupe Buffalo cumplia con la totalidad de las obligaciones financieras
descritas anteriormente, y con el resto de obligaciones asociadas a dicho contrato de financiacion.

El fipo de interés aplicable se encuentra referenciado al EURIBOR mas un diferencial.
12.2. Pasivos financieros & corto plazo

El saldo del epigrafe "Deudas con entidades de crédito” al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias terminado
el 31 de diciembre de 2017 corresponde a los intereses devengados pendientes de pago por el contrato de
financiacion descrito en la Nota 12.1.

12.3 Instrumentos financieros derivados

El Grupo Buffaio utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. El contrato de financiacién descrito en la
Nota 12.1 exige la contratacion y mantenimiento de un instrumento de cobertura de tipo de interés del préstamo
mencionado durante toda ia duracion del contrato. En este sentido, el Grupo Buffale ha contratado un
instrumento financiero derivado para cubrir el riesgo de variacién de los tipos de interés, el cual no ha sido
calificado como de cobertura contable tras la evaluacion realizada por los Administradores de la Sociedad
Dominante sobre e} cumplimiente de los requisitos detallados en la Nota 5.5.3 de la presente memoria
consolidada para taf fin.

Cobertura de flujos de_efectivo.

Los instrumentos financieros de cobertura de tipo de interés (caps) vivos al clerre del periodo de 11 meses y
13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 se detallan a continuacién:

Valor
Razonable
{Euros)
Nominal a Activo a largo
Clasificacién Contraparte Tipo de interés 31/12/2017 Vencimiento plazo
Commonwealth
Cobertura de tipo de interés Bank of Australia 2% 40.437.306 15/08/2020 7.039

El Grupo Buffalo al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 no ha
registrado el valor razonable del derivado descrito anteriormente al considerar que dicho importe no es
significativo.
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EUROS

12,4 Proveedores y acreedores varios

El epigrafe “Proveedores y acreedores” incluye los saldos pendientes de pago por servicios profesionales
relativos @ tasaciones, auditoria, por impuestos sobre bienes inmuebles, cuotas de comunidades de
propietarios notarios, asi como servicios relativos a adecuaciones y reparaciones realizadas sobre los

inmuebles de las sociedades del Grupo Buffalo, entre otros.

12.5. Conciliacion de flujos de efectivo

En aplicacién de la modificacion de la NIC 7, a continuacion, se incluye la conciliacién de los flujos de efectivo
surgidos de las actividades de financiacion con los correspondientes pasivos en el estado de situacion
financiera inicial y final, separando los movimientos que suponen flujos de efectivo de los gue no lo suponen:

Actividades de financiacién con entidades de crédito y otros

Euros
. Imputacion
19/01/2017 | Flujosde coste Intereses | 31/12/2017
efectivo .
amortizado
Deudas con entidades de crédito a largo plazo - 53.916.409 (449.333) - 33.467.074
Deudas con entidades de crédito a corto plazo - - - 407.041 4(7.041
Total - 53.916.409 (449.335) | 407.041 [ 53.874.115
Actividades de financiacion con empresas del grupo y asociadas
Euros
19/01/2017 | TW0S e | piiereses | 31/12/2007
efectivo
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - 11.277.257 - 11.277.257
Deudas con empresas del grupe y asociadas a corto plazo - - 182.690 182.690
Total - 11.277.257 182.690 | 11.459.947
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13. Administraciones Piblicas y situacién fiscal

13.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

La composicidn de los saldos corrientes con las Administraciones Pablicas al cierre del periodo de 11 meses
y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:

Euros
Concepto 2017
Acreedores
Hacienda Publica, acreedora por IVA 7.779
Hacienda Publica, acreedora IGIC 4.520
Hacienda Piblica, acreedora por IRPF 9. 405
Total 21.704

13.2 Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacion entre los ingresos y gastos del ejercicio y la base impenible de Impuesto sobre Sociedades es
la siguiente:

31 de diciembre de 2017

Euros

Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del gjercicio (11.532.455)
Aumentos | Disminuciones Total

Ajustes permanentes
Recargos 357 - 357

Ajustes temporales:

Deterioro inversiones inmobiliarias 562.301 - 562.301
Gastos financieros netos 1.283.630 - 1.283.630
Provisiones gastos 1.851.644 - 1.851.644

Impuesto sobre Sociedades

Base imponible fiscal total (7.834.523)
Base imponible fiscal régimen general -

Base imponible fiscal régimen

SOCIMI (7.834.523)
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Dado que las sociedades que conforman el Grupo Buffato estan acogidas al régimen SOCIMI (tipo impositivo
al 0%), no se ha registrado activo por impuesto diferido.

13.3 Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido
el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre
de 2017 las sociedades espafiolas del Grupo Buffalo tienen abiertos a inspeccién todos los impuestos que le
son de aplicacién desde su constitucion. Los Adminisiradores de la Sociedad Dominante consideran que se
han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencichados impuestos, por lo que, ain en caso de
que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las
operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera
significativa a las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

14. _Exigencias informativas derivadas de la condicién de SOCIMI. Ley 11/2009

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

15. Ingresos y gastos
15.1 Importe neto de la cifra de negocios
Los ingresos del ejercicio corresponden principalmente @ las rentas generadas por el arrendamiento de las

inversiones inmobiiiarias propiedad del Grupc Buffalo (véase Nota 8). La totalidad del Importe Neto de la Cifra
de Negocios se ha producido en territorio espafiol.
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La distribucion det importe neto de la cifra de negocios por prestacion de servicios desglosado por provincia
del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:

15.2 Gasto de personal

Euros
Provincia Periodo de 11 meses y 13
dias finalizado el 31 de
diciembre de 2017
Alicante 9.904
Almeria 1.079
Baleares 13.093
Barcelona 60.183
Castellén 3.995
Gerona 6.719
Lérida 1.598
Madrid 39.432
Malaga 12.705
Murgia 349
Santa Cruz de Tenerife 1.958
Tarragona 5.061
Toledo 6.639
Valencia 6.386
Vizcaya 31.963
Total ingresos arrendamiento 173.064

El Grupo Buffalo no tiene personal propio.

La gestion administrativa del Grupo Buffalo, asi como la realizacion del soporte técnico en el desarrollo dela
actividad inmobiliaria es realizada por la sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., a la cual se le retribuye en
funcién de los acuerdos de gestién establecidos. El importe devengado durante el periodo de 11 meses y 13
dias terminado el 31 de diciembre de 2017 con Anticipa Real Estate, S.L.U. ha ascendido a 1.413 miles de
euros (véanse Notas 15.3 y 16.1).
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15.3 Otros gastos de explotacién

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion” del periode de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de
diciembre de 2017 presenta la siguiente composicion (en euros):

Periodo de 11

Concepro iemminedo o131 e

diciembre de 2017

Reparaciones y conservacién 2.922.024
Servicios de profesionales independientes 4372911
Primas de seguros 11.377
Servicios bancarios y similares 6.619
Publicidad, propagando y relaciones publicas 167.554
Suministros 2.977
Otros servicios 589.747
Total Servicios exteriores 8.073.209
Tributos 455.492
Otros gastos de gestion corriente 45.480
Total Otros gastos de explotacion 8.574.181

Ei epigrafe de "Reparaciones y conservacion” incluye gastos relativos a la reparacién de las inversiones
inmobiliarias propiedad de! Grupo para su posterior arrendamiento & incluyen gastos tales como pintura,
peguefias reparaciones asi como otros gastos de mantenimiento.

El epigrafe "Servicios de profesionales independientes” incluye los honorarios devengados por la sociedad
vinculada Anticipa Real Estate, $.L.U. por la gestion administrativa del Grupo Buffalo, ast como la realizacién
del soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria, en base a un contrato de gestion firmado con
fecha 27 de septiembre de 2017 pero efectivo a partir del 1 de enero de 2017 por un periodo inicial de un afio
con renovacién automatica por sucesivos periodos anuales. Los Administradores de la Sociedad Dominante
manifiestan que las operaciones con empresas del grupo y vinculadas se efectiian a precios de mercado
(véase Nota 16.1).

E! epigrafe “Otros servicios” recoge principalmente las cuotas de comunidades de propietarios y derramas de
los inmuebles.

Ei epigrafe “Tributos” incluye los gasios relativos al Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBl) y otras fasas
municipales.
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16. Operaciones y saldos con partes vinculadas
16.1 Operaciones con vinculadas

E! detalle de operaciones realizadas con empresas vinculadas durante el periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

Periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017

Euros
Concepto Buffalo Socimi Anticipa Real Total
Heldco, S.ar.l Estate, S.1.1).
Servicios recibidos - 1.412.582 1.412.582
Repercusion de costes financieros (Nota 16.2) 1.936.142 - 1,936.142
Total 1.936.142 1.412.582 3.348.724

Los servicios recibidos por empresas del grupo corresponden a los honorarios devengados por |a sociedad del
grupo Anticipa Real Estate, S.L..U. por la gestion administrativa del Grupo Buffalo, asi como la realizacion del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria {véanse Notas 15.2 y 15.3).

Adicionalmente al importe de servicios recibidos por Anticipa Real Estate, S.L.U., exisien otros impories
refacturados por esta sociedad que ascienden & 373 miles de euros gue corresponden a gastos directamente
atribuibles al Grupo Buffalo y en los que Anticipa Real Estate, S.1.U. ejerce como intermediaria.

La repercusion de costes financieros corresponde a los intereses devengados en el periodo de 11 meses y 13
dias terminado el 31 de diciembre de 2017 en concepio de las lineas de financiacion recibidas descritas en la

Nota 16.2.

Asimismo, durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 se han llevado a
cabo tas ampliaciones de capital de la Sociedad Dominante descritas en la Nota 11.1.
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El importe de los saldos en el balance consolidado con empresas vinculadas a 31 de diciembre de 2017 es el

siguiente:

31 de diciembre de 2017

Euros
o . Activo corriente Pasivo no corriente Pasivo corriente
Sociedades vinculadas
Créditos a corto plazo | Deudas a largo plazo Interzf)ﬁod;;;;gdas a Salg:;::;?;:gres

Buffalo Socimi Holdco, S.arl 142.740 11.277.257 176.877 -
Talal Investments 2016, S.L.U. 401.177 - -
Casupo Investments 2015, S.L.U. . - 5.813 -
Anticipa Real Estate, S.L.U. - - - 1.543.743
Total 543.917 11.277.257 182.690 1.543.743

El Grupo Buffalo mantiene lineas de préstamos de 300 millones de euros con vencimiento tnico con fecha el
5 de abril de 2027 con Buffalo Socimi Holdco, S.a r.l. de las cuales tiene dispuestos 11.277 miles de euros a
31 de diciembre de 2017. Dicho préstamo devenga un tipo de interés del 6% anual. El importe de los intereses
devengados en el periodo de 11 meses y 13 dias finalizado el 31 de diciembre del 2017 asciende a 1.936 miles
de euros (Nota 16.1).

16.3 Retribuciones al Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante y a la Alta Direccién

El Grupo no tiene personal contratado, por lo que [as funcicnes de Alta Direccidn son realizadas por el Organo
de Administracion de la Sociedad Dominante.

Al cierre del periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 y a fecha de formulacién de
las presentes cuentas anuales consolidadas, el Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante esta
formado por 3 hombres y una persona juridica representada por un hombre,

El Grupo no ha devengado imparte alguno en concepto de sueldos, dietas u otras remuneraciones de los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante durante el periodo de 11 meses y 13 dias
terminado el 31 de diciembre de 2017. De igual forma, el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante
no mantiene saldos deudores o acreedores con ésta a 31 de diciembre de 2017, ni tiene concedidos préstamas
ni obligaciones en materia de pensiones o seguros de vida. Las Onicas retribuciones percibidas y saldos
pendientes con los Administradores de la Sociedad Dominante, son los que se derivan del contrato de gestion
mantenido con Anticipa Real Estate, S.L.U. (véase Nota 16.1).

El importe total de las primas de seguros abonados por ia sociedad Anticipa Real Estate, S.L.U., gestor integral

del Grupo Buffalo (véase Nota 16.2) a las entidades aseguradoras en concepto de cobertura de
responsabilidades de Administradores de la Sociedad Dominante ha ascendido a 79.612 euros.
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Durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado e! 31 de diciembre de 2017, los seguros de cobertura no
han satisfecho importe algunoc derivado de dafos ocasionados por actos u omisiones por parte de los
Administradores de la Sociedad Dominante.

16.4 informacién en relacién con situaciones de confiicto de infereses por parte de los Administradores
de Ia Sociedad Dominante

Fruto del analisis realizado y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales consolidadas ni
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante ni las personas vinculadas a los
mismos segun se define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante situacion alguna de confiicto, directo o indirecto, que
pudieran tener con el interés de la Sociedad Dominante.

17. _Otra informacién

17.1 Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

A continuacian, se detalla la informacion requerida por ia Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en las cuentas
anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

2017

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 60
Ratio de las operaciones pagadas 49
Ratio de las operaciones pendientes de pago 88

Miles de euros

Total pagos realizados 5.113.511
Total pagos pendientes 2.001.488

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo det pericdo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

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

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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El plazo méaximo legal de pago aplicable al Grupo Buffalo en el ejercicio 2017 segtn la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias, a no ser que exista un contrato entre las partes que establezca el méximo a 60 dias.

17.2 Honorarios de audiforia
Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 los honorarios relativos a los servicios de auditoria

de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa
vinculada al auditor por control, propiedad comun o gestién han sido os siguientes (en euros):

2017
Servicios prestados
Descripcion por el auditor de
cuentas y por
empresas vinculadas
Servicios de Auditoria 56.920
Otros servicios de Verificacidén .
Total servicios de Auditoria y Relacionados 56.920

17.3 Informacién sobre naturaleza y nivel de riesgo de los instrumentos financieros
Informacién cualitativa

La gestion de los riesgos financieros del Grupo Buffalo esta centralizada en la Direccion Financlera de ia
sociedad vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. las cuales tienen establecidos los mecanismos necesarios
para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. A continuacién, se indican los principales riesgos financieros que impactan al Grupo
Buffalo:

Riesgo de crédifo

Con caracter general el Grupo Buffalo mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades
financieras de elevado nive! crediticio. Adicionalmente, hay que indicar que, no existe una concentracion
significativa del riesgo de crédito con terceros. La politica del Grupo consiste en provisionar las cuentas @
cobrar con inguilinos a partir del impago de |a tercera renta mensual no cobrada.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar Iz liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, e! Grupo Buffalo dispone de la tesoreria que muestra su balance consolidado adjunto, de las
lineas de financiacion con entidades financieras detalladas en la Nota 12 y dispone del apoyo financiero
del grupo al que pertenece, segin se menciona en fa Nota 3.7
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Y

Riesgo de mercado

Tanto la tesoreria como la deuda financiera del Grupo, estan expuestas al riesgo de tipo de interés, el cual
podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. el Grupo utiliza
instrumentos financieros derivados para cubrir ios riesgos a los que se encuentra expuesta su actividad,
operaciones y flujos de efectivo futures. En el marco del acuerdo de financiacion descrito en la Nota 12.1,
el Grupo tiene contratados instrumentos de cobertura de tipos de interés (caps de fipos de interés) cuyas
caracteristicas se describen en la Nota 12.3.

{nformacién cuantitativa
Riesgo de crédito

Al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 el Grupo Buffalo no tiene las cuentas a cobrar
garantizadas medianie seguros de crédito. Al cierre det periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de
diciembre de 2017 el Grupo no tiene provisidn alguna registrada por este concepto.

17.4 Otros aspectos
Riesgo fiscal

Tal y como se menciona en Ja Nota 1, el Grupo Buffalo esta acogido al régimen fiscal especial de la Sociedades
Anoénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Cuando finalice el periodo transitorio,
el cumplimiento de todos los requisitos establecidos por el régimen (véanse Notas 1 y 14) devendran en
obligatorios. Entre las obligaciones que el Grupo debe cumplir se identifican algunas en las que predomina
una naturaleza mas formalista tales como la incorporacion del término SOCIMI a la denominacion social, la
inclusidn de determinada informacion en la memoria de las cuentas anuales individuales, la cotizacion en un
mercado bursatil, etc., y otras que adicionalmente requieren la realizacion de estimaciones y la aplicacién de
juicio por parte de la Direccion (determinacion de la renta fiscal, test de rentas, test de activos, etc.) que
pudieran llegar a tener cierta complejidad, sobre tode considerando que el Régimen SOCIMI es relativamente
reciente y su desarrollo se ha llevado a cabo, fundamentalmente, a fravés de la respuesta por parte de la
Direccién General de Tributos a las consultas planteadas por distintas empresas. En este sentido, los
Administradores de la Sociedad Dominante, han llevado a cabo una evaluaciéon del cumplimiento de los
requisitos del régimen, concluyendo que éstos se cumpliran finalizado el periodo transitorio de aplicacién de 2
arnos.

Por otro lado, y a efectos de considerar también el efecto financiero del Reégimen, cabe destacar que segun lo
establecido en el articuio 6 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de 2009, modificada por la Ley 16/2012, de
27 de diciembre las SOCIM!, las sociedades que han optade por dicho régimen estan obligadas a distribuir en
forma de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas ias obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el ejercicio, debiéndose acordar su distribucién dentro de los seis meses siguientes a la
conclusion de cada ejercicio y pagarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.

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

17.5 Modificacién o resolucion de contratos

No se ha producido la conclusién, modificacién, o extincion anticipada de cualquier contrato entre la Sociedad
Dominante y su Socio Unico o cualquiera de sus Administradores o persona que actie por cuenta de ellos,
cuando se trate de una operacién ajena al tréfico ordinario del Grupo Buffalo o que no se realice en
condiciones normales.
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CLASE 82

18. Hechos posteriores

No se han producide hechos posteriores al 31 de diciembre de 2017 que pudieran tener un impacto significativo
en las presentes cuentas anuales consolidadas.

El Prat de Llobregat (Barcelona), 26 de marzo de 2018
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_ TREESHRACS

Calupo investments 2016, S.L. (Sociedad Unipersonal)
y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

Calupo lnvestments 2016, S.L.U. (en adelante, la "Sociedad Dominante”} y sociedadas dependientes (en adelante,
*el Grupo” o “el Grupo Buffalo”) configuran un grupo consolidado de empresas que desarrolla basicamente sus
operaciones en el sector inmobiliario.

La Sociedad Dominante del Grupo se constituyd como sociedad limitada unipersonal en Espafia, por tiempo
indefinido, en escritura plblica otorgada el dia 22 de julic de 2016 ante la notarfo de Barcelona Isabel Molinos Gil
con el nimero de protocolo 1763, con un capital social de 3.000 euros y con domicitio social en Barcelona, Rambla
de Catalunya 53-55.

Con fecha 27 de enero de 2017 el Socio Unico de la Sociedad Dominante adopté la decision de trasladar el
domicilio social de la Sociedad a El Prat de Llobregat (Barcelona) C/ Roure, 6-8, 4® planta, poligono Industrial Mas
Mateu. A su vez, también se decidié modificar el objeto social de la Sociedad Dominante y, en consecuencia, se
modificd el articulo 2 de los Estatutos Sociales de la Sociedad Dominante. Dichas decisiones fueron elevadas a
publico en virtud de la escritura autorizada el dia 1 de febrero de 2017 por el notario de Barcelona, don Emilio
Roselid Carrién, bajo el numero 258 de su protocolo,

La Sociedad Dominante tiene por objeto social:

- La adguisicion y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocion incluye ta rehabilitacidn de edificaciones en los términos establecidos en {a Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido,

La tenencia de participaciones en el capital de Sociedades Cotizadas de Inversién en el Mercado
Inmaobiliario (*SOCIMI") o en el de otras entidades no residentes en territorio espafiol gue tengan el mismo
objeto social que aquéllas y que estan sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIM|
en cuanfo a la politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucion de beneficios.

La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espafiol, que
tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversion
a que se refiere el articulo 3 de la Ley 11/2009, de 28 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversién en el Mercado inmeobiliario.

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.

Las sociedades dependientes tienen por objeto social la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de
naturaleza urbana para su arrendamiento.
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Con fecha 27 de enero de 2017 la Sociedad Dominante se ha acogido al régimen especial de las Sociedades
Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmebifiario ("SOCIMI*}, regulado por la Ley 11/2009, de 26 de
octubre. Postericrmente, con fecha 24 de marzo de 2017, se comunicé formalmente a la Agencia Estatal de la
Administracian Tributaria la opcion por la aplicacién del citado régimen especial de las SOCIM! con efectos a partir
del 1 de enero de 2017. Posteriormente, las sociedades dependientes (véase Nota 2} comunicaron formalmente
a la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria ka opcion por la aplicacion del citado régimen especial SOCIMI.

El Grupo Buffalo esta integrado dentro de un grupo de sociedades encabezado por la seciedad luxemburguesa
Buffalo Socimi Holdco, 8.4 r.l. perteneciente en Ultima instancia a la sociedad también luxemburguesa BRE Europe
9NQ S.ar.l, y tiene como gestor integral a la sociedad Anticipa Real Estate S.L.U. Todas estas sociedades estan
gesiicnadas por fondos del Grupo Blackstone.

Contexto econdmice espaiiol 2017

El PIB espaniol cierra el afio 2017 con una tasa media de crecimiento anual del 3,1, dos décimas por debajo de un
afo antes, y por encima de la media en la zona euro (2,7%), segun el Institute Nacional de Estadistica (INE). Se
encadenan asi cuatro afios consecutivos de crecimiento.

La economia espafola se apoyo principalmente en el consumo para mantener su inercia en 2017, sin embargo,
la ralentizacion del comercio minorista en los ultimos meses del afio contribuyo a esta desaceleracidn de la
expansion, La actividad tuvo soporte mayormente en la demanda doméstica, mientras la demanda externa neta
habria hecho una contribucién insignificante al crecimiento.

El crecimiento del empleo se mantiene por tercer afio en tasas cercanas al 2,9%, lo que se traduce en la creacion
de 506 mil puestos de trabajo. La tasa de desempleo ha caide a 16,3%.

A pesar de esta ligera ralentizacién en la recta final del afio, la economia espafiola suma ya 14 trimestres con un

crecimiento del PIB del 0,7% o superior. Un ritmo que deja a Espafia como una de las economias desarrolladas
gue mas rapido sigue expandiéndose a pesar de los problemas politicos internos.

Situacidn del sector inmobiliario en 2017 y previsiones para 2018

Con respecto al sector inmobiliario, las operaciones de compraventa en el afic 2017 terminaron por encima de las
530.000 transacciones y las hipotecas mas de 320.000, lo que supone incrementos del 16% y del 14%
respectivamente con respecto al mismo periodo de 2016.

Los precios, por su parte, cerraron con una subida media interanual del 5,1%, el mayor registro desde 2006 (7,7%).

Los precios seguiran su ritmo de crecimiento durante 2018 con aumentos previstos de entre 5 y 6%. Se preve que
se superara la barrera de las 550.000 operaciones, lo que supondra volver a niveles de actividad de 2008. Se
espera que este afio se produzca una moderacion de los incrementos de precio en las grandes capitales, tras las
fuertes subidas experimentadas en 2017: un 17,1% en la ciudad de Madrid y un 14,8% en Barcelona. Por Gltimo,
la vivienda nueva cobrara mayor protagonismo en 2018, en ventas superando los 120.000 comparadas con los
85.000 vendidos en 2017,
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El mercado de alquiler ha vivido una subida generalizada durante 2017, con un incremento de 18,4% del precio
medio, dejando el metro cuadrado en 9,7 euros al mes al final del ejercicio. Todas las comunidades autonomas
recogen subidas en el precio de alquiler siendo destacabie aguellas que lo hace por encima de los dos digitos:
Andalucia (15.5%), Baleares (22.1%), Canarias (27.8%), Madrid (11.5%) y Murcia (13.7%). En la parte baja de las
subidas se encuentran Extremadura y Rioja con crecimientos inferiores al 2%. Por su parte, Barcelona, a pesar
de sufrir una correccion a la baja en el Gltimo trimestre, acumulé una subida interanual del 8.8%.

El sector muestra signos muy positivos para el afio 2018 aunque quizas con un ritmo menos fuerte de lo que se
ha visto en 2017. La demanda de la vivienda en alquiler seguira aumentandose y habra cada vez mas oferta. Cabe
destacar que Espafia estd todavia lejos de las cifras de parque de vivienda en el resto de Europa, donde la media
esta en torno de 35% mientras en Espafia esta en 20%. Por dlimo, es de esperar que los ayudas al alquiler
aprobadas en el Plan Estatal de Vivienda también tendran un impacto positivo sobre la evolucion del sector en
2018.

Evolucion del negocio durante el 2017 y evolucidn previsible

Durante el ejercicio el Grupo Buffalo compré 1.395 activos y el total de inmuebles arrendados ascendio a 161,

El resultado consolidado a diciembre de 2017 ha sido negativo (€11.532.455). Se espera que la evolucion del
resultado sea positiva como consecuencia del aumento de inmuebles alquilados y la mejora de ta rentabilidad.

Plantilla
Las sociedades del Grupo Buffalo no tienen empleados a 31 de diciembre de 2017

Adquisicion de acciones propias

Durante el ejercicio 2017, no se ha producido ninguna adquisicién por parte de la Sociedad dominante ni las
sociedades dependientes de sus propias acciones, en los términos establecidos en la Ley de Sociedades de
Capital.

Investigacién y desarrollo

En el ejercicio 2017, no se ha realizado, intera ni externamente, ninguna actividad en materia de investigacion y
desarrollo. No existen previsiones de realizarlas en el transcurso del préximo ejercicio.

Uso de instrumentos financieros

E| Grupo Buffalo cuenta con }os instrumentos financieros que se mencionan en la Memoria.
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Riesgos e incertidumbres

La gestion de los riesgos financieros del Grupo Buffalo esta centralizada en la Direccion Financiera de la sociedad
vincutada Anticipa Real Estate, S.L.U. las cuales tienen establecidos los mecanismos necesarios para controlar ia
exposicién a las variaciones en los tipos de interés y fipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez.
A continuacion, se indican los principales riesgos financieres que impactan al Grupo Buffalo:

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de su
actividad, el Grupo Buffalo dispone de la tesoreria gue muestra su balance consolidado adjunto, de lineas
de financiacidn con entidades financieras y dispone del apoyo financierc del grupo al que pertenece, segun
se menciona en la Memoria.

Riesgo de mercado

Tanto |a tesoreria como la deuda financiera del Grupo, estan expuestas al riesge de tipo de inierés, el cual
podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. el Grupo utiliza
instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentra expuesta su actividad,
operaciones y flujos de efectivo futuros, El Grupo tiene contratados instrumentos de cobertura de tipos de
interés (caps de tipos de interés).

Riesgo fiscal
El Grupo Buffalo esta acogido al régimen fiscal especial de la Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversién
en el Mercado Inmobiliario (SOCIM!). Cuando finalice el periodo transitorio, el cumplimiento de todos los

requisitos establecidos por el régimen devendran en obligatorios. En este sentido, los Administradores de
la Sociedad Dominante, han lievado a cabo una evaluacion del cumplimiento de los requisitos del régimen,

En el caso de incumplimiento de alguna de las condiciones, el Grupo Buffalo pasaria a tributar por el

régimen general siempre y cuando no subsanara dicha deficiencia en el ejercicio siguiente at
incumplimiento.

Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores al 31 de diciembre de 2017 que pudieran tener un impacto significativo
en las presentes cuentas anuales consolidadas.
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Calupo Investments 2016, S.L. (Socledad Unipersonal)
y Sociedades Dependientes

Formulacién de los Estados financieros consolidados e informacion consolidada,
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diclembre de 2017

DILIGENCIA: Por la prasente se hace constar a los efectos oporiunos det Arucuio 253 de 1a Ley de socledades
de Capital que los presentes Eslados financieros consofidados e informacién conselidada da Calupo Investments
2016, S.L. y Socledades Dependlentes comespondientes al ejsrcicio anual terminade el 31 de diciembre de 204 7,
compuestas por el balance consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en
el patriimonlo nelo consolidado, ef estado de flujos de efectivo consolidado, fa memoria consolidada y al informe
de geslién congolidado, se hallan extendidas en un ejempiar de 58 hojas de pape! dal Estado Clage 8° del nam
ON2427575 al nim, ON3427832 ambos Incluldos, estando formulades por los Administradores de Ia Sociedad en
su reuniGn del 26 de marzo de 2018, con vistas 8 su verificacion par los auditores y posterior aprobacién,

El Prat de Liobragat (Barcelona), 26 de marzo de 2018

s

Anticips Real Estate, S.L.U,
Representada por el Sr. Eduard Mendiluce Fradera
Presidenle

Sr. Jean-/Christophe is
Vocal

X
s
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Euripo Properties
SOCIMI, S.A.U.
(anteriormente, Calupo
Investments, S.L.U.)

Estados Financieros Intermedios
Resumidos Consolidados para el
periodo de ocho meses terminado el
31 de agosto de 2018, preparados de
acuerdo a la Norma Internacional de
Contabilidad 34, junto con el Informe
de Revisién Limitada



- Deloitte, S.L.
Avda. Diagonal, 654
08034 Barcelona
Esparia
Tel: +34 932 80 40 40

Fax: +34 932 80 28 10
www.deloitte.es

INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS
CONSOLIDADQS

Al Accionista Unico de Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. (anteriormente, Calupo Investments 2016,
S.L.U.) por encargo del Consejo de Administracion:

Introduccion

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos consolidados
adjuntos (en adelante, los estados financieros intermedios) de Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. (en
adelante, la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en adelante, el Grupo), que comprenden
el balance al 31 de agosto de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y las notas explicativas, todos ellos resumidos vy
consolidados, correspondientes al periodo de ocho meses terminado en dicha fecha. Los Administradores
de la Sociedad dominante son responsables de la elaboracion de dichos estados financieros intermedios
de acuerdo con los requerimientos establecidos en la Norma Internacionai de Contabilidad (NIC) 34,
Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la Unidn Europea, para la preparacion de informacion
financiera intermedia resumida conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007.
Nuestra responsabilidad es expresar una conclusidn sobre estos estados financieros intermedios basada

en nuestra revision limitada.
Alcance de la revisién

Hemos realizado nuestra revisién limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision
2410 “Revisidn de informacion financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad”. Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la realizacion de
preguntas, principalmente al personal responsable de los asuntos financieros y contables, y en la
aplicacién de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. Una revisién limitada tiene
un alcance sustancialmente menor al de una auditoria realizada de acuerdo con la normativa reguladora
de la auditoria de cuentas vigente en Espafia y, por consiguiente, no nos permite asegurar que hayan
llegado a nuestro conocimiento todos los asuntos importantes que pudieran haberse identificado en una
auditorfa. Por tanto, no expresamos una opinion de auditoria de cuentas sobre los estados financieros

intermedios adjuntos.

Conclusion

Como resultado de nuestra revisién limitada, que en ningln caso puede ser entendida como una auditoria
de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningln asunto que nos haga concluir que los estados
financieros intermedios adjuntos del periodo de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 no han
sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los requerimientos establecidos en
la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la
Unidn Europea para la preparaciéon de estados financieros intermedios resumidos.

Parrafos de énfasis

Llamamos la atencidn sobre la Nota 1-b) de las notas explicativas adjuntas, en la que se menciona que
los citados estados financieros intermedios adjuntos no incluyen toda la informacidn que requeririan unos
estados financieros consolidados completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea, por lo que los estados financieros intermedios
adjuntos deberan ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017. Esta cuestién no modifica nuestra conclusién.

Delaitre, 5.1 Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, nscripcion 962 C.LF.: B 79104468,
Dormicilin sacial: Plaza Pablo Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Tal y como se describe en la Nota 1.f) de las notas explicativas adjuntas, el Grupo presenta un fondo de
maniobra negativo por importe de 47.817 miles de euros, si bien, del total de pasivos corrientes del
Grupo por importe de 53.386 miles de euros, un importe de 45.212 miles de euros es con sociedades
vinculadas. Los Administradores de la Sociedad Dominante, han decidido formular los presentes estados
financieros intermedios resumidos consolidados bajo el principio de empresa en funcionamiento dado
que cuentan con el apoyo financiero explicito de Buffalo Topco, S.a.r.l., sociedad que pertenece al grupo
superior en el que se integra el Grupo. Esta cuestion no modifica nuestra conclusion.

DELOITTE, S.L.

FrapCesc Ganyet

30 de octubre de 2018



Euripo Properties
SOCIMI], S.A.U.
(anteriormente, Calupo
Investments 2016,
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Dependientes
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correspondientes al periodo intermedio
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CLASE 872

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. {anteriormente,

CALUPO INVESTMENTS 2016 S.L.U.) y Sociedades Dependientes

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDA CONSOLIDADA DEL PERIODO INTERMEDIO DE 8 MESES
TERMINADO EL 31 DE AGOSTO DE 2018

ON3439784

Periodo de 8 Penodo 6e 7 |
Notas meses terminado | meses y 13 dias
Explicativas |el 31 de agosto de|terminado el 31 de
2018 agosto de 2017
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios- Nota ¢ 1.122.825 2.726
Prestacion de servicics 1.122.825 274
Aprovisionamientos 22388 -
Otros ingresos de explotacién 370,735 -
Otros gastos de explotacion. Nota 9 {6.114.474) {5.780,294;i
Servicios exteriores (5.610.047) (5.441.08%
Tributos (479.880) {33g.211
Pérdidas, deterioro ¥ variacion de pravisiones por operaciones comerciales (36.963) -
Otros gastos de gestion corriente 12.416 {2
Amortizacion del inmovilizado Nota 5 (485.584) {22,109
Exceso de provistones 516.785 -
Deterioro y resuftado por enajenaciones del inmovilizado- Nota 5 592,274 -
Deterioros y pérdidas 318.853 -
Resultados por enajenaciones de las inversiones inmobiliarias 273429 -
RESULTADO DE EXPLOTACIGR CONSOLIDADO {3.975.057) 5.799.677)
Gastos Tinahcieros- {1.740.333} {1.397.743
Por deudas con empresas del Grupo y asetiadas Nota $1.1 (419.076)| {1.307.743)
Por deudas con terceros (1.321.257T) -
Deterioro y resuttado por enajenaciones de instrumentos financieros Nota 2 {26.933) .
RESULTADC FINANCIERO CONSOLIDADO {1.767.266) {1.397.743
RESULTADC ANTES DE IMPLUESTOS CONSOUDADD {5.742.317) {7 .TB‘!AZG)I
impuestos sobre beneficios - - ||
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS {5.742.317)
RESULTADC CONSOLIDADC DEL EJERCICIO (574217
RESULTADO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE {5.742.317)
RESULTADG DEL EJERCICIO POR ACCION {4,94)

Las Notas 1 a 11 descritas en las notas explicativas forman parie infegrante de ka cuenia de pérdidas y ganancias resumida consolidada comespondiente
al periodo de B meses leminado ef 31 de agosto de 2018.
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CLASE 8.

Euripo Properties SOCIM{, S.A.U. (anteriormente,
CALUPQ INVESTMENTS 2016 S.L.U.) vy Sociedades Dependientes
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE
AL PERIODOQ INTERMEDIO DE OCHO MESES TERMINADO EL 31 DE AGOSTO DE 2618

{Euros}
Periodo deg | Tenodode?
Hotas meses terminado mese-s ¥ 13 dias
explicativas |el 31 de diciembre SRl LI
de 2018 de agosio de
2017
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDAGES DE EXPLOTACION {8.365.113) 791.645
Resuftado del ejercicio antes de impuestos (5.742.317) (7A497.420)
Ajustes al resultado: 1.201.349 1.412.852

- Amortizacién del inmovilizado (+} Nota & 485,584 224lDEL

- Ca 2 forativas par deteriors de inversiones inmobikarias {+/-) Nota & {318.853} -

- Resuktados por enay iones de las inversianes inmobiliarias (+/} Nota § {273.421}) -

- Variacibn de provisiones (+-) {459.227) -

- Bastos financieros (+} Motas Ty 9 1740.333 1.307 743

- Resukados por bajas y enajeénasiones de instrumentos financieras {+/-) 26833 -
Cambios en el capital corriente {1.994.107) 6.646.269)

- Deudores y or3s cuentas A cobrar (+/-) [62%.190) {1.482.658)

- Acreedores y obras cuentas a pagar (+-) [1.783.808) 7.621234

- Dtros activos y pasivos no comignies (+i-) 413.681 £07 603,
Otros flujos de efectivo de fas actividades de explotacién {1.830.038) {77.055)

- Pagos de intereses {-§ {1.830.03B})) {77.055)
FLUJOS OE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION §62.341 {74.974.768)
Pagés por inversiones (-} {17.722) {74 '974.769;|

- lwersiones mmopbiiarias Mpta b |1.556.973) {71.571.084})

- Unidad de regocio 1.084.978 -

- Diros activos financiercs (156.728) {3.885)
Cobros por desinversiones (+) BBDDE3 -

- Inversiones inmabliarias Hota § B50.083 -
FLUJOS DE EFECTVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 5.828.271 77.558_600]
Cobros y pagos por insirumentos de patrimeonio {1.379.672) 13.351.900

- Emisign de instrumentes de patimonia {+) Nota 6 - 19.381.900

- Amortizacién de instrumentas de patrimonio {-} Nota 11.1 (1.378.872) -

Cobros y pagos por instrumentos de pasive financiero 7.207.243 58.166.700

- Emisién dewdas con entidades de erédito (+) 5.425.500 -

- Devolueibn y amortizacion deé deudas con enlidades de crédito (-) {837.624) -

- Emision dewdas con empresas det grupo y asociadas {+) 2.155.858 58.166.700

- Cobros de créditos con empresas del.grupe y asociadas (+} 484,119 -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1.874.501} 8.375.476
Sfeclive o eguivalentes | comisnzo ded ejercicio §.047.008 -

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 3.772.507 B.375478
Las Nolas § a 17 descritas en las notas explicativas adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de shective résumiio iidado correspondiente at periodo de ocho

meses femminado = 31 de agosio de 2018,
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CLASE 82

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. (anteriormente, Calupo Investments 2016,
S.L.U.) y Sociedades Dependientes

Notas explicativas a los Estados Financieros Intermedios
Resumidos Consolidados correspondientes

al periodo intermedio de ocho meses terminado el

31 de agosto de 2018

Introduccién, bases de presentacién de los estados financieros intermedios

resumidos consolidados y otra informacién

a) Introduccién

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. (anteriormente, Calupo Investments 2016, S.L.U.) (en adelante, la “Sociedad
Dominante”) y Sociedades Dependientes (en adelante, “el Grupo” o “el Grupo Buffalo”) configuran un grupo
consolidado de empresas que desarrolla basicamente sus operaciones en el sector inmobiliario.

La Sociedad Dominante del Grupo se constituyd como sociedad limitada unipersonal en Espaiia, por tiempo
indefinido, en escritura publica otorgada el dia 22 de julio de 2016 ante el notario de Barcelona Isabel Molinos Gil
con el nimero de protocolo 1763, con un capital social de 3.000 euros y con domicilio social en Barcelona, Rambla

de Catalunya 53-55.

Con fecha 27 de enero de 2017 el Socio Unico de la Sociedad Dominante adopté la decision de trasladar el
domicilio social de la Sociedad Dominante a El Prat de Llobregat (Barcelona) C/ Roure, 8-8, 4? planta, poligono
Industrial Mas Mateu. A su vez, también se decidié modificar €l objeto social de la Sociedad Dominante y, en
consecuencia, se modificod el articulo 2 de los Estatutos Sociales. Dichas decisiones fueron elevadas a publico en
virtud de la escritura autorizada el dia 1 de febrero de 2017 por el notario de Barcelona, don Emilio Rosellé Carrién,

bajo el nimero 258 de su protocolo.

La Sociedad Dominante tiene por objeto social:

- La adquisicion y promocién de bienes inmuebies de naturaleza urbana para su arrendamiento. La
actividad de promocion incluye la rehabilitacién de edificaciones en los términos establecidos en la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido.

- La tenencia de participaciones en el capital de Sociedades Cotizadas de Inversion en 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 estan sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI
en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria de distribucion de beneficios.

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

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.
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CLASE 87

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

Con fecha 27 de enero de 2017 la Sociedad Dominante se acogié al régimen especial de las Sociedades Anénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre.
Posteriormente, con fecha 24 de marzo de 2017, se comunicod formalmente a la Agencia Estatal de la
Administracién Tributaria la opcién por la aplicacién del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir
del 1 de enero de 2017. Posteriormente, las sociedades dependientes (véase Nota 2) comunicaron formalmente
a la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria la opcién por la aplicacién del citado régimen especial SOCIML.

El Grupo Buffalo esta integrado dentro de un grupo de sociedades encabezado por la sociedad luxemburguesa
Buffalo (SOCIM! Holdco S.ar.l., y tiene como gestor integral a la sociedad Anticipa Real Estate S.L.U. para todas
las sociedades espaiiolas del Grupo, a excepcion de Mosela Properties 2017, S.L.U., cuyo gestor integral es
Fidere Residencial, S.L.U..

La sociedad dominante ultima espafola del Grupo al que pertenece la Sociedad es Euripo Properties SOCIMI,
S.A.U. con domicilio en El Prat de Llobregat (Barcelona) C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono Industrial Mas Mateu,
la cual formulara cuentas anuales consolidadas que seran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.
Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l. participa directamente en el capital social de la Sociedad y la sociedad dominante
Ultima del Grupo al que pertenece y por tanto la sociedad que ostenta el control indirectamente es The Blackstone
Group L.P., una sociedad limitada formada en Delaware, Estados Unidos y que cotiza en la Bolsa de Nueva York.

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

A 31 de agosto de 2018, el Grupo no dispone de personal contratado y tiene cedida la gestién integral de la
Sociedad a Anticipa Real Estate, S.L.U. para todas las sociedades que forman parte del Grupo a excepcién de
Mosela Properties 2017, S.L.U., cuyo gestor integral es Fidere Residencial, S.L.U. (véase Nota 11).

b) Bases de presentacion de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Buffalo, se presentan de acuerdo con las NIIF, conforme a lo
establecido en el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y en el Consejo del 19 de julio de 2002.
En Espafia, la obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NilF aprobadas en Europa fue,
asimismo, regulada en la disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales,

administrativas y de orden social.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2017 del Grupo fueron formuladas por los
Administradores de la Sociedad Dominante de acuerdo con lo establecido por las NIIF adoptadas por la Union
Europea, aplicando los principios de consolidacion, politicas contables y criterios de valoracién descritos en la
Nota 5 de la memoria de dichas cuentas anuales consolidadas, de forma que mostraban la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2017 y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de
tesoreria consolidados correspondientes al periodo de 11 meses y 13 dias terminado en dicha fecha.



ON3439790

CLASE 8.

Los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados para el periodo intermedio de ocho meses
terminado el 31 de agosto de 2018, se presentan conforme a lo establecido por la NIC 34 sobre Informacion
Financiera Intermedia, y han sido formulados por los Administradores de la Sociedad Dominante el 15 de octubre
de 2018, en el marco del proceso de incorporacion de las acciones de la Sociedad Dominante al Mercado

Alternativo Bursatil (MAB) en virtud de la legislacion espafola aplicable.

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34, la informacion financiera intermedia se prepara Gnicamente con la
intencion de poner al dia el contenido de las ultimas cuentas anuales consolidadas formuladas por el Grupo,
poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos durante el periodo intermedio de
ocho meses y no duplicando la informacién publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2017. Por lo anterior, para una adecuada comprension de la informacién que se incluye en estos estados
financieros intermedios resumidos consolidados, los mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2017.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracién de los presentes estados financieros intermedios
resumidos consolidados son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de la
informacién financiera consolidada intermedia del Grupo durante el periodo de ocho meses finalizado el 31 de
agosto de 2018 pueden diferir con los utilizados por alguna de las entidades integradas en el mismo, en el proceso
de consolidacion, se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales
principios y criterios y para adecuarlos a las NIIF y a los principios y normas de valoracion seguidos por la Sociedad
Dominante.



CLASE 87

Normas e interpretaciones efectivas en el presente ejercicio

ON3439791

Durante el periodo de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 han entrado en vigor huevas normas
contables que, por tanto, han sido tenidas en cuenta en la elaboracidén de estos estados financieros intermedios

resumidos consolidados. Dichas normas son las siguientes:

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién
obligatoria
ejercicios iniciados
a partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea:

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

Nueva norma de reconocimiento de ingresos
(sustituye a la NIC 11, NIC 18, CINIIF 13,
CINIIF 135, CINIIF 18 y SIC 31).

1 de enero de 2018

NIIF 9 — Instrumentos financieros
(altima fase publicada en julio de
2014)

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

1 de enero de 2018

Modificaciones y/o interpretaciones

Modificacién a la NIIF 2
Clasificacién y valoracién de pagos
basados en acciones

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

Modificacién a la NIIF 4 Contratos
de seguros (publicada en septiembre
de 2016)

Permite a las entidades bajo el alcance de la
NIIF 4, la opcidn de aplicar la NIIF 9 (“overlay
approach”) o su exencién temporal.

Modificacién a la NIC 40
Reclasificacién de inversiones
inmobiliarias

La modificacién clarifica que una
reclasificacién de una inversion desde o hacia
inversidn inmobiliaria s6lo estd permitida
cuando existe evidencia de un cambio en su
uso.

NIIF 1 Adopcién por primera vez
de las NIIF (publicada en diciembre
de 2016)

Eliminacién de algunas exenciones a corto
plazo (mejoras a las NIIF Ciclo 2014-2016).

NIC 28 Inversiones en entidades
asociadas y negocios conjunios

Clarificacién en relacién con la opcion de
valorar a valor razonable (mejoras a la NIIF
Ciclo 2014 - 2016).

CINIIF 22 Transacciones y
anticipos en moneda extranjera

Esta interpretacién establece la "fecha de
transaccion "a efectos de determinar el tipo de
cambio aplicable en transacciones con anticipos
en moneda extranjera.

1 de enero de 2018
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El Grupo esta aplicando desde su entrada en vigor el 1 de enero de 2018 las normas e interpretaciones antes
sefialadas, sin haber supuesto un impacto significativo para el Grupo.

Normas e inferprefaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacién de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados, las siguientes
normas, modificaciones o interpretaciones habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado aun en
vigor, bien porgque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados, o bien porque no han sido aln adoptadas por la Union Europea:

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién
Obligatoria
ejercicios iniciados
a partir de

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIIF 16 — Arrendamientos (publicada en
enero de 2016)

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

1 de enero de 2019

Modificacion a la NIIF 9 Caracteristicas
de cancelacién anticipada por
compensacion negativa (publicada en
octubre de 2017)

Esta modificacidn permitird la valoracién a coste amortizado
de algunos activos financieros cancelables anticipadamente
por una cantidad menor que el importe pendiente de principal
e intereses sobre dicho principal.

1 de enero de 2019

Z
o

aprobadas para su uso en Ia Unién Europea

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

Reemplaza a la NIIF 4. Recoge los principios de registro,
valoracion, presentacién y desglose de los contratos de
seguros con €l objetivo de que la entidad proporcione
informacién relevante y fiable que permita a los usuarios de la
informacion determinar el efecto que los contratos tienen en
los estados financieros.

1 de enero de 2021

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

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

1 de enero de 2019

Modificacion a la NIC 28 Interés a largo
plazo en asociadas y negocios conjuntos

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

1 de enero de 2019

Mejoras a las NIIF Ciclo 2015-2017
(publicada en diciembre de 2017)

Modificaciones de una serie de normas

1 de enero de 2019

Modificacién de la NIC 19 Modificacion,
reduccion o liquidacion de un plan
(publicada en febrero de 2018)

De acuerdo con las modificaciones propuestas, cuando se
produce un cambio en un plan de prestacién definida (por una
modificacién, reduccion o liquidacién), la entidad utilizard
hipétesis actualizadas en la determinacién del coste de los
servicios y los intereses netos pare el periodo después del
cambio del plan.

1 de enero de 2019
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Seglin se detalla en la Nota 3.8 de Ias cuentas anuales consolidadas dei ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2017, en base a los analisis realizados hasta la fecha, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman
que, de todas estas normas, interpretaciones y modificaciones, la Unica que podria tener impacto en las cuentas
anuales consolidadas serfa la NIIF 16, cuya entrada en vigor estd prevista para ejercicios iniciados a partir del 1

de enero de 2019.

En cualquier caso, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado los potenciales impactos de ia
aplicacion futura de esta norma y, como se indica en las citadas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017,
consideran que su entrada en vigor no tendra un efecto significativo en los estados financieros consolidados del

Grupo.

En relacion con la NIIF 15 y NIIF 9, que son de aplicacion desde el 1 de enero de 2018, su implantaciéon no ha
tenido un impacto significativo en los estados financieros intermedios consolidados adjuntos.

¢) Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados del periodo de ocho
meses terminado el 31 de agosto de 2018 es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Dominante,
quienes han verificado que los diferentes controles establecidos, para asegurar la calidad de la informacion
financiero-contable que elaboran, han operado de manera eficaz.

Los resultados consolidados y la determinacion del patrimonio consolidado son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Dominante para
la elaboracién de los estados financieros intermedios resumidos consolidados. Los principales principios y politicas
contables y criterios de valoracién se indican en la Nota 5 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio 2017 salvo por lo indicado en la Nota 1-b anterior relativo a “Normas e
interpretaciones efectivas en el presente ejercicio” y por lo indicado en la posterior Nota 6 relativo al método de
valoracion aplicado en las tasaciones de expertos independientes en las inversiones inmobiliarias.

En los estados financieros intermedios resumidos consolidados se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante y de las entidades consolidadas para valorar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente,
estas estimaciones, realizadas en funcién de la mejor informacién disponible, se refieren a los siguientes aspectos:

-La evaluacion del principio de empresa en funcionamiento (véase Nota 1.f).

-La vida Util de las inversiones inmobiliarias.

-La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, principalmente inversiones
inmobiliarias (véase Nota 5).

- Las hipétesis utilizadas en el calculo de provisiones y la evaluacion de litigios, compromiscs, y activos y
pasivos contingentes.

A pesar de que las estimaciones descritas se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible a la fecha
sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlos (al alza o a la baja), lo que se haria, conforme a la NIC 8, de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacion en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Durante el periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2017.
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d) Comparacién de la informacién

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 se refieren a un periodo de 11 meses y 13 dias, habiéndose
iniciado el 19 de enero de 2017 y finalizado el 31 de diciembre de 2017.

En consecuencia, la informacion contenida en los presentes estados financieros intermedios resumidos
consolidados correspondientes al periodo intermedio de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto 2017 se
presenta a efectos comparativos con la informacion relativa al periodo de ocho meses terminado el 31 de agosto
de 2018 para la cuenta de resultados consolidada y el estado de flujos de efectivo consolidados, y se compara
con la informacién relativa al cierre del ejercicio 2017, esto es a 31 de diciembre de 2017, para el balance
consolidado y el estado de cambios en el patrimonio neto consolidados.

e) Importancia relativa

Al determinar la informacién a desglosar en memoria sobre las diferentes partidas de los estados financieros u
otros asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con los

estados financieros resumidos consolidados del semestre.
f) Principio de empresa en funcionamiento

A 31 de agosto de 2018 el Grupo Buffalo tiene un fondo de maniobra negativo por importe de 47.817 miles de
euros (1.149 miles de euros a 31 de diciembre de 2017), si bien, del total de pasivos corrientes del Grupo por
importe de 53.386 miles de euros, un importe de 45.212 miles de euros es con sociedades vinculadas (7.941 y
1.726 miles de euros respectivamente a 31 de diciembre de 2017).

E! Grupo Buffalo cuenta con un apoyo financiero explicito durante un periodo de 12 meses desde la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros resumidos consolidados de Buffalo Topco S.ar.l., sociedad que
pertenece al grupo superior en el que se integra el Grupo, que le apoyara financieramente, siempre que el Grupo
siga formando parte del mencionado grupo superior, mediante la linea de crédito bancario que ha sido establecida
para esta estructura (véase Nota 11). Los Administradores de la Sociedad Dominante, han decidido formular los
presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados bajo el principio de empresa en
funcionamiento, que supone la recuperacion de los activos y la liquidacién de los pasivos por los importes y segln
la clasificacién con [a que figuran registrados en el balance consolidado adjunto, considerando que los aspectos
mencionados mitigan la incertidumbre acerca de la continuidad de las operaciones del Grupo con dicho apoyo

financiero.
g) Hechos posteriores

Mediante escritura autorizada el dia 14 de septiembre de 2018 por el notario de Barcelona, D. Emilio Rosellé
Carrién bajo el nimero 2927 de su protocolo, ha hecho efectiva la transformacién de la forma juridica de la
Sociedad Dominante, pasando de Sociedad Limitada a Sociedad Anénima y, en consecuencia, sustituyendo las
1.966.889 participaciones sociales de un euro de valor nominal representativas del 100% del capital social por
1.966.889 nuevas acciones, de un euro de valor nominal cada una de ellas.
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Asimismo, con fecha 12 de febrero de 2018 el Grupo Patriot formalizé un contrato de crédito con Goldman Sachs
International, por importe total de 169 millones de euros, aproximadamente. Desde esa fecha, la totalidad de las
participaciones sociales del Grupo Patriot se encuentran en garantia de este contrato de financiacién suscrito entre
Patriot Pledgeco, S.a r.l., empresa del grupo al que pertenece el Grupo Patriot, junto con otras sociedades del
Grupo y Goldman Sachs International. Con fecha 18 de septiembre de 2018 las sociedades del Grupo, Mosela
Properties 2017, S.L.U., Patriot Propco I, S.L.U. y Naya Real Estate Spain, S.L.U. (anteriormente del Grupo Patriot,
véase Nota 2) han recibido todos los derechos y obligaciones como prestatario de dicho crédito por un total de
34.751 miles de euros. Tal y como establece el contrato, el vencimiento es el 15 de febrero de 2023 y el préstamo
devenga un tipo de interés fijo del 3,35% y un tipo variable asociado al Euribor a 3 meses. La deuda se encuentra
sujeta al cumplimiento de determinados ratios financieras. Los Administradores de |la Sociedad Dominante estiman
gue no ha habido ningin incumplimiento a 31 de agosto de 2018.

Adicionalmente, mediante escritura autorizada por el mismo notario. Sr Rosellé, con fecha 8 de octubre de 2018,
bajo el nimerc 3259 de su protocolo, se ha formalizado una ampliacion de capital mediante aportacién dineraria
por importe de 3.033.111 euros, mediante la emisién de 3.033.111 nuevas acciones, de un euro de valor nominal
cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. Dicha ampliacién de capital ha sido inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona el 11 de octubre de 2018. Asimismo, se ha formalizado en la indicada escritura
el cambio de razdn social de la Sociedad Dominante de Calupo Investments 2016, S.L.U. a la actual de Euripo

Properties SOCIMI, S.A.U.

Finalmente, con fecha 9 de octubre de 2018, mediante escritura autorizada por el mismo notario. Sr Roselld, la
Sociedad Dominante ha aprobado la distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a prima de emisién, de
naturaleza disponible, por importe de 3.033.111 euros.

A la fecha de preparacién y aprobacién de los presentes estados financieros resumidos consolidados no se han
producido otros hechos posteriores ni otros aspectos dignos de mencion.

13
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Composicién del Grupo v variaciones en el perimetro de consolidacién

Composicion del Grupo

ON3439736

La composicién del Grupo al 31 de agosto de 2018 y 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:

31 de agosto de 2018

Porcentaje de

Mas Mateu
El Prat de Llobregat (Barcelona)

naturaleza urbana para su
arrendamiento.

_participacion ElicE
Reservas y
Sociedad Actividad Directa Capital P’“F" e | Resuitado
atrimonio
Neto

Euripo Properties Socimi, S.A.U.
(anteriormente Calupo Investments 2016, | La tenencia de
S.L.U) participaciones de capital de
C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial | Sociedades Anénimas Sociedad
Mas Mateu Cotizadas de Inversion en el Dominante 1.966.889 | 16.465.791 (147.954)
El Prat de Llobregat (Barcelona) Mercado Inmobiliario

(“SOCIMI).
Avir Investments 2016, S.L.U. La adquisicion y promocién
C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial | de bienes inmuebles de 100% 1841889 | 5270373 | (5.500.804)
Mas Mateu naturaleza urbana para su
El Prat de Llobregat (Barcelona) arrendamiento.
Mosela Properties 2017, S.L.U. La adquisicion y promocién
Av/ Manoteras, 46, 1-A de biencs inmucbles de 100% 3.000| 6020679| (671.210)

naturaleza urbana para su
Madrid arrendamiento.

. La adquisicion y promocién

g?g:;:xtr: rso-‘z);u:v’I ’ 1SLt;J oligono industrial | U¢ bienes inmuebles de 100% 3.000| 13.874.122 | (4.876.209)
Mas Matou plania, poilg . naturaleza urbana para su ° ' B 670

arrendamiento.
El Prat de Llobregat (Barcelona)
Naya Real Estate Spain, S.L.U. La adquisicién y promocion
C/ Roure, 6-8, 4° planta, poligono industrial | de bienes inmuebles de 100% 3.000 | 24.887.529 | (1.519.237)
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31 de diciembre de 2017

ON3439737

Porcentaje de

participacién L
Sociedad Auditor Actividad Reservas y
Directa Capital P:rsit;:;io Resultado
Neto

Euripo Properties Socimi, S.A.U. Deloitte
(anteriormente, Calupo Investments 2016, SL " | La tenencia de participaciones de
S.L.U) ’ capital de Sociedades Anénimas Sociedad
C/Roure, 6-8, 4" planta, poligono industrial Cotizadas de Inversién en el ; 1.966.889 | 17.674.420 (253.890)
Mas Mateu Mercado Inmobiliario Diomtingmye
El Prat de Llobregat (Barcelona) (“"SOCIMI”).

Deloitte,
Avir Investments 2016, S.L.U. S.L. La adquisicion y promoci()n de
C/ Roure, 6-8, 4* planta, poligono industrial bienes inmuebles de naturaleza 100% 1.841.889 | 16.549.420 | (11.279.047)
Mas Mateu urbana para su arrendamiento.
El Prat de Llobregat (Barcelona)

Deloitte,
Narod Investments 2017, S.L.U, S.L. La adquisicién y promocitn de

bienes inmuebles de naturaleza 100% 128.000 1.124.518 (167.674)

C/ Roure, 6-8, 4" planta, poligono industrial
Mas Mateu
El Prat de Llobregat (Barcelona)

urbana para su arrendamiento.

Variaciones del perimetro de consolidacién

Las operaciones realizadas durante el periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 han

sido las siguientes:

- Con fecha 9 de julio de 2018, la Sociedad Dominante, Socio Unico de Narod Investments 2017, S.L.U.,
aprobo la distribucion de un dividendo extraordinario con cargo a prima de emisién (de naturaleza disponible)
por valor de 954.739 euros. Posteriormente, con fecha 30 de agosto de 2018 la Sociedad Dominante vendié
la totalidad de las participaciones sociales de Narod Investments 2017, S.L.U. a la sociedad vinculada Vevit
Investments 2016, S.L.U., por un importe de 80 miles de euros, habiendo registrado una pérdida por importe
de 27 miles de euros en el epigrafe “Resultado por la pérdida de control de participaciones consolidadas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada.

- Con fecha 30 de agosto de 2018, la Sociedad Dominante de! Grupo ha adquirido el control de las sociedades
Mosela Properties 2017, S.L.U., Patriot Propco I, S.L.U. y Naya Real Estate, S.L.U. (véase Nota 4).

Por su parte, durante el ejercicio 2017 se produjeron las incorporaciones al perimetro de consolidacion descritas
en las Notas 2 y 3.5 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017.

3. Resultado por accién en actividades ordinarias e interrumpidas

El resultado basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido a los accionistas de la Sociedad
Dominante (después de impuestos y minoritarios) entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién

durante ese periodo.
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El resultado diluido por accién se determina de forma similar al resultado basico por accion, pero el nimero medio
ponderado de acciones en circulacion se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de los instrumentos
financieros que puedan suponer un efecto dilutivo que existan al cierre del ejercicio. En este sentido, si bien a 31
de agosto de 2018 no existian instrumentos financieros que pudieran tener efecto dilutivo, debe considerarse que,
con posterioridad a la fecha del cierre intermedio, el Accionista Unico ha aprobado una ampliacién de capital
mediante la emision de 3.033.111 nuevas acciones que ha sido inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona el
11 de octubre de 2018 segun se detalla en la Nota 6.

Euros
31/08/2018 31/08/2017

Resultado consolidado del gjercicio atribuible al Accionista
Unico de la Sociedad Dominante: (5.742317) | (7.197.420)

N° acciones N° acciones

Numero promedio de acciones ordinarias 1.966.889 1.350.111
Euros Euros

Resultado bisico por accién: 4,94) (5,33)

Resultado diluido por accién: (4,94) (5,33)

4. Combinacién de negocios

Con fecha 30 de agosto de 2018 la Sociedad Dominante ha adquirido el control de las sociedades Naya Real
Estate Spain, S.L.U., Mosela Properties 2017, S.L.U. y Patriot Propco 1, S.L.U. mediante la adquisicién de la
totalidad de las participaciones sociales a la sociedad vinculada Felpe Investments 2016, S.L.U.. Dicha operacién
se enmarca en un proceso de concentracion de la actividad del negocio de alquiler de inmuebles de Buffalo
(SOCIMI) Holdco S.a r.l en Euripo Properties Socimi, S.A.U. con anterioridad a la salida a cotizar en el Mercado
Alternativo Bursatil. Dichas sociedades tienen como actividad principal la adquisicion y promocion de bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.

Contraprestacion transferida
El valor razonable de la contraprestacién transferida en la combinacién de negocios ha ascendido a 27.114, 6.163

y 10.521 miles de euros para las sociedades Naya Real Estate Spain, S.L.U., Mosela Properties 2017, S.L.U. y
Patriot Propco I, S.L.U., respectivamente.
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Dicho importe se desglosa del siguiente modo, en euros:

Moselg Naya Re?ﬂ Patriot Propco
Properties State Spain, LSLU Total
2017, S.L.U. S.L.U. T
Pago aplazado 6.163.104 27.113.769 10.521.726 43.798.599
Total contraprestacién transferida 6.163.104 27.113.769 10.521.726 43.798.599

De acuerdo con el contrato de compraventa de las participaciones sociales de las sociedades adquiridas, la
totalidad de la contraprestacion serd pagada antes del 1 de agosto de 2019, registrando la Sociedad Dominante
dicha deuda en el epigrafe "Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo” del pasivo corriente de
su balance resumido consolidado a 31 de agosto de 2018.

La deuda anteriormente descrita, de acuerdo con el contrato de compraventa, no devenga intereses.
Activos adquiridos y pasivos asumidos en la fecha de adquisicion
Los activos, pasivos y pasivos contingentes identificados de las sociedades adquiridas y que han sido reconocidos

en la asignacion provisional realizada por los Administradores de la Sociedad Dominante al 31 de agosto de 2018
han sido los siguientes, en miles de euros:

Mo‘sel.a Naya Regl Patriot Propco
Properties State Spain, LSLU Total
2017, S.L.U. S.L.U. P

Activo:

Inversiones inmobiliarias (Nota 5) 17.837.192 34.827.483 28.672. 81.337.324
Otros activos corrientes y no corrientes 312.729 1.068.532 869.270 2.250.531
Pasivo:

Deuda financiera 11.245.334 7.341.265 17.583 36.073.990
Otros pasivos corrientes y no corrientes 741.483 1.540.981 1.432.802 3.715.266
Total valor razonable de activos netos 6.163.104|  27.113.769|  10.521.726 43.798.599
identificables adquiridos

Como consecuencia de la adquisicion de los citados activos y pasivos, no se ha puesto de manifestacion fondo
de comercio alguno por la diferencia entre el precio pagado y los activos netos adquiridos.

El valor razonable de las inversiones inmobifiarias se ha determinado sobre la base de las valoraciones realizadas
por un tercero experto independiente, Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A., de acuerdo con la metodologia descrita
en la Nota 5. Para el resto de activos y pasivos se estima que su valor razonable no difiere significativamente de

su valor en libros.

Por su parte, las cuentas por cobrar adquiridas, que corresponden en su totalidad a deudores comerciales y estéan
registradas a su valor razonable de 290 miles de euros, tienen un importe contractual bruto a cobrar de 403 miles
de euros. La mejor estimacién en la fecha de adquisicion de los flujos de efectivos contractuales que no se espera

cobrar asciende a 113 miles de euros.
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Los cambios posteriores en el valor razonable de las contraprestaciones contingentes se ajustan contra resultados,
salvo que dichas contraprestaciones hayan sido clasificadas como patrimonio neto en cuyo caso los cambios
posteriores en su valor razonable no se reconocen.

Impacto de la combinacién en los resultados del grupo

Puesto que la operacién de combinacion de negocios se ha realizado un dia antes de la fecha de cierre del periodo
intermedio de 8 meses terminado el 31 de agosto, los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que no
existe ningun impacto significativo que se derive de la combinacién de negocios que pudiera afectar a la imagen
de los resultados del Grupoe a dicha fecha.

Si la combinacién de negocios anteriormente mencionada se hubiera realizado al comienzo del ejercicio 2018, el
importe de los ingresos y resultado del ejercicio de Euripo Properties SOCIMI, S.A U. (anteriormente, Calupo
Investments 2016, S.L.U.) y Sociedades Dependientes hubiera sido el siguiente:

Euros
Importe neto de la cifra de negocios 741.249
Resultado del gjercicio (7.066.656)

Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en este epigrafe del balance consolidado durante el periodo intermedio de 8 meses
terminado a 31 de agosto de 2018, asi como durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de

diciembre de 2017, han sido los siguientes:

Periodo intermedio de 8 meses terminado el 31 de agosto de 2018

Euros
Adiciones por .
COSiE 31/12/2017 | Combinacién de g BREs/ 31/08/2018
. Dotaciones Reversiones
Negocios (Nota 4)
Coste 74.807.918 77.241.058 894.632 (409.099) 152.534.509
Amortizacién (183.940) - (485.584) 2.519 (667.005)
Deterioro (562.301) - (6.135) 324.988 (243.448)
Anticipos a proveedores 82.772 4.096.266 661.341 (15.562) 4.824.817
Total 74.144.449 81.337.324 1.064.254 (97.154) 156.448.873

18



ON3439801

CLASE 87

Periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017

Euros
Coste 19012017 | Gy Bajas 31/12/2017
otaciones
Coste - 74.881.720 (73.802)| 74.807.918
Amortizacién - (183.940) - (183.940)
Deterioro - (562.301) - (562.301)
Anticipos a proveedores - 82.772 - 82.772
Total - 74.218.251 (73.802) 74.144.449

Adiciones por combinacién de negocios

Las adiciones por combinaciones de negocios se deben a las variaciones del perimetro del ejercicio 2018 descritas
en las Notas 2 y 4, por las que se ha adquirido el control de las sociedades Naya Real Estate Spain, S.L.U., Mosela
Properties 2017, S.L.U. y Patriot Propco |, S.L.U. y se ha enajenado la totalidad de las participaciones en Narod
Investments 2017, S.L.U. Dichas variaciones han supuesto el alta de 34.827, 17.837 y 28.673 miles de euros de

elementos de inversiones inmobiliarias.

Adiciones del periodo

Las adiciones del periodo intermedio de 8 meses terminado 31 de agosto de 2018 corresponden, principalmente,
alas mejoras de inmuebles para la puesta en disposicién de alquileres realizadas con posterioridad a la adquisicion
de determinadas unidades por importe de 1.556 miles de euros. Dichas mejoras se amortizan en un plazo de entre

3y 10 afios.

Bajas de inversiones inmobiliarias

Durante el periodo intermedio de 8 meses terminado el 31 de agosto de 2018 el Grupo Buffalo ha enajenado un
total de 11 activos cuyo valor neto contable ascendia a 407 miles de euros habiéndose generado un beneficio
neto de 273 miles de euros el cual se encuentra registrado en el epigrafe “Resultados por enajenaciones de
inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada adjunta.

Deterioro de inversiones inmobiliarias

Durante el periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018, el Grupo ha dotado provisiones
de inversiones inmobiliarias por importe de 6 miles de euros y revertido deterioros acumulados por importe de 325
miles de euros considerando los criterios descritos a continuacién, que se han obtenido de las tasaciones
realizadas por expertos terceros independientes sobre la totalidad de los activos. Por su parte, durante el periodo
de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, el Grupo dotd provisiones de inversiones
inmobiliarias por importe de 562 miles de euros.
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De acuerdo con la NIC 40, el Grupo compara, periédicamente, el valor neto contable de ios distintos elementos
de las inversiones inmobiliarias con el valor de mercado obtenido a través de valoraciones realizadas por terceros
expertos independientes para cada uno de ellas, y se dotan las oportunas provisiones por deterioro de las
inversiones inmobiliarias cuando el valor de mercado de un elemento es inferior a su valor neto contable. Ei valor
de mercado se determina, tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por terceros expertos
independientes (Tasibérica para el cierre de 31 de diciembre de 2017 y Gesvalt Sociedad de Tasacién, S.A. para
el cierre de 31 de agosto de 2018), de forma que al cierre de cada periodo el valor de mercado refleja las
condiciones de mercado de los elementos de las inversiones inmobiliarias a dicha fecha. Los informes de
valoracion de los expertos independientes sélo contienen las advertencias y/o limitaciones habituales sobre el
alcance de los resultados de las valoraciones efectuadas, que se refieren a la aceptacién como completa y correcta
de la informacion proporcionada por las sociedades del Grupo.

La base de valoracion utilizada por los tasadores expertos independientes es la de valor de mercado, que se ha
efectuado siguiendo el Red Book “Valoracion RICS (Royal Institute Chartered Surveyor) — Estandares
profesionales” 102 Edicién, publicado en julio de 2017. Se establece la definicion de la VSP4 — Valuation Practice
Statement: “El importe por el que un activo u obligacién deberia intercambiarse en la fecha de valoracién, entre
un comprador y un vendedor dispuesto a vender, en una transaccion libre tras una comercializacién adecuada en
la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccién”. (IVSC — International Valuation

Standard Council 2013).

Al 31 de diciembre de 2017, la metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones
inmobiliarias del Grupo Buffalo fue, principalmente, estadistica (“driven-by"). Esta metodologia parte de un analisis
detallado de la evolucién de los precios de venta en los municipios en los que se ubican los activos del Grupo, a
partir de la cual se determina el precio de venta medio en cada una de las zonas. Posteriormente con las ofertas
existentes en venta y en alquiler obtenidas de distintas fuentes especialistas se procede a la homogeneizacion de

los valores obtenidos.

El enfoque de valoracion utilizado en la determinacion del valor de mercado por el experto independiente fue el
de comparacién a partir de los datos observables en el mercado segun se ha indicado. En este sentido, se
obtuvieron, para cada uno de los inmuebles, ofertas del mercado de activos con similares caracteristicas en cuanto
a superficie, ubicacion y antigliedad como parametros fundamentales para posteriormente homogeneizar y

obtener un valor de mercado del activo a valorar.

Por su parte, la metodologia de la valoracién realizada por el experto tercero independiente considerada por los
Administradores de la Sociedad Dominante al 31 de agosto de 2018 se ha realizado en base a valoraciones
individuales sin inspeccion de las propiedades, con una aproximacion tipo Desktop. Para la valoracién de las
unidades se ha adoptado el método del descuento de flujos al tratarse de activos puestos en rentabilidad. En
funcion del estado de ocupacion de los activos a fecha de valoracién se ha considerado lo siguiente:

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

o precio de salida.

- Activos no arrendados: La valoracion de aquellos activos que no estan generando rentas periédicas a
fecha de valoracién y dado que su comercializacién necesita un periodo de maduracion, por lo que
también se generan unos flujos de ingresos y gastos. Dicha proyeccién se ha realizado considerando un
plazo de 5 afios en el cudl se desinvertira a un valor terminal o precio de salida.
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En la estimacion del periodo de comercializacion se ha considerado al total de la cartera de activos dividida en 3
grupos en funcién del periodo de comercializacion teérico. Adicionalmente se aplica un coeficiente corrector en
funcion de las transacciones registradas en el municipio del activo en los ultimos 12 meses y que porcentaje
representa sobre el total de las unidades vendidas. Asimismo, se considera la hipotesis de, una vez finalizado el
periodo de arrendamiento, una reforma de la unidad con anterioridad a su venta.

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

Para la determinacién de la tasa de descuento, se han clasificado los activos por grupos de unidades homogéneas
acorde al perfil de riesgo estimado, considerando el plazo de comercializacion, los ritmos de venta, el crecimiento
potencial de precios, nivel de poblacién de la zona en que la unidad radica, el caracter inmobiliario de la provincia
en la que la unidad radica, la capitalidad o de si se trata de un municipio significativo, entre otros. En funcion de
los criterios detallados anteriormente se aplica un coeficiente y una tasa de descuento. Las tasas de descuento
deflactadas aplicadas a la cartera de activos del Grupo durante el periodo de ocho meses terminado el 31 de
agosto de 2018 han sido entre el 3,5% y el 7,5% segun el siguiente detalle:

Grupos de segmentacion en que se | % de aplicacién sobre
ha dividido la cartera de activos de | los activos del total de
las Sociedades del Grupo Buffalo la cartera

Tasa de descuento
deflactada aplicada

Grupo A 19,85% 3,5%
Grupo B 22,39% 4,5%
Grupo C 37,86% 5%
Grupo D 17,53% 7%
Grupo E 2,38% 7,5%

A 31 de agosto de 2018 y 31 de diciembre de 2017 el Grupo no tenia elementos totalmente amortizados que
siguieron en uso.

Patrimonio neto

6.1 Capital social

La Sociedad Dominante se constituy6é con fecha 22 de julio de 2016 con un capital social de 3 miles de euros,
constituido por 3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase,

totalmente asumidas y desembolsadas.

Con fecha 27 de enero de 2017 se acordd la venta del 100% de las participaciones sociales de la Sociedad
Dominante a Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l.. pasando éste a ser su Socio Unico.
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Durante el periodo de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017, el Socio Unico de la Sociedad
Dominante formalizé las siguientes ampliaciones de capital por un importe total de 1.964 miles de euros, con una
prima de asuncién de 17.675 miles de euros:

- Confecha 11 de mayo de 2017 se acordé un aumento del capital social de 1.581.389 euros mediante
la creacion de 1.581.389 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
14.232.511 euros. Dicho aumento fue formalizado mediante escritura autorizada el 16 de mayo de
2017 por el notario de Barcelona, D. Emilio Rosellé Carrién, bajo el nimero 1239 de su protocolo.

Con fecha 8 de junio de 2017 se acordé un aumento del capital social de 20.000 euros mediante la
creacion de 20.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de 180.000
euros. Dicho aumento fue formalizado mediante escritura autorizada el 11 de julio de 2017 por el
mismo notario, Sr. Rosell6 bajo el nimero 1911 de su protocolo.

- Con fecha 19 de junio de 2017 se acordé un aumento del capital social de 137.500 euros mediante
la creacién de 137.500 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
1.237.500 euros. Dicho aumento fue formalizado mediante escritura autorizada el 11 de julio de 2017
por e} mismo notario, Sr. Rosellé bajo el nimero 1913 de su protocolo.

- Con fecha 1 de agosto de 2017 se acord6 un aumento del capital social de 75.000 euros mediante la
creacion de 75.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de 675.000
euros. Dicho aumento fue formalizado mediante escritura autorizada el 18 de septiembre de 2017 por
el mismo notario, Sr. Rosell6 bajo el nimero 2456 de su protocolo.

- Con fecha 10 de octubre de 2017 se acordd un aumento del capital social de 25.000 euros mediante
la creacion de 25.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de 225.000
euros. Dicho aumento fue formalizado mediante escritura autorizada el 30 de octubre de 2017 por el
mismo notario, Sr. Roselld bajo el niimero 2847 de su protocolo.

- Con fecha 31 de octubre de 2017 se acordd un aumento del capital social de 125.000 euros mediante
la creacién de 125.000 participaciones que llevaban asociada una prima de asuncion total de
1.125.000 euros. Dicho aumento fue formalizado mediante escritura autorizada el 15 de noviembre
de 2017 por el mismo notario, Sr. Rosell6 bajo el nimero 3016 de su protocolo.

A 31 de agosto de 2018 y 31 de diciembre de 2017 el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 1.966.889
euros, constituido por 1.966.889 participaciones de un euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma
clase, totalmente asumidas y desembolsadas.

6.2 Prima de asuncién

Con fecha 9 de julio de 2018, el Socio Unico de la Sociedad Dominante ha aprobado la distribucion de un dividendo
extraordinario con cargo a prima de emision (de naturaleza disponible) por valor de 854.740 euros.

En consecuencia, a 31 de agosto de 2018, la prima de asuncién de la Sociedad Dominante asciende a 16.720.271
euros.
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6.3 Reserva legal

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

para este fin.

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

A 31 de agosto de 2018 y 31 de diciembre de 2017 esta reserva no se encuentra constituida.

6.4 Reservas de consolidacién

Al cierre del periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de diciembre de 2018 y al cierre del ejercicio 2017,
las reservas de consolidacién del Grupo, detaliadas por sociedad, son las siguientes:

Sociedad Euros
ocreda 31/08/2018

Avir Investments 2016, S.L.U. (11.279.047)
Calupo Investments 2016, S.L.U. (678.340)
Total (11.597.387)

Por su parte, al 31 de diciembre de 2017 no existian reservas de consolidacion.

7. Deudas (largo y corto plazo

7.1. Pasivos financieros a largo plazo

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al cierre del periodo de 8 meses terminado el 31 de
agosto de 2018 y del ejercicio de 11 meses y 13 dias terminado el 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

Euros
31/08/2018 31/12/2017
Deudas con entidades de crédito 59.269.577 53.467.074
Fianzas recibidas 938.608 176.652
Total 60.208.185 53.643.726

El valor razonable de las deudas con entidades de crédito a 31 de agosto de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se
estima que no difiere significativamente del importe contabilizado.
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El saldo del epigrafe "Deuda con entidades de crédito” corresponde a dos contratos de financiacién denominados
“Senior Facilities Agreement”, el primero formalizado ef 9 de octubre de 2017 entre Deutsche Bank AG, London
Branch y la sociedad dependiente Avir Investments 2016, S.L.U. y el segundo formalizado el 12 de febrero de
2018 entre Goldman Sachs International y las sociedades dependientes Naya Real Estate Spain, S.L.U. y Patriot
Propco |, S.L.U. La devolucién de los préstamos podra realizarse mediante amortizaciones voluntarias siendo la
fecha limite de devolucion del mismo el 15 de febrero de 2023.

Esta financiacion se encuentra sujeta a clausulas de cumplimiento de ciertas obligaciones financieras. En opinion
de los Administradores de la Sociedad Dominante, al cierre del periodo intermedio de 8 meses terminado el 31 de
agosto de 2018, el Grupo Buffalo cumplia con la totalidad de las obligaciones financieras descritas anteriormente
y con el resto de obligaciones asociadas a dicho contrato de financiacién.

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

7.2. Pasivos financieros a corto plazo

El epigrafe "Deudas a corto plazo” corresponde a los intereses devengados y no pagados al cierre del periodo de
ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 y del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, asi como la

deuda con los proveedores de inmovilizado.
7.3 Instrumentos financieros derivados

El Grupo Buffalo utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. El contrato de financiacion descrito en la Nota
7.1 exige la contratacién y mantenimiento de un instrumento de cobertura de tipo de interés del préstamo
mencionado durante toda la duracién del contrato. En este sentido, el Grupo Buffalo ha contratado un instrumento
financiero derivado para cubrir el riesgo de variacion de los tipos de interés, el cual no ha sido calificado como de
cobertura contable tras la evaluacién realizada por los Administradores de la Sociedad Dominante sobre el
cumplimiento de los requisitos detallados en la Nota 5.5.3 de la memoria consolidada del ejercicio 2017 para tal

fin.

El Grupo Buffalo al cierre del periodo intermedio de 8 meses terminado el 31 de agosto de 2018 no ha registrado
el valor razonable del derivado descrito anteriormente al considerar que dicho importe, que asciende a 1.105
euros, no es significativo.

Situacidn Fiscal

Tal y como se menciona en la Nota 1, el Grupo Buffalo esta acogido al régimen fiscal especial de la Sociedades
Anoénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI). Dichas sociedades cuentan con un
régimen fiscal especial (véanse Notas 1 y 14 de la memoria consolidada del ejercicio 2017), teniendo que cumplir

las mencionadas obligaciones.

La aplicacion del régimen de SOCIMI se efectuara durante el ejercicio 2018 sin perjuicio de que, durante el mismo,
la Sociedad no cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos por la norma para su aplicacién, ya gque, en virtud
de la Disposicién Transitoria Primera de la Ley 11/2009 del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un periodo
de dos afios desde la fecha de la opcién por la aplicacién del régimen para cumplir con la totalidad de los requisitos

exigidos por la norma.

En este sentido, los Administradores de la Sociedad Dominante, han llevado a cabo una evaluaciéon del
cumplimiento de los requisitos del régimen, concluyendo que éstos se cumpliran antes de la finalizacion del periodo

de 2 afos.
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Los ingresos del periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 correspondientes a las
rentas generadas por el arrendamiento de las inversiones inmobiliarias propiedad del Grupo Buffalo (véase Nota
5) han ascendido a 1.123 miles de euros (3 miles de euros en el periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de

agosto de 2017).

La distribucion de las rentas percibidas por arrendamientos desglosadas por provincia en el periodo de ocho meses
terminado el 31 de agosto de 2018 y en el periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017 es la

Euros
Provincia Periodo Intermedio de 8 RExiogo, Interrr;ed}o ge7
meses finalizado el 31 de fmeges y 13 dias
inalizado el 31 de
gERSIordCiZ0IE agosto de 2017

Alicante 44.155
Almeria 21.777
Avila 2.461
Baleares 47.085
Barcelona 286.166 2.726
Castellon 27.722
Gerona 68.860
Huesca 2.417
La Corufia 2.187
Las Palmas 31.940
Lérida 27.460
Madrid 240.540
Malaga 138.398
Murcia 14.868
Pontevedra 581
Santa Cruz de Tenerife 10.662
Tarragona 63.694
Toledo 25.797
Valencia 51.713
Vizcaya 6.178
Zaragoza 8.164
Total Ingresos Arrendamiento 1.122.825 2.726
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Otros gastos de explotacion

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion” del periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de
agosto de 2018 y del periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017 presenta la siguiente

composicién, en euros;

Periodo de 8 Periodo de 7
Concepto meses meses y 13 dias
terminado el terminado el
31/08/2018 31/08/2017

Reparaciones y conservacion 2.246.061 1.362.981
Servicios de profesionales independientes 2.660.026 2.692.593
Primas de seguros 23.932 -
Servicios bancarios y similares 6.553 4.122
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 222.893 -
Suministros 7.223 -
Otros servicios 443.359 1.381.385
Total Servicios exteriores 5.610.047 5.441.081
Tributos 479.880 339.211
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales 36.963 .
Otros gastos de gestion corriente (12.416) 2
Total Otros gastos de explotacién 6.114.474 5.780.294

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

El epigrafe “Servicios de profesionales independientes” incluye los honorarios devengados por la sociedad
vinculada Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestién administrativa del Grupo Buffalo, asi como la realizacién del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria (véase Nota 11). Asimismo, incluye otros gastos tales
como servicios notariales, honorarios de auditoria y servicios recibidos de otros expertos.

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

El epigrafe “Tributos" incluye los gastos relativos al Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBl) y otras tasas
municipales.

Durante el periodo intermedio de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018, el Grupo Buffalo ha registrado
correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar por importe de 37 miles de
euros que ha sido registrado en el epigrafe “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones
comerciales” de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada adjunta.
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Gastos financieros

Los gastos financieros del periodo de ocho meses terminado el 31 de agosto de 2018 corresponden a los intereses
devengados derivados de la financiacién descrita en la Nota 7.

Informacién financiera por segmentos

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

y evaluar su rendimiento.

Dada la elevada dispersion de la cartera de activos que conforman el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”, se han
definido los segmentos en base al arrendamiento inmobiliarioc de activos en cinco zonas geogréficas (las
Comunidades Auténomas de Comunidad Valenciana, Catalufia, Andalucia y Madrid; y el resto de Espafia) y una
unidad corporativa donde se presentan aquellas partidas no asignables a los segmentos geograficos definidos.
En este sentido, al 31 de agosto de 2018 los Administradores de la Sociedad Dominante han revaluado los
segmentos del Grupo, reexpresando la informacion comparativa referida al ejercicio 2017, cuyos segmentos a
dicha fecha se dividian en dos zonas geograficas (Catalunya y Baleares; y el resto de Espafia) y una unidad

corporativa.

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

Los demas gastos de cada segmento se determinan por la proporcién correspondiente de los gastos que puedan
ser atribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto, que para la siguiente presentacion se ha
determinado en funcién del valor neto contable de las inversiones inmobiliarias por segmento.

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados por
el departamento financiero y revisados por los Administradores de la Sociedad Dominante y la Direccion del Grupo
y se genera mediante la misma aplicacién informatica utilizada para obtener todos los datos contables del Grupo.
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A continuacién, se presentan la cuenta de pérdidas y ganancias intermedia resumida consolidada de forma

segmentada, expresada en euros:

informacién por segmentos del periodo intermedio de ocho meses terminada el 31 de agosto de 2018

Periodo de 8 meses terminado el 31 de agosto de 2018

Segmentos .
Resto d Unidad Total
Cataluiia | Valencia | Madrid | Andalucia Ees 0 0¢ | corporativa
spaiia
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 446.180 | 123.590 | 240.540 160.175 152.340 - 1.122.825
Aprovisienamientos 22.315 - - - - 73 22.388
Otros ingresos de explotacién - - - - - 370.735 370.735
Otros gastos de explotacion (2.411.313) | (286.576) | (78.219) | (302.097)| (533.555)| (2.374.411) | (6.114.474)
Servicios exteriores (2.237.928) | (255.762) | (66.577) | (289.993) | (386.369)| (2.373.418) (5.610.047)
Tributos (153.325) | (12.664)| (4.895) (8.219) (44.692) (256.084) | (479.880)
Pérdndgs, deterioro y variacién de provisiones por 6.303)| (17.964)| (6.746) (3.885) (2.065) ) (36.963)
operaciones comerciales
Otros gastos de gestion corriente (13.757) (187) - - (100.429) 126.789 12.416
Exceso de provisiones - - - - - 516.785 516.785
Amortizacién del inmovilizado (182.233) | (78.468) | (66.900) | (48.018)| (109.965) - (485.584)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 271.059 77.960 | 27.987 88.426 126.842 - 592.274
RESULTADO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO (1.853.992) | (163.494) | 123.408 | (101.514) | (364.338) | (1.615.121) | (3.975.051)
Gastos financieros - - - - - (1.740.333) | (1.740.333)
Peterloro y resultad'os por enajenaciones de ) ) } } . (26.933) (26.933)
instrumentos financieros
RESULTADO FINANCIERO CONSOLIDADO - - - - - (1.767.266) | (1.767.266)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
CONSOLIDADO (1.853.992) | (163.494) | 123.408 | (101.514) | (364.338) | (3.382.387) | (5.742.317)
Impuestos sobre beneficios - - - - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADO
PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (1.853.992) | (163.494) | 123.408 | (101.514) | (364.338) | (3.382.387) | (5.742.317)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (1.853.992) | (163.494) | 123.408 | (101.514) | (364.338) | (3.382.387) | (5.742.317)
Resultado atribuido a la sociedad dominante - - - - - - (5.742.317)

No se han producido transacciones significativas entre segmentos durante el periodo intermedio de ocho meses

terminado a 31 de agosto de 2018.

Ninguno de los clientes del Grupo supone mas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.
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Informacion por segmentos del periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017

Periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017 (*)

Segmentos .
R 5 Unidad Total
Catalufia | Valencia | Madrid Eesto- ¢ | Andalucia | corporativa
spafia
OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios 1.894 242 - 590 - - 2.726
Aprovisionamientos _ . - - - - -
Otros ingresos de explotacién - N - N a -
Otros gastos de explotacion (217.586) | (126.672) | (112.927) | (2.366.529) | (248.934) | (2.707.646) | (5.780.294)
Servicios exteriores (217.110) | (122.686) | (112.927) | (2.366.169) | (248.934)| (2.373.255) | (5.441.081)
Tributos (476)|  (3.986) - (360) - (334.389) | (339.211)
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por
operaciones comerciales - = - B - - -
Otros gastos de gestion corriente B s B : . ) (2)
Amortizaciéon del inmovilizado (22.109) - - - - - (22.109)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - - - - - - -
RESULTADO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO | (237.801) | (126.430) | (112.927) | (2.365.939) | (248.934) | (2.707.646) | (5.799.677)
Gastos financieros - - - - - (1.397.743) | (1.397.743)
Deterioro y resultados por enajenaciones de ; } } } 3 }
instrumentos financieros B
RESULTADO FINANCIERO CONSOLIDADO - - - - - (1.397.743) | (1.397.743)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
CONSOLIDADO (237.801) | (126.430) | (112.927) | (2.365.939) | (248.934) | (4.105.389) | (7.197.420)
Impuestos sobre beneficios - - - - - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADO
PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (237.801) | (126.430) | (112.927) | (2.365.939) | (248.934) | (4.105.389) | (7.197.420)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (237.801) | (126.430) | (112.927) | (2.365.939) | (248.934) | (4.105.389) | (7.197.420)
Resultado atribuido a la sociedad dominante - - - - - - (7.197.420)

(*) Informacién reexpresada.

No se produjeron transacciones significativas entre segmentos durante el periodo de 7 meses y 13 dias terminado

el 31 de agosto de 2017.

Ninguno de los clientes del Grupo supone mas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.
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CLASE 8.

11. Operaciones y saldos con partes vinculadas

11.1 Operaciones con vinculadas

El detalle de operaciones realizadas con empresas vinculadas durante el periodo intermedio de 8 meses
terminado el 31 de agosto de 2018 y el periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017 es el

siguiente:

Periodo intermedio de 8 meses terminado el 31 de agosto de 2018

Euros
Concepto Buffalo (SOCIMI) |  Anticipa Real Total
Holdco S.ar.l. Estate, S.L.U. ota
Servicios recibidos - 1.105.645 1.105.645
Repercusién de costes financieros 419.076 - 419.076
Total 419.076 1.105.645 1.524.721
Periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017
Euros
Concepto Buffalo (SOCIMI) |  Anticipa Real Total
Holdco S.arl. | Estate, S.L.U. o
Servicios recibidos - 934.394 934.394
Repercusién de costes financieros 1.397.743 - 1.397.743
Total 1.397.743 934.394 2.332.137

Los servicios recibidos por empresas del grupo corresponden a los honorarios devengados por la sociedad del
grupo Anticipa Real Estate, S.L.U. por la gestién administrativa del Grupo Buffalo, asi como la realizacion del
soporte técnico en el desarrollo de la actividad inmobiliaria.

Adicionalmente al importe de servicios recibidos por Anticipa Real Estate, S.L.U., existen otros importes
refacturados por esta sociedad que ascienden a 373 miles de euros que corresponden a gastos directamente
atribuibles al Grupo Buffalo y en los que Anticipa Real Estate, S.L.U. ejerce como intermediaria.

La repercusion de costes financieros corresponde a los intereses devengados en los periodos de 8 meses
terminado el 31 de agosto de 2018 asi como en el periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de
2017 en concepto de las lineas de financiacion recibidas descritas en la Nota 7.

Por Gltimo, adicionalmente a las operaciones detalladas en el cuadro anterior, durante el periodo terminado el
31 de agosto de 2018, la Sociedad Dominante ha adquirido a Felpe Investments 2016, S.L.U. las sociedades
descritas en las Notas 2 y 4, por importe de 43.798 miles de euros, y ha distribuido dividendos por importe de

1.380 miles de euros.

Asimismo, ha enajenado la sociedad Narod Investments 2017, S.L.U. a la sociedad vinculada Vevit
Investments 2016, S.L.U.
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11.2 Saldos con vinculadas

ON3439813

El importe de los saldos en el balance consolidado con empresas vinculadas a 31 de agosto de 2018 y 31 de

diciembre de 2017 es el siguiente:

31 de agosto de 2018

Sociedades vinculadas

Euros

Activo corriente

Pasivo no corriente

Pasivo corriente

Deudas a largo plazo

Deudas a corto

Saldos acreedores

Créditos a corto plazo ;
plazo comerciales
Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l. B 13.011.481 32.062 -
Patriot Trader I, S.L.U, 50.374 - - -
Vevit Investments 2016, S.L.U. 79.798
Buffalo (SOCIMI) Holdco S.a.r.l. - - 108.000 -
Patriot Socimi Holdco S.ar.l. - 34.751.145 7.233 -
Fidere Patrimonio Socimi, S.A. - - 279.987 -
Fidere Residencial, S.L.U. - - - 46.364
Felpe Investments 2016, S.L.U. - - 44.223.531 =
Anticipa Real Estate, S.L.U. 90.000 - - 1.778.271
Total 220.172 47.762.626 44.650.813 1.824.635
31 de diciembre de 2017
Euros

Sociedades vinculadas

Activo corriente

Pasivo no corriente

Pasivo corriente

Deudas a largo plazo

Intereses de deudas

Saldos acreedores

Créditos a corto plazo a corto plazo comerciales
Buffalo (SOCIMI) Holdco S.ar.l. 142.740 11.277.257 176.877 -
Talal Investments 2016, S.L.U. 401.177 - - -
Casupo Investments 2015, S.L.U. = : 5.813 -
Anticipa Real Estate, S.L.U. - - - 1.543.743
Total 543.917 11.277.257 182.690 1.543.743

El Grupo Buffalo mantiene lineas de préstamos de 300 millones de euros con vencimiento Gnico con fecha el
5 de abril de 2027 con Buffalo (SOCIMI) Holdco S.a r.l. de las cuales tiene dispuestos 13.011 miles de euros
al 31 de agosto de 2018 (11.277 miles de euros a 31 de diciembre de 2017). Dicho préstamo devengé un tipo
de interés del 6% anual hasta el 1 de julio de 2018 y del 3,70% a partir de dicha fecha. El importe de los
intereses devengados en el periodo de 8 meses finalizado al 31 de agosto de 2018 asciende a 426 miles de
euros (1.398 miles de euros en el periodo de 7 meses y 13 dias finalizado a 31 de agosto de 2017) tal y como

se indica en la Nota 11.1.
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CLASE 87

11.3 Retribuciones al Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante y a la Alta Direccién

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

Al cierre del periodo intermedio de 8 meses terminado el 31 de agosto de 2018 y a fecha de formulacion de
las presentes notas explicativas, el Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante esta formado por 3
personas fisicas y una persona juridica, a su vez representada por una persona fisica.

La Sociedad Dominante no ha devengado importe alguno en concepto de sueldos, dietas u otras
remuneraciones de los miembros del Consejo de Administracion durante el periodo intermedio de 8 meses
terminado el 31 de agosto de 2018 ni en el periodo de 7 meses y 13 dias terminado el 31 de agosto de 2017.
De igual forma, el Consejo de Administracion de fa Sociedad Dominante no mantiene saldos deudores o
acreedores con ésta a 31 de agosto de 2018 ni a 31 de diciembre de 2017, ni tiene concedidos préstamos ni
obligaciones en materia de pensiones o seguros de vida. Las Unicas retribuciones percibidas y saldos
pendientes con los Administradores de la Sociedad Dominante, son los que se derivan del contrato de gestién
mantenido con Anticipa Real Estate, S.L.U. (véase Nota 11.1).
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CLASE 8.

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. (anteriormente, Calupo Investments 2016,
S.L.U.) y Sociedades Dependientes

Preparacién de las Notas explicativas a los Estados Financieros Intermedios
resumidos consolidados correspondiente al periodo intermedio de 8 meses termminado

el 31 de agosto de 2018

DILIGENCIA: Por |a presente se hace constar a los efectos oportunos del Articulo 253 de la Ley de socledades
de Capital que las presenies Notas explicativas a los Eslados Financieros intermedios resumidos consolidados
correspondientes al periodo de ocho meses terminado e 31 de agosto de 2018 da Euripo Properiles SOCIMI, S.A.
(Sociedad Unipersonal) y Socledades Dependientes, compuestas por el Estado de Situacién Financiera, el Estado
de Resultado, el Estado de Resultado Global, el Estado de cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de
Efectivo y la Memoria, se hallan extendidas en las 33 hojas anexas a la presente en papel timbrado de Clase 8°
numeradas en primera copia del n® ON3439783 al n® ON3439815 inclusive, y en segunda copia del n° ON3438818
al n® ON3439848, inclusive, eslando formuladas por los Administradores de la Socledad en su reunion det 15 de
octubre de 2018, con vistas a sy verificacion por los auditores y posterior aprobacion.

€! Prat de Llobregat (Barcelona), 15 de oclubre de 2018

Anticipa Real Estate, S.L.U.
Representada por el Sr. Eduard Mendiluce Fradera Sr/Jean- Ch

Presidente Vocal

Ny

Sr. Jean{Flancais Bossy
Vocal
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EURIPO PROPERTIES SOCIMI, S.A.U.

Calle Roure, n° 6-8

C.P.: 08820 - El Prat de Llobregat (Barcelona)
CIF - A-66832007

Madrid, 04 de diciembre de 2018

Siguiendo sus instrucciones, acordadas a través de la propuesta
realizada con fecha 31 de agosto de 2018, GESVALT SOCIEDAD DE
TASACION, S.A. (gesvalt) ha procedido al analisis del valor
razonable de la sociedad EURIPO PROPERTIES SOCIMI, S.A.U. (en
adelante EURIPO) en el contexto de integracion en el Mercado

Alternativo Bursatil.

En base a ello, la finalidad del presente informe es la de la
aportacion de nuestra opinion como experto independiente de
acuerdo con el requisito exigido por parte de Bolsas y Mercados

Espanoles, Sistemas de Negociacion, S.A., en su circular 2/2018.

A continuacion, les presentamos el resultado del estudio y analisis

que hemos realizado.
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1. RESUMEN EJECUTIVO

A continuacion, se muestra el resultado de la valoracion de la Sociedad EURIPO desarrollado en los epigrafes posteriores. Se ha realizado un analisis de
sensibilidad dando como resultado tres rangos de valor:

Triple NAV RANGO BAJO RANGO MEDIO RANGO ALTO
(1

Plusvalias de activos @ 53.184.263,85 € 64.170.983,29 € 75.157.702,73 €

Gastos de estructura 9 -3.263.318,16 € -2.274.670,66 € -1.779.891,08 €

Patrimonio ajustado (NNNAV) 006 109.476.320,69 € 121.451.687,63 € 132.933.186,65 €
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2. OBJETO Y ALCANCE
2.1. Objeto

El objeto del presente informe es aportar un informe como experto
independiente relativo al valor razonable de la sociedad EURIPO en
relacion con su situacion actual, y asumiendo la informacion contable mas
reciente con la que se cuenta. La fecha de valoracion es 26 de noviembre
de 2018.

A su vez, el presente escrito intenta servir como herramienta de opinion
de valor externa e independiente que cumpla el requisito exigido por la
Circular 2/2018, relativa al régimen aplicable a las sociedades anonimas
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario (SOCIMI) cuyos valores

se incorporen al mercado alternativo bursatil.

De esta manera, el presente informe incorpora una valoracion que se
considera realizada de acuerdo con criterios internacionalmente
reconocidos, entendiendo como fin ultimo la determinacion del valor
razonable de la sociedad, entendiendo por este “el precio que seria
recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la

medicion?”.

También se tienen en cuenta las directrices que dentro del Red Book de

RICS® (Royal Institution of Chartered Surveyors) le son de aplicacion?.

" NIIF 13 Medicion del valor razonable

5 | Opinion de valor para integracion en el MAB - Euripo Properties SOCIMI, S.A.U.

A su vez, es necesario destacar que una valoracion de empresa es un
procedimiento fundamentado en una metodologia y un proceso objetivos
y generalmente aceptados, con el conocimiento de que se trata de un valor
teodrico, aproximado al precio de mercado, que no considera los
componentes subjetivos, de sinergia, logisticos, de oportunidad o
especulativos que intervienen en la composicion del precio de cierre de

cualquier operacion de compraventa.

El valor es explicitamente “estimado” o posible, obtenido bajo el principio
de independencia y mediante el empleo de asunciones y calculos libres de
influencias, con la finalidad de ayuda a la toma de decisiones, y con este

objeto se pretendera aportar nuestras conclusiones al respecto.

2 En base al cumplimiento de las NP1 Y NP2, asi como a la OBPVA3 y sus extensiones sobre
las Normas internacionales de valoracion (NIV).
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2.2. Alcance - Informacion dispuesta

En el transcurso del estudio hemos tenido acceso a la siguiente

informacion, procedente de las fuentes indicadas y considerada fiable:

— Balance de EURIPO a 31 de agosto de 2018
revisado por parte de un auditor.
— Estados financieros de EURIPO sin revision

por parte de un auditor a fecha de

—1
(1]
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(@)
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<

=Ne)

Sz valoracion.

o < . . .

8 % — Informacion sobre las inversiones
= O financieras a fecha de valoracion.

ZE

Q W — Gastos de estructura.

o o

<§t — Valores netos contables de los activos que
o . .

@) integran la cuenta Inversiones
i

=z Inmobiliarias.

— Balance a 26 de noviembre de 2018 sin

revision por parte de un auditor.

— Informes de valoracion realizados por
Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A.

— Bases de datos e informes recientes de
valoracion de GESVALT SOCIEDAD DE
TASACION, S.A.

— Informaciones pulblicas de entidades

oficiales: Instituto Nacional de Estadistica,

=z
Q
O
<
=
o
o)
L
=z
<
a4
=
o

Banco de Espana, Ministerio de Economia y

Hacienda, etc.
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A su vez, vemos necesario destacar que la labor del presente informe no
es fiscalizar el origen de las partidas recogidas en la contabilidad aportada,
las cuales son asumidas como dato para el presente trabajo. Por esta
razon, las conclusiones adoptadas se encuentran intimamente ligadas a la

veracidad de la informacion aportada.
2.3. Normativa

Para su valoracion se tiene en cuenta fundamentalmente la siguiente

normativa:

— Circular 2/2018, relativa al régimen aplicable a las sociedades
andnimas cotizadas de inversiébn en el mercado inmobiliario
(SOCIMI)

— NIIF 13 de Medicion de Valor Razonable: Para incrementar la
coherencia y comparabilidad de las mediciones del valor razonable
realizadas, se han tenido en cuenta las disposiciones de la norma
relativas a la aplicacion de variables de niveles 1, 2 o 3 segln el
caso. También se recogen métodos ubicados en los parrafos 61 a
66 de técnicas de valoracion.

— IVS (Normas Internacionales de Valoracion) emitidas por el IVSC.
Se recogen los métodos ubicados en los apartados de la norma C13-
C30.

— Red Book emitido por RICS (Royal Institution of Chartered
Surveyors). OBPVA 3, sobre valoraciones de empresas e intereses

de empresas, apartado 7.
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3. INFORMACION DE LA SOCIEDAD

3.1. Informacioén general Régimen SOCIMI

Los requisitos de inversion de este tipo de Sociedades son:

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 promocion se inicie dentro de los tres anos siguientes a su
adquisicion.

Segun el articulo 3 de la Ley 11/2009 por la que se regulan las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario, el valor del activo se determinara sustituyendo el
valor contable por el de mercado de los elementos integrantes en
balance. A estos efectos no se computaran, en su caso, el dinero
o derechos de crédito procedente de la transmision de dichos
inmuebles o participaciones que se haya realizado en el mismo
ejercicio o anteriores siempre que, en este Ultimo caso, no haya
transcurrido el plazo de reinversion a que se refiere el articulo 6

de esta Ley.

Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del periodo
impositivo correspondientes a cada ejercicio, excluidas las
derivadas de la transmision de las participaciones y de los bienes
inmuebles afectos ambos al cumplimiento de su objeto social

principal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento a que

8 | Opinidon de valor para integracion en el MAB - Euripo Properties SOCIMI, S.A.U.

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 segun los
criterios establecidos en el articulo 42 del Codigo de Comercio,
con independencia de la residencia y de la obligacion de formular
cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estara integrado
exclusivamente por las SOCIMI y el resto de entidades a que se

refiere el apartado 1 del articulo 2 de esta Ley.

3. Los bienes inmuebles que integren el activo de la sociedad deberan
permanecer arrendados durante al menos tres anos, u ofrecidos en

arrendamiento con un maximo de un afo para su computo.

En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el
apartado 1 del articulo 2 de la Ley, deberan mantenerse en el activo de la
sociedad al menos durante tres anos desde su adquisicion o, en su caso,
desde el inicio del primer periodo impositivo en que se aplique el régimen

fiscal especial establecido en esta Ley.

Tal y como establece la Disposicion transitoria primera de la Ley 11/2009,
de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, es
posible la aplicacion del régimen fiscal aun cuando no se cumplan los
requisitos exigidos en la misma, siempre y cuando tales requisitos se
cumplan dentro de los dos anos siguientes a la fecha de la opcion por
aplicar dicho régimen.
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El incumplimiento de tal condicion supondra que la Sociedad pase a
tributar por el régimen general del Impuesto sobre Sociedades a partir del
propio periodo impositivo en que se manifieste dicho incumplimiento,
salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Ademas, la Sociedad estara
obligada a ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la
diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resulte de aplicar el
régimen general y la cuota ingresada que resulto de aplicar el régimen
fiscal especial en los periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los
intereses de demora, recargos y sanciones que, en su caso, resulten

procedentes.

Adicionalmente a lo anterior, la modificacion de la Ley 11/2009, de 26 de
octubre, con la 16/2012, de 27 de diciembre de 2012 establece las

siguientes modificaciones especificas:

a) Flexibilizacion de los criterios de entrada y mantenimiento de
inmuebles: no hay limite inferior en cuanto a nimero de inmuebles
a aportar en la constitucion de la SOCIMI salvo en el caso de
viviendas, cuya aportacion minima seran 8. Los inmuebles ya no
deberan permanecer en balance de la sociedad durante 7 afos,
sino sélo un minimo de 3.

b) Disminucion de necesidades de capital y libertad de
apalancamiento: el capital minimo exigido se reduce de 15 a 5
millones de euros, eliminandose la restriccion en cuanto al

endeudamiento maximo del vehiculo de inversion inmobiliaria.
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c) Disminucion de reparto de dividendos: hasta la entrada en vigor
de esta Ley, la distribucion del beneficio obligatoria era del 90%,

pasando a ser esta obligacion desde el 1 de enero de 2013 al 80%.

El tipo de gravamen de las SOCIMI es del cero por ciento en el Impuesto
sobre Sociedades, siempre y cuando se cumplan todos los requisitos

anteriormente descritos.

3.2. Descripcion de la Compaiiia

Nombre: Euripo Propierties SOCIMI, S.A.U.
CIF: A-66832007
Direccion: Rambla de Catalunya n° 53-55, Barcelona

El objeto social se concreta en los siguientes apartados:

= La adquisicién y promocion de bienes inmuebles de naturaleza
urbana para su arrendamiento.

= La tenencia de participaciones en capital de otras Sociedades
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”) o en el
de otras entidades no residentes en territorio espanol que tenga el
mismo objetivo social que aquellas y que estén sometidas a un
régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica, legal o estatutaria, de distribucion de dividendos.

= La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades,
residentes o no en territorio espanol, que tengan como objeto social
principal la adquisicion de bienes inmuebles de naturaleza urbana

para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen
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establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal
o estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan los requisitos
de inversidn a que se refiere el articulo 3 de la ley 11/2009, de 26
de octubre, por las que se regulan las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario.

= Lla 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.

EURIPO se constituyé como sociedad limitada unipersonal en Espafa el dia
22 de julio de 2016. Posteriormente, adopté el correspondiente acuerdo
de acogimiento al régimen especial fiscal por el que se regulan las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario
(“SOCIMI”), con efectos a partir del 27 de enero de 2017, derivado de la
solicitud presentada por la Sociedad ante la Agencia Estatal de la

Administracion Tributaria con fecha 27 de marzo de 2017.

Destaca la potencial generacion de utilidad a través de las inversiones en

inmovilizado material de la empresa.

Se asume la informacidn contable a 26 de noviembre de 2018, que no ha
sido objeto de una revision por parte del auditor de cuentas. No obstante,
existen estados financieros intermedios a 31 de agosto que si han sido

objeto de revision y que se muestran a continuacion:
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Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. 31/08/2018

ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones inmobiliarias

Inversiones financieras a largo plazo

ACTIVO CORRIENTE

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a cp.

Periodificaciones a cp.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

156.781.122 €
156.448.873 €
332.249 €

5.569.727 €
1.574.942 €
220.172 €
2.106 €
3.772.507 €
162.350.849 €

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. 31/08/2018

PATRIMONIO NETO
Capital
Prima de emision

Reservas

Resultados negativos de ejercicios anteriores
Resultado del periodo atribuido a la soc dominante

PASIVO NO CORRIENTE
Otras provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo

Deudas con empresas del grupo y vinculadas a lp.

PASIVO CORRIENTE
Deudas a corto plazo

Deudas con empresas del grupo y asociadas a cp.
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Periodificacioes a corto plazo

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

985.794 €
1.966.889 €
16.720.271 €
-1.662 €
-11.957.387 €
-5.742.317 €

107.978.721 €
7.910€
60.208.185 €
47.762.626 €

53.386.334 €
1.908.326 €
44.650.813 €
6.819.813 €
7.382€

162.350.849 €
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4. METODOLOGIA EMPLEADA

La Sociedad objeto de analisis es una SOCIMI, y como tal concreta su
actividad en el aprovechamiento de la rentabilidad de sus activos
inmobiliarios. En base a ello, resulta como procedimiento base mas
adecuado la aplicacion del denominado triple-NAV, el cual parte de la
hipotesis de la liquidacion inmediata de la empresa. Esta supuesta
liquidacion supondria la venta de todos los activos propiedad de la empresa
y la cancelacion de todos los pasivos de la misma, asi como la
consideracion de los pasivos fiscales netos derivados del reconocimiento
tedrico de las plusvalias de los activos y otros ajustes sobre el valor

razonable de activos y pasivos.

En relacion a los activos o pasivos diferidos que nacen de las diferencias
entre los valores contables y valores de mercado, es logico pensar que
naceria una obligacion o un crédito fiscal segin haya una plusvalia o
minusvalia. Una vez la compaiia se convierta en una SOCIMI, no habria que
reconocer ningln activo o pasivo por impuesto diferido, debido a que en

ese momento la empresa tributaria al 0%.

Por tanto, segln nuestro criterio, se ha utilizado la metodologia triple-
NAV para la valoraciéon de la empresa que nos ocupa. Graficamente se

representaria de la siguiente forma:
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+) e

Valor de mercado
de los pasivos

Valor en libros del Valor de mercado
patrimonio de los activos

Triple NAV

Esta representacion grafica representa el resultado de la aplicacion del
criterio de valoracion elegido, el cual, partiendo del valor del patrimonio
neto en libros, se suma el valor de mercado de los activos de la empresa y
se resta el valor de mercado de los pasivos, para obtener el valor de la

compaiia.
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5. PROCESO DE VALORACION

La valoracion se determina en base a la siguiente secuencia:

Q Identificacion e Ajustes al 0 Otros ajustes Q

Patrimonio

de los activos Neto a (deuda Valor del
susceptibles valores de financiera, patrimonio
de tener mercado deuda con el neto segiin
» b
valoracién junto con el BT, el NNNAV
distinta a la posible gastos de

contable estructura...)

efecto fiscal

Como se ha comentado anteriormente, la valoracion se va a realizar a
fecha 26 de noviembre de 2018.

5.1. Identificacion de los activos relevantes

Dentro del activo de la sociedad destacan los siguientes elementos:

Inversiones inmobiliarias

Se trata de un apartado donde se encuentran activos susceptibles de
valoracion independiente, los cuales seran analizados en un apartado mas

especifico (enlazado con los informes de valoracion de cada elemento).

Resto de partidas del balance.

Aparte de las partidas comentadas anteriormente, existen saldos en otras
partidas, las cuales tanto por su naturaleza como por la informacion
aportada, pueden contar con un valor de mercado semejante al valor

contable en el momento de la valoracion.
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Con todo ello, proponemos analizar la valoracion de los elementos
recogidos en inversiones inmobiliarias e inversiones financieras a largo
plazo y, complementariamente, el analisis de su tedrico impacto fiscal,

para determinar el valor de compaiiia.
5.2. Ajustes a valor de mercado

Como se ha dicho anteriormente, solo se procede a analizar la valoracion
de los elementos recogidos en inmovilizado material e inversiones
financieras a largo plazo. A este respecto, se han realizado valoraciones
independientes por parte de Gesvalt Sociedad de Tasacion, S.A., las cuales
determinan el Valor de Mercado a considerar para el analisis. Se han
realizado siguiendo el método de Descuento de Flujos de Caja (DCF),
método mas utilizado para la valoracion de activos en rentabilidad por su

rigor y capacidad analitica.

Con el objeto de proporcionar un rango de valores de mercado para los
inmuebles, hemos calculado un rango superior y un rango inferior,

obtenido a través de la siguiente hipdtesis:
» Variacion de +/- 5,00 % en los valores de mercado.

Tomamos estas comprobaciones como un dato objetivo para nuestra
opiniodn, y asumimos que tanto los procedimientos como los resultados han

sido los adecuados para el requerimiento que se realizé sobre ellas.

A su vez es posible afirmar que por parte de Gesvalt Sociedad de Tasacion,

S.A, se ha realizado el siguiente proceso de analisis:
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e Comprobacion del método de aplicacion.
e Comprobacion de la ubicacion y descripcion de cada elemento.
e Identificacion de las variables aplicadas.

e Comprension de los calculos obtenidos.

Estas valoraciones se han realizado de acuerdo con el Red Book “Valoracion

RICS - Estandares Profesionales”, publicado en 2017.

La definicion de Valor de Mercado se establece en la VPS 4 Valuation
Practice Statement, de la siguiente manera “El importe estimado por la
que un activo u obligacidon deberia intercambiarse en la fecha de
valoracién, entre un comprador y un vendedor dispuestos a vender, en una
transaccion libre tras una comercializacion adecuada en la que las partes

hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccion.” (IVS 2013).

CARTERA DE INVERSIONES INMOBILIARIAS A 31/08/2018

Para aplicar el procedimiento del neto patrimonial ajustado por el valor
de mercado de las inversiones que se posee, es importante aislar aquellos
activos que poseen un valor en el mercado distinto del que aparece en el
balance (valor nominal). En este caso corresponden a las inversiones
inmovilizado material de las que se posee la titularidad a fecha 31 de
agosto de 2018. El valor contable neto de los activos se recoge en la

siguiente tabla:
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Inversiones inmobiliarias
Valor neto contable
Anticipos
CAPEX

156.448.872,52 €
151.624.054,08 €
3.939.351,44 €
885.467,00 €

En cuento a los anticipos, se ha tomado el valor contable como mejor
aproximacion de valor de mercado. Por otro lado, la diferencia de
885.467€ se ha indicado por parte de la sociedad que pertenece a CAPEX,

el cual no se ha identificado en ningin inmueble en concreto.

El valor de mercado agregado de los mismos, junto con la diferencia bruta,
obtenido a través de valoraciones realizadas por Gesvalt Sociedad de
Tasacion, S.A, se muestra en la siguiente tabla:

Valor neto contable + Anticipos 155.563.405,52 €

Valor de mercado 219.734.388,82 €

Diferencia 64.170.983,29 €

A continuacion, se desglosan los valores netos contables, los valores de

mercado y las plusvalias derivadas de ellos, en los distintos rangos:

INVERSIONES ) .
INMOBILIARIAS Rango bajo Rango medio Rango alto
VNC 155.563.405,52 € 155.563.405,52 € 155.563.405,52 €

Valor de mercado 208.747.669,37 € 219.734.388,82 € 230.721.108,26 €

Plusvalia 53.184.263,85 € 64.170.983,29 € 75.157.702,73 €
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5.3. Tratamiento fiscal

La consideracion de toda plusvalia tacita en una operacion comercial debe
de acarrear consecuentemente una tasa fiscal u obligacion tributaria por
parte del titular de la operacion. En este sentido, no deberia de tenerse
en cuenta una plusvalia sin analizar su efecto en el impuesto vinculado a
la sociedad que la posee. No obstante, el tipo de tributacion del régimen
en el que se encuentra la sociedad da lugar a diferentes interpretaciones,

a saber:

e Con caracter general el tipo del impuesto de sociedades sera del
0% siempre y cuando cumplan los siguientes requisitos:
a. Capital social minimo de 5 millones de euros
b. Al menos el 80% de valor de mercado consolidado de los
activos deben de ser aptos
c. No existencia de restricciones sobre su endeudamiento
d. Al menos el 80% de los rendimientos deben de derivarse
de los activos considerados como aptos.
e. Obligacion de reparto de dividendos
e Con caracter adicional, el tipo a aplicar sera del 19% sobre los
dividendos y participaciones en beneficios distribuidos a
accionistas con una participacion significativa (mayor o igual al 5%)
cuya tributacion sea a un tipo inferior al 10%, excepto si es otra
sociedad acogida al régimen o REIT.
e Con caracter excepcional, existe el régimen transitorio descrito
por la Administracion General de Tributos, en el que se especifica

que es posible la adaptacion de los requisitos no esenciales (como
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los descritos para determinados tipos de tributacion) en un plazo

de 2 anos.

Con ello, y asumiendo que la Sociedad cumple los requisitos establecidos
en el tipo del 0%, y que en todo caso la politica de tributacion de las
plusvalias deberia de llevarse desde el punto de vista de los dividendos y
no desde el impuesto de la sociedad, se ha optado por la plusvalia con un

efecto fiscal nulo en ambos escenarios.

Cabe resaltar que la Sociedad ha adquirido los activos por acogimiento al
régimen SOCIMI.

En cualquier caso y como se comenta anteriormente, se entiende que esta
labor por un lado debe de ser objeto de analisis por parte del inversor vy,
por otra parte, tiene mas vinculacion con la derivacion de las rentas en
caso de la enajenacion que con las propias rentas a generar por la sociedad
que por su naturaleza cuenta con un régimen fiscal especial. A su vez, la
no aplicacion de un tipo fiscal en estos casos se trata de una practica que,
comprobados los requisitos del acogimiento al régimen de la sociedad, se

emplea frecuentemente en analisis de mercado similares.

5.4. Otros ajustes

Costes de estructura: para el calculo del NNNAV, la empresa ha de

hacer frente a unos costes de estructura, para la gestion de la cartera de
inmuebles que no han sido considerados en la valoracion de los activos

inmobiliarios por lo que se ha incluido un ajuste que recoja su efecto.
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Estos gastos, se corresponden con los costes asociados a la incorporacion
y mantenimiento de la accion en el MAB y han sido facilitados por la
sociedad. Para el final del periodo se ha estimado un valor terminal

asumiendo el principio de empresa en funcionamiento.

Para el calculo, se asumen las siguientes hipotesis:

Gastos de estructura 384.760,64 €
g 1%

k 4,74%

Para los anos posteriores, los gastos se minimizan, quedando unos gastos
recurrentes de 74.715,08€. La tasa de descuento aplicada se ha calculado
como la media ponderada de las tasas de descuento aplicables a los activos

inmobiliarios de la cartera.

A continuacion, se proyectan los costes de estructura:

Como se ha comentado anteriormente, con el objetivo de calcular un rango

de valores, se calcula un rango inferior y un rango superior para los gastos

de estructura en base a las siguientes hipotesis:

> Variacion de +/- 1,00% en la tasa de descuento aplicada a los

activos.

> Variacion de +/- 0,25% en la tasa de crecimiento a perpetuidad

(g).

El resultado seria el siguiente:

g
1,25% 1% 0,75%
3,74% | 3.263.318,16 €| 2.999.410,43 € 2.779.634,42 €
Tasa de 4,74%| 2.411.298,34 €| 2.274.670,66 € 2.155.164,25 €
descuento
5,74% | 1.937.576,70 €| 1.854.575,52 € | 1.779.891,08 €

2018 2019 2020 2021 2022 N+1

Costes de 384.760,64 €  74.715,08 € 75.462,23 € 76.216,85 € 76.979,02 € 77.748,81 €
estructura
Factor 0,954745083 0,911538174  0,870286589  0,830901842  0,793299448
Costes

: 367.348,33€  68.105,65 € 65.673,77 € 63.328,72 € 61.067,42 € [ERYCRPIR /X3
actualizados
V.A. 367.348,33 € 435.453,98€  501.127,74€  564.456,47€  625.523,88 ¢ ERYZRIORIX3
Acumulado 3
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Deuda financiera: tras el analisis llevado a cabo de la deuda

financiera, atendiendo a las caracteristicas de la misma, entendemos que
los tipos de interés y el spread aplicado en funcién de la calidad crediticia
del emisor, responden a parametros de mercado. En consecuencia,
asumimos el valor en libros como referencia equivalente a su valor actual

de mercado.
5.5. Valoracién a 26 de noviembre de 2018

Con posterioridad al balance auditado a 31 de agosto y hasta la fecha de

publicacion del presente informe, se han producido una serie de
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variaciones en los estados financieros que afectan principalmente al pasivo

de la empresa, el cual se ha visto afectado por una reclasificacion. A

continuacion, se muestra el nuevo balance a dicha fecha:

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U. 26/11/2018

ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones inmobiliarias
Inversiones financieras a largo plazo

ACTIVO CORRIENTE

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a cp.
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
TOTAL ACTIVO

Euripo Properties SOCIMI, S.A.U.
PATRIMONIO NETO
Capital

Prima de emision

Aportaciones de Socios

Reservas

Resultados negativos de ejercicios anteriores
Resultado del periodo atribuido a la soc dominante

PASIVO NO CORRIENTE
Otras provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo

PASIVO CORRIENTE

Deudas a corto plazo

Deudas con empresas del grupo y asociadas a cp.
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO
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156.321.703 €
155.936.989 €
384.714 €

8.399.600 €
1.068.729 €
130.187 €
7.200.684 €
164.721.303 €

26/11/2018
59.555.375 €
5.000.000 €
13.687.160 €
62.939.927 €
-1.662 €
-11.957.388 €
-10.112.662 €

95.343.865 €
279.432 €
95.064.433 €

9.822.063 €
903.108 €
319.956 €

8.598.999 €

164.721.303 €

Cambios en el patrimonio neto:

Se produce una variacion en el patrimonio neto que se muestra a

continuacion:

Patrimonio neto 31/08/2018 985.794 €

Patrimonio neto 26/11/2018 59.555.375 €

Dicha variacion se debe a los siguientes movimientos de capital segln

informacion proporcionada por la compania:

Con fecha 8 de octubre de 2018, la Sociedad acordé un aumento
del capital social por importe de 3.033.111€.

Con fecha 9 de octubre, la Sociedad aprob¢ la distribucion de un
dividendo extraordinario con cargo a prima de emision, por el
mismo importe de 3.033.111 euros.

Con fecha 13 de noviembre del 2018, la sociedad aprobd la
aportacion dineraria a fondos propios (cuenta 118 del Plan General
Contable) por importe de 500.000 euros.

Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedad aprobo la
aportacion no dineraria a fondos propios (cuenta 118 del Plan
General Contable) por importe de 16.475.007,11 euros.

Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedad aprobo la
aportacién no dineraria a fondos propios (cuenta 118 del Plan

General Contable) por importe de 44.223.531,38 euros.
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e Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedad aprobo la
aportacion global dineraria y no dineraria a fondos propios (cuenta
118 del Plan General Contable) por importe de 165.242,50 euros.
e Con fecha 23 de noviembre de 2018, la Sociedad aprobo la
aportacion no dineraria a fondos propios (cuenta 118 del Plan

General Contable) por importe 1.576.147,70 euros.
Cambios en la partida de Inversiones Inmobiliarias:

A continuacion, se muestra la variacion sufrida en la cuenta Inversiones

Inmobiliarias:
Inversiones inmobiliarias 31/08/2018 156.448.873 €
Inversiones inmobiliarias 26/11/2018 155.936.989 €

La diferencia que hay entre ambas cantidades es de 511.884€ motivo por
el que se ha decidido que dada su inmaterialidad no procede recalcular las
nuevas plusvalias, asumiendo el mismo ajuste que se realizo a 31 de agosto
de 2018.

Ajustes costes de estructura:

Nuevamente, este ajuste, dado el escaso tiempo transcurrido entre ambos
periodos, se considera que no ha sufrido variacion respecto a lo aplicado a
31 de agosto de 2018.
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6. RESULTADO DE LA VALORACION

En funcién de la informacion aportada, las valoraciones realizadas, y el

proceso de valoracion descrito en los apartados anteriores, podemos

concluir, que el valor de la compania EURIPO se determinaria de la

siguiente manera:

VALOR DE EMPRESA 26-11-2018

Patrimonio neto previo

Plusvalia INVERSION INMOBILIARIA
Impuestos sobre plusvalias (0%)
Plusvalia neta de impuestos
Gastos de estructura

Patrimonio ajustado (NNNAV)

PBV

Rango bajo
59.555.375,00 €
53.184.263,85 €

0,00 €
53.184.263,85 €
-3.263.318,16 €

109.476.320,69 €

1,84 x

Rango central

59.555.375,00 €
64.170.983,29 €
0,00 €
64.170.983,29 €
-2.274.670,66 €
121.451.687,63 €

2,04 x

Rango alto

59.555.375,00 €
75.157.702,73 €

0,00 €
75.157.702,73 €
-1.779.891,08 €

132.933.186,65 €

2,23 x

Ante la conclusion obtenida, se hace necesario resaltar las siguientes

observaciones;

Observaciones:

—  Nuestra conclusion debe interpretarse en el contexto alcance y procedimientos
empleados en nuestro trabajo, sin que de la misma pueda derivarse ninguna
responsabilidad adicional a la relacionada con la razonabilidad de los
procedimientos de valoracion analizados y de los resultados obtenidos.

— Nuestro trabajo es de naturaleza independiente y externa, por tanto, el resultado
del mismo se encuentra libre de vinculaciones con las opiniones de agentes ligados

a la sociedad u otros.
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El resultado del presente trabajo esta vinculado significativamente tanto a la
veracidad de la informacion aportada como en la aportada para las valoraciones
independientes de los activos inmobiliarios. En este sentido tanto el balance
aportado como la informacion proveniente por parte del peticionario se considera
como intimamente vinculada a los resultados obtenidos, hecho que condiciona el
resultado a su concordancia con la realidad contable de la sociedad valorada.

No se han realizado tareas de comprobacion de las cifras recogidas en el balance
con documentacion soporte, tales como escrituras, certificados de deposito o
comprobacion de asientos, ya que no se comprende en el alcance del trabajo
solicitado tal ejercicio de comprobacion.

En lo que respecta a las partidas sobre las que se aplica el valor contable como
mejor aproximacion, se adopta el criterio en base a la naturaleza del elemento que
se recoge en cada partida.

Para la determinacion del efecto fiscal sobre la plusvalia analizada, se ha estimado
una tasa general en base a un procedimiento razonado. A su vez, las consecuencias
de la tasa empleada deben de ser tenidas en cuenta por parte de los posibles

accionistas, asi como las implicaciones fiscales que de ellos se deriven.
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Seccion 7
Conclusion

Resumen ejecutivo

Objeto y alcance

Informacion de la sociedad

Metodologia empleada

Proceso de valoracion

Resultado de la valoracion

Conclusion
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7. CONCLUSION

GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A. (gesvalt), inscrita con el n°® 4.455
en el registro de entidades especializadas en tasacion del Banco de Espana
en fecha 27 de mayo de 1994, ha realizado el presente informe sobre la
estimacion del valor razonable de la sociedad EURIPO a fecha 26 de
noviembre de 2018, de acuerdo con el contexto de integracion que la
propia sociedad esta desarrollando para su integracion en el Mercado

Alternativo Bursatil.

Nuestra opinion se fundamenta en una metodologia objetiva y
generalmente aceptada, utilizando la informacion proporcionada por el

peticionario.

VALOR DE EMPRESA 26-11-2018

Rango bajo Rango central Rango alto

Patrimonio neto previo 59.555.375,00 € 59.555.375,00 € 59.555.375,00 €

Plusvalia INVERSION INMOBILIARIA 53.184.263,85 € 64.170.983,29 € 75.157.702,73 €

Impuestos sobre plusvalias (0%) 0,00 € 0,00 € 0,00 €

Plusvalia neta de impuestos 53.184.263,85 € 64.170.983,29 € 75.157.702,73 €

Gastos de estructura -3.263.318,16 € -2.274.670,66 € -1.779.891,08 €

Patrimonio ajustado (NNNAV) 109.476.320,69 €  121.451.687,63 €  132.933.186,65 €

PBV 1,84 x 2,04 x 2,23 x

Condicionantes y Advertencias:

- Nuestro analisis se ha basado sustancialmente en la informacion aportada por el peticionario,
por lo cual queda condicionada a que no hayan existido variaciones econémico-patrimoniales
o de la actividad no recogidas en esta informacion.
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- Las conclusiones de valor vertidas en el presente informe se encuentran intimamente
vinculadas a las observaciones recogidas en el apartado 5 del presente informe, las cuales
complementan y limitan el alcance del trabajo desarrollado.

- Asimismo, nuestra opinion no considera un interés particular, se trata de la adopcion de un
valor como razonable, aproximado al precio de mercado, que no considera los componentes
subjetivos, por sinergias, ventajas competitivas, logisticas, de oportunidad o especulativas,
que intervienen en la composicion del precio de cierre de cualquier operacion de compraventa.

- El planteamiento de la valoracion analizada sigue en todo caso el principio de empresa en
funcionamiento o gestion continuada, sin entrar a valorar posibles cambios en la politica de
gestion de la actividad. En este sentido el valor final se obtiene desde la vision actual de la
inversion en la Sociedad y del sector en el que se encuentra, apoyandose en hipotesis razonadas
y justificables.

GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A. no asume obligacion alguna por la
titularidad o responsabilidad derivada de la propiedad valorada, ni
tampoco existen intereses especificos en la misma. La compensacion
econdmica percibida por la realizacion de este informe no es contingente

de las conclusiones de valor alcanzadas.
En Madrid, a 4 de diciembre de 2018

GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A.

Adrian Correro Sanchez
Consultor Advisory Services

Roberto Guinales Agustin

Business & Intangible Assets Manager
Advisory Services

CEVE® Miembro [EAF

Sergio Espadero Colmenar
Director Advisory Services
Representante de la Sociedad
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SECCION 1 - TERMINOS DE REFERENCIA

1.1. Instrucciones
De acuerdo con los términos acordados en la propuesta de contratacion, hemos llevado a cabo los

andlisis y comprobaciones necesarios para emitir este informe de valoracion, relativo a una

cartera de activos inmobiliarios ubicados en distintas localizaciones en Espafa.

La finalidad de este trabajo es la obtencién del;

e Valor de Mercado de cartera de inmuebles en Espafia (valor de mercado agregado de las

unidades que componen la cartera)

De manera adicional, podemos confirmar lo siguiente:
¢ Que poseemos la experiencia y el conocimiento para realizar este trabajo

e La valoracién se ha llevado a cabo por profesionales competentes e independientes, sin

intereses con respecto a las partes involucradas en el proceso

e Confirmamos que Gesvalt no obtiene ningin beneficio, aparte de los honorarios

correspondientes a esta valoracién, con motivo de este encargo

e Este informe de valoracion ha sido preparado por valoradores cualificados de Gesvalt y

supervisado por D. Sergio Espadero, MRICS, director en Gesvalt.
El resultado de este informe y la valoracién es para Uso Interno de su organizacion.

1.2. Estatus del valorador

En la preparacion de este informe de valoracion, confirmamos que Gesvalt ha actuado como

valorador externo, como se define en los Estandares Profesionales.

1.3. Fecha de valoracion

La fecha de Valoracion de la cartera es 31 de agosto de 2018.

gesvalt’
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1.4. Conflictos de interés

Confirmamos que no existe conflicto de interés alguno en la realizacién de este informe de

Valoracion.
1.5. Bases de valoracién

Esta valoracion se ha realizado de acuerdo con el Red Book “Valoracion RICS - Estandares

Profesionales” 102 Edicién, publicado en julio de 2017.

El objeto de este informe de valoracion es la obtencion del Valor de Mercado del inmueble

mencionado.
La definicion de esta base de valoracion se establece en la VPS 4 Bases de valoracion:
Valor de Mercado

“El importe estimado por la que un activo u obligacion deberia intercambiarse en la fecha de
valoracién, entre un comprador y un vendedor dispuestos a vender, en una transaccioén libre
tras una comercializacion adecuada en la que las partes hayan actuado con conocimiento,

prudenciay sin coaccién.” (IVS 2013).

El objeto de este informe de valoracién es la obtencién del Valor de Mercado de la cartera

mencionada y que se describe mas adelante en este informe.

Para la realizacion de esta valoracion desktop, hemos asumido la informacién proporcionada por
ustedes y la hemos considerado fiable. Nosotros no hemos inspeccionado las propiedades objeto
de esta valoracién (inspeccion externa e interna), por lo que no hemos realizado las suficientes
comprobaciones para poder proporcionar -por nuestros propios medios- una opinion de valor que

sustituya a una valoracion completa.

gesvalt’
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1.6. Informacidén proporcionada

Hemos llevado a cabo una profunda revision de la siguiente documentacién, relativa a los activos

a valorar:

e Data Tape con informacién basica con respecto a las unidades, como localizacion exacta,
referencia catastral, superficies, fechas de inicio y fin de contrato de arrendamiento,

renta contractual, opciones de compra, etc.
¢ Informes de Valoracién anteriores de dichas unidades

De manera genérica, consideramos que la citada informacion es suficiente para la valoracion,

segun la finalidad de la misma y bajo los términos de contratacion acordados.

1.7. Objeto

El objeto de nuestro trabajo ha consistido en la realizacién de una serie de valoraciones de una
cartera de activos inmobiliarios, con la finalidad de obtener nuestra opinion de su Valor de

Mercado, como se describe en el punto 1.1 Instrucciones.
La cartera esta dividida en dos perimetros:
e Perimetro 1.- Unidades inmobiliarias en balance a 31 de Agosto de 2018

e Perimetro 2.- Unidades inmobiliarias que -por el momento- no han sido adquiridas por la
Compaiiia, pero que lo seran en corto/medio plazo debido a que tales activos garantizan
préstamos fallidos cuya titularidad es de las distintas sociedades que configuran el grupo

en el que se encuentra la Sociedad.
El Perimetro 1 esta compuesto por 1.894 unidades, dividido en las siguientes tipologias:

e Local

e Oficina

e Plaza de aparcamiento
o Trastero

e Vivienda

¢ Vivienda unifamiliar

gesvalt’
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El Perimetro 2 estad compuesto por 440 unidades, dividido en las siguientes tipologias:

e Local

e Nave

e Plaza de aparcamiento
e Trastero

e Vivienda

e Vivienda unifamiliar

Nuestra opinion de valor refleja el valor de Mercado individual agregado de la cartera de activos
inmobiliario, no representando un valor de cartera. Cada inmueble ha sido valorado
individualmente y no como parte de una cartera inmobiliaria. Por lo tanto, la cifra total de
valoracion no conlleva ningln descuento/incremento, positivo o negativo, que refleje la

hipotética circunstancia de que en algin momento la cartera completa saliera al mercado.

gesval't Exp. No. 2018-039076/08-03
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SECCION 2 -VALORACION
2.1. Metodologia

Inspecciones

En general, las valoraciones individuales se han realizado sin inspeccion de las propiedades, con

una aproximacion tipo Desktop.

No obstante, para entender la realidad de la cartera, nos hemos basado en informes de valoracion
anteriores, que nos han sido facilitados por parte de la propiedad. Adicionalmente, los activos que
componen la cartera son activos de los que la propiedad (cliente) ya dispone de un titulo juridico
el cual le atribuye el derecho dominial del mismo. No se trata, por tanto, de colaterales de
préstamsos ni de otra modalidad de activos, cuya relacién con nuestro cliente pudiera devenir en

un conocimiento incompleto de dichos activos.

Por tanto, si al hecho de tratarse de activos cuya posesion ya ha sido materializada por nuestro
cliente y haberse aportado una serie de informes de valoracion, con una cobertura de la cartera
suficiente en nuestra opinion, entendemos que haber optado por una aproximacién de Valoracion
tipo Desktop (sin inspeccion fisica) es una medida prudente y suficiente para este ejercicio de
Valoracion, tanto en lo que se refiere al conocimiento de los activos como por lo que se refiere al

riesgo de verificacién de su existencia.

Del analisis de los informes de Valoracion aportados, podemos concluir lo siguiente:
e Se trata de valoraciones individuales tipo drive-by, es decir, con inspeccién exterior

e Del total de activos de ambos perimetros, se dispone de valoracion anterior del 100% de

ellos

e La fecha de valoracion anterior es octubre de 2017

Como conclusion, entendemos que, basados en nuestra experiencia en Valoraciones de carteras de
similar naturaleza durante los Ultimos meses, queda justificada la adopcion de la aproximacién

tipo Desktop para esta Valoracién, con un grado suficiente de certidumbre.

gesvalt’
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Para la valoracion de los inmuebles hemos empleado el método del Descuento de Flujos de Caja.

El método del Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow), es el méas utilizado para la
valoracion de activos en rentabilidad por su rigor y capacidad analitica, siendo sus principales
ventajas posibilitar el examen de los factores que crean valor y reconocer de forma explicita el
valor temporal del flujo de fondos que genera la explotacién de los mismos en si. Asimismo, para
la valoracion de aquellos activos que, aun no generando ingresos periodicos, su comercializacién
necesita de un periodo de maduracion, dilatdndose en el tiempo y, por tanto creando también una
serie de flujos de ingresos y gastos en el tiempo.

Se nos han solicitado determinar el Valor de Mercado de los inmuebles;

El calculo del Valor de Mercado (VM) se realiza mediante la aplicacion de la siguiente formula

matematica:
a
=" G + L
w+y QA+
Donde:
FCi = Importe de los flujos de caja libres en el afio “i”
r = Tasa de descuento para la actualizacion
n = Numero de periodos del plazo de proyeccion de previsiones explicitas

VM, = Valor Terminal del Inmueble en el afio “n”

Se ha llevado a cabo un andlisis de descuento de flujos de caja para cada unidad a valorar,
teniendo en cuenta si estan arrendados o no, asi como el plazo de comercializacion previsto para
cada una. A partir de estos dos parametros se establece el horizonte de inversion de cada
descuento de flujos de caja individual.

Esto se desarrollar4 con mas concrecion en el siguiente apartado.

Es importante destacar que la situacion actual de la cartera, aln en fase de consolidacion, y las
particularidades de la misma (alto nivel de atomizacion, necesidad de actuaciones previas
necesarias para su efectivo arrendamiento, etc.), suponen un elemento diferenciador respecto de
activos en rentabilidad ya estabilizados.

gesvalt’

Exp. No. 2018-039076/08-03



CALUPO INVESTMENTS 2016, SLU- Informe de Valoracién Pag. 8

En consecuencia, atendiendo a un criterio de prudencia, y a los Unicos efectos de la valoracion, se
ha considerado mas razonable asumir una hipotesis de ventas a corto plazo (para las unidades no
alquiladas en el plazo estimado de comercializacion y para las unidades alquiladas el mismo plazo
una vez finalizados los contratos de arrendamiento), aun reconociéndose que el plan de negocio
del Grupo consiste en el arrendamiento a medio-largo plazo, siempre por periodos iguales o

superiores a lo requerido por la normativa reguladora de las SOCIMIS.

Por lo tanto, en la medida que dicho plan de negocio se cumpla, como asi se estima que ocurra, el
valor real de los activos podria verse incrementado como resultado de aplicar el método de

descuento de flujos de caja en funcidn de la rentabilidad efectivamente obtenida.

Del mismo modo, y puesto que el destino de los activos es el arrendamiento (y no su venta a corto
plazo), no se ha entendido conveniente realizar ningun ajuste fiscal a la valoracién obtenida, dado
que no es previsible que el Grupo venga obligado a satisfacer el Impuesto sobre Sociedades en
caso de ventas (al resultar de aplicacion el tipo del 0% de las SOCIMIS), ni tampoco a regularizar
los beneficios fiscales disfrutados en la adquisicién de las unidades (bonificacion para SOCIMIS en

el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas).

En cuanto a los incrementos por IPC, normalmente adoptamos previsiones consensuadas. Para
nuestro caso, hemos optado por tener en cuenta el IPC de manera implicita en la tasa de
descuento. Por tanto, hemos manejado ingresos y gastos previstos en moneda constante y tasa de

descuento deflactadas.

Los flujos de caja de cada unidad se han establecido en base mensual durante el periodo de

proyeccidén de cada unidad.

gesvalt’
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Hemos realizado los ajustes apropiados para reflejar los siguientes conceptos:

e Reserva para costes no recuperables(*).

Estos costes inluyen:

. Seguro

. Gastos comunes

. Mantenimiento y reparaciones
. Gestion de alquileres

. Impuesto de bienes inmuebles

e Se asume un gasto de reparacion orientado a reformar cada unidad antes de su
venta

e  Se deduce una comision de comercializacion de cada unidad

e Se afecta al precio de venta con una estimacion de impuesto de incremento en el
valor de los terrenos de naturaleza urbana (Plusvalia)

e  Se incluye una provision por impago de renta para las unidades alquiladas

(*) Segun nos han informado ustedes, los contratos de arrendamiento de las unidades alquiladas reflejan
como Unica obligacion del arrendatario el pago de la renta, siendo poro cuenta del arrendador el resto

de conceptos.

En relacidon con las tasas de descuento aplicables mantenemos contacto regular con inversores
para conocer su actitud hacia las tasas de descuentos y rentabilidad que exigen a determinados
tipos de inversiones. Este consenso general, junto con evidencia de transacciones y
predicciones de mercado de tipos de interés, forman la base para escoger las tasas de

descuento que se adoptan en cada caso.

Para determiner la tasa de descuento de cada unidad, hemos clasificado las mismas en grupos

homogéneos, acorde con su perfil de riesgo estimado.

gesvalt’
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Valor Terminal

El Valor Terminal (VM) es el valor atribuido al activo a partir del Gltimo periodo de proyeccion o
previsiones explicitas, y su célculo se basa, en el caso que nos ocupa, dada la naturaleza del

activo, en el precio estimado de venta en ese momento.
Para ello, el procedimiento es como sigue:

1. Se estima un precio actual de venta del activo, sin tener en cuenta circunstancias como
el estado de ocupacién, el nimero de unidades que existen en la cartera en un mismo
municipio, etc. Es decir, se ha considerado que los activos no poseen cargas de ningin

tipo y se encuentran vacios de ocupantes y se pueden comercializar libremente.

2. A partir de nuestras estimaciones, proyectamos ese precio al momento de venta del
activo (fin del periodo de proyeccion)

3. Se obtiene un precio de venta a futuro del activo, sin tener en cuenta circunstancias
como el estado de ocupacion, el nimero de unidades que existen en la cartera en un
mismo municipio, etc. Es decir, se ha considerado que los activos no poseen cargas de

ningln tipo y se encuentran vacios de ocupantes y se pueden comercializar libremente.

El precio de venta a futuro representa los ingresos a obtener como Valor Terminal (Precio de
Salida).

Metodologia

Con el fin de llegar a un valor de mercado representando el Valor Terminal (Precio de Salida)

para cada unidad hemos adoptado el Método de Comparacion.

Como resultado de la aplicacién de esta metodologia, obtendremos nuestra opinién de Precio

de Venta Actual, mencionado antes.

Este precio de venta actual no contempla las circunstancias del activo, es decir, su estado de
ocupacion. Se trata de un parametro a utilizar para estimar el precio en el momento de venta a

futuro.

Esto incluye una evaluacién del valor de la propiedad basado en el andlisis de comparables e
informacion de mercado con precios actuales en valor unitario de metro cuadrado construido.
Es la técnica de valoracién principal para la valoracion de la propiedad residencial, aunque el
método de inversion también puede ser considerado en el caso de propiedades de inversion

residencial.

gesvalt’
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El método de comparaciéon (o de mercado) se basa en la comparacion de la propiedad objeto de

valoracion con otra de similares caracteristicas, recientemente vendidas o que se hallen en venta

actualmente en el mercado, haciendo un analisis comparativo de las mismas y teniendo en

cuenta, naturalmente, factores que pueden producir diferencias, como son la antigiedad, la

situacion, ciertas condiciones, etc.

El proceso de valoracidn por el método comparativo supone un estudio de los precios y de las

transacciones u operaciones de compraventa realizadas recientemente en el mercado, partiendo

de una investigacion previa para conseguir la informacién necesaria que sirve de base a la

conclusién de valor.

El citado método se divide en las siguientes fases:

1.

2.

Establecer las cualidades y caracteristicas del inmueble que influyen en su valor.

Analizar el segmento del mercado inmobiliario de comparables y, basandose en
informaciones concretas sobre transacciones reales y ofertas firmes apropiadamente
corregidas en su caso, obtener precios actuales de compraventa al contado de dichos

inmuebles.

Seleccionar entre los precios obtenidos tras el andlisis previsto en el punto anterior, una
muestra representativa de los que correspondan a los comparables, para proceder
posteriormente a aplicar el procedimiento de homogeneizacion necesario. A su vez se
debe, previamente, contrastar aquellos precios que resulten anormales a fin de identificar
y eliminar tanto los procedentes de transacciones y ofertas que no cumplan las

condiciones exigidas en la definicion de Valor de Mercado de los bienes afectados.

Realizar la homogeneizacion de comparables con los criterios, coeficientes y/o0

ponderaciones que resulten adecuados para el inmueble de que se trate.

Asignar el valor del inmueble, neto de gastos de comercializacién, en funcién de los
precios homogeneizados, previa deduccion de las servidumbres y limitaciones del dominio
gue recaigan sobre aquel y que no hayan sido tenidas en cuenta en la aplicacion de las

reglas precedentes.
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2.2. Principales hipotesis aplicadas en la valoracion

Ingresos - Venta

Segin se indica en el apartado anterior, hemos partido de nuestra estimacion de precio de
venta actual de cada unidad de la cartera. Posteriormente, hemos realizado los siguientes

ajustes a este precio actual para obtener nuestra estimacién de precio de venta futuro:

Hemos clasificado las unidades de la cartera en funcién de nuestra opinion individual del

crecimiento potencial de precios.

Esto nos conduce a la creacion de 3 grupos principales de activos seglin este criterio y para

cada grupo hemos estimado un rango de crecimiento de precio anual:

1.- Subira en corto plazo; Crecimiento entre un 2,5% y un 4,5% anual
2.- Estable o ligera subida a plazo; Crecimiento entre un 1% y un 2,5% anual
3.- Bajaran o estable mucho tiempo; Crecimiento entre un -2% y un 0% anual

Para poder situar en el punto adecuado de cada intervalo definido cada unidad concreta, hemos

utilizado una serie de pardmetros adicionales:
e Tasa de paro por municipio
e Renta neta disponible por municpio
e Proyeccion del crecimiento del PIB por Comunidad Auténoma (*)

e Proyeccién del crecimiento del empleo por Comunidad Auténoma (*)

(*) Observatorio Regional Espafia BBVA Research

En cada grupo principal, se han establecido, para cada uno de los 4 pardametros adicionales, 5 sub-
grupos. Estos sub-grupos se estructuran mediante la comparativa del valor del parametro en cada

municipio con la media nacional.

Este factor de incremento de precios se aplica al periodo de comercializaciéon de cada unidad, con
un maximo de 5 afos, y se obtiene la estimacién de precios de venta a futuro (momento de la

venta).
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Como resumen, la aplicacién de los criterios seria como se especifica en la siguiente tabla:

Ponderacion Ponderacion
75% 25%

VALOR
PARO POR RENTA CRECIMIENTO | CRECIMIENTO INICIAL

Grupo principal | Sub-grupo MUNICIPIO DISPONIBLE POR DEL PIB DEL EMPLEO

MUNICIPIO 2016-2017 2016-2017

1 1,00% 1,00% 1,00% 1,00% 2,00%
- 2 0,65% 0,65% 0,65% 0,65% 2,00%
1.- Subiraen . . . . 2 00%
corto plazo 3 0,35% 0,35% 0,35% 0,35% ,00%
4 0,15% 0,15% 0,15% 0,15% 2,00%
5 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,00%
1 0,75% 0,75% 0,75% 0,75% 0,50%
2.- Estable o 2 0,55% 0,55% 0,55% 0,55% 0,50%
ligera subida a 3 0,25% 0,25% 0,25% 0,25% 0,50%
plazo 4 0,15% 0,15% 0,15% 0,15% 0,50%
5 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,50%
1 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,50%
3.- Bajaran o 2 -0,15% -0,15% -0,15% -0,15% -0,50%
estable mucho 3 -0,25% -0,25% -0,25% -0,25% -0,50%
tiempo 4 -0,55% -0,55% -0,55% -0,55% -0,50%
5 -0,75% -0,75% -0,75% -0,75% -0,50%

Ingresos - Renta

Asumimos como ingresos por rentas la renta contractual que ustedes nos han facilitado. Se utiliza

la renta en moneda constante, por lo que no hemos indexado la renta a la inflacién.

Asimismo, hemos tenido en consideracion un crecimiento anual del 2% (en términos reales) de la

renta, tal y como ustedes nos han confirmado.
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Periodo de comercializacion

Para estimar el periodo de comercializacién de cada unidad, hemos dividido la cartera en 3
grupos, a los que les hemos asignado un periodo de comercializacion téorico;

e Corto >3 meses y <6 meses
o0 El periodo de comercializacion se ha establecido en 4,5 meses
e Normal >6 meses y <12 meses
0 El periodo de comercializacion se ha establecido en 7,5 meses
e Lento > 12 meses
0 El periodo de comercializacion se ha establecido en 15 meses
Para las unidades alquiladas, este plazo se aplicara una vez expire el contrato de arrendamiento.

Para las unidades alquiladas, hemos supuesto que la duracién es la nominal del contrato
(proporcionada por ustedes) y no existirian prérrogas del mismo. Estas unidades son vendidas una

vez finalizado el contrato de arrendamiento, en linea con la practica de Valoracion en Espafa.

El supuesto que hemos realizado es que, una vez finalizado el plazo de arrendamiento, se realiza

una pequefia reforma de la unidad y esta es comercializada.
Este plazo tedrico se ha matizado aplicando 3 criterios adicionales:
e Numero de transacciones de los ultimos 12 meses (publicado por Ministerio de Fomento)

Hemos analizado el nimero de unidades de cada municipio (en el que existan 5 6 mas
unidades de la cartera) y lo hemos comparado con el nimero de transacciones de vivienda

en ese mismo municipio en los altimos 12 meses.

Hemos ajustado el plazo tedrico de comercializacion en funcion de la proporcién de ambas
cifras. Es decir, qué porcentaje representa nuestra cartera en cada municipio sobre las

unidades vendidas en los Gltimos 12 meses.

Como conclusién, hemos aplicado el factor de acuerdo con la siguiente estrategia:

N° Unidades / N° de Transacciones Factor 1
(Gltimos 12 meses) (multiplicador)
Menor del 1% 1,0
Entre 1%y 3% 1,5
Entre 3% y 5% 2,0
Entre 5% y 10% 2,5
Mayor del 10% 3,0

ge Sva lt Exp. No. 2018-039076/08-03



CALUPO INVESTMENTS 2016, SLU- Informe de Valoracion Pag. 15

Para el caso del municipio de Barcelona, tanto por tratarse del municipio con el mayor
ndmero de unidades en la cartera como por disponer de estadisticas de transacciones por

distrito, se ha aplicado este factor tomando como unidad el distrito.

Con este factor se pretende medir la absorcion necesaria frente a la capacidad
demostrada.

e Numero de transacciones de los ultimos 12 meses sobre el nimero de transacciones de los

12 anteriores meses a los ultimos 12. (publicado por Ministerio de Fomento)

Hemos obtenido, para cada municipio en el que existan 5 6 mas unidades de la cartera, el
namero de transacciones de los ultimos 24 meses, divididas en dos periodos de 12 meses
consecutivos, intentando medir la variacién de la capacidad de absorcion de dichos

municipios.

Hemos ajustado el plazo teérico de comercializacién en funcién de la variacién
anteriormente obtenida.

Como conclusion, hemos aplicado el factor de acuerdo con la siguiente estrategia:

N° Unidades / N° de Transacciones Factor 2
(Gltimos 12 meses) (multiplicador)
Mayor del 100% 0,60
Entre 50% y 100% 0,65
Entre 20% y 50% 0,70
Entre 15% y 20% 0,75
Entre 10% y 15% 0,80
Entre 1% y 10% 0,85
Sin variacion 1,00
Entre 0% y -10% 1,10
Entre -10% y -20% 1,15
Entre -20% y -50% 1,20
Menor del -50% 1,25
g esva lt Exp. No. 2018-039076/08-03
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e Tasa de paro provincial
Hemos obtenido la tasa de paro provincial y la hemos comparado con la media nacional.

Hemos ajustado el plazo tedrico de comercializacién en funcion de la relacién

anteriormente obtenida.

Como conclusién, hemos aplicado el factor de acuerdo con la siguiente estrategia:

Tasa de paro provincial / Tasa de paro Factor 3
nacional (multiplicador)
Menor del -5% 0,75
Entre -5% y -2% 0,85
Entre -2% y 0% 0,95
Entre 0% y 1% 1,00
Entre 1%y 2% 1,05
Entre 2% y 5% 1,10
Entre 5% y 10% 1,15
Mayor del 10% 1,25

Plazo de comercializaciéon ““real” =
Plazo de comercializaciéon ““tedrico’ * Factor 1 * Factor 2 * Factor 3

El plazo de comercializacién “real” se ha topado a 15 meses, debido a que estimamos que este
plazo maximo de comercializacion es suficientemente conservador, eviatando asimismo resultados

aberrantes.

Para las unidades arrendadas, al plazo de comercializacion obtenido se le aplica un factor de
correccion que tiene en cuenta la duracion de los contratos de alquiler, intentando mitigar el
efecto que produciria un plazo de alquiler largo junto a un periodo de comercializaciéon también
largo, y se le suma el plazo de contrato de arrendamiento restante y se obtiene el plazo de

comercializacion “real”.

Ahora bien, como se estima que la cartera esta siendo comercializada, se asume que las primeras
unidades se comercializarian en el primer mes, corrigiendo en este sentido el plazo “real” para

transformarlo en el plazo de comercializacion “efectivo”.

ge Sva lt Exp. No. 2018-039076/08-03



CALUPO INVESTMENTS 2016, SLU- Informe de Valoracion Pag. 17

Distribucién por provincias de unidades por periodo de comercializacion (una vez finalizados

contratos de arrendamiento y para unidades no alquiladas).

Perimetro 1

N° Unidades por Periodo de Comercializacion (a fin de contrato y/o no alquilados) (meses)
Provincia

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

ALICANTE 12 28 8 78 10 4
ALMERIA 10 40 10
ASTURIAS 1
AVILA 7
BADAJOZ 1
BALEARES 60 3 5
BARCELONA 12 4 2 89 48 8 13 2 10 7 6 68
BURGOS 93
CADIZ 7 3
CANTABRIA 1
CASTELLON 9 28 6 3
CIUDAD REAL 10
CORDOBA 1
GERONA 3 8 5 9 8 7 6
GRANADA 5 4
GUADALAJARA 135 1
GUIPUZCOA 1
HUELVA 3
HUESCA 2
JAEN 9
LA CORUNA 7
LAS PALMAS 68 25 7
LERIDA 1 26
MADRID 2 11 243 51 13 2 1 3
MALAGA 4 12 29 102 3 68
MURCIA 9 26 7
PONTEVEDRA 4
SANTA CRUZ DE TENERIFE 9 5
SEGOVIA 3
SEVILLA 7 16 16
TARRAGONA 6 5 35 9 7 13
TOLEDO 6 25
VALENCIA 3 19 26 5 33
VIZCAYA 1
ZARAGOZA 8
Total 60 9 48 503 108 258 367 51 55 48 136 16 39 196

Perimetro 2

N° Unidades por Periodo de Comercializacion (a fin de contrato y/o
Provincia no alquilados) (meses)

5 7 8 12 15 19 21
BARCELONA 1
BURGOS 26
GUADALAJARA 7 49
MADRID 60
MALAGA 88 2
PONTEVEDRA 15 11
SANTA CRUZ DE TENERIFE 181

gesvalt’

Exp. No. 2018-039076/08-03



CALUPO INVESTMENTS 2016, SLU- Informe de Valoracion Pag. 18

Tasa de descuento

Para establecer la tasa de descuento a aplicar en la estimacién de valor de Mercado de cada
unidad hemos clasificado las unidades de la cartera en grupos homogéneos segun el perfil de

riesgo estimado en cada una.

Estos grupos homogéneos obedecen a un ranking de clasificacion de riesgo, que se ha

compuesto utilizando los siguientes parametros:

1. Parametros a nivel activo individual:

e Plazo de comercializacion: tiempo estimado para comercializar cada unidad
e Ritmo de venta: ritmos de comercializacién de unidades similares en la zona
e Crecimiento potencial de precios: opinién sobre la evolucion a corto plazo de precios

en la zona para unidades similares

Nuestros valoradores han realizado una estimacion cualitativa de estos parametros para cada
unidad de la cartera. Como resultado, se aplica una puntuaciéon para cada alternativa, de

acuerdo con la siguiente tabla:

Plazo de comercializacion Ritmo de venta Crecimiento potencial de precios
Criterio Factor Criterio Factor Criterio Factor
Corto >3 meses y <6 L.- _Se vende 1.- Subira en corto
2 activamente en la 2 2

meses plazo

zona
Normal >6 meses y 1 2.- Venta a ritmo 1 2.- Estable o ligera 1
<12 meses lento subida a plazo

3.- No se vende 3.- Bajaran o estable
Lento > 12 meses 0 L 0 ! . 0

practicamente nada mucho tiempo

Por tanto, para cada activo obtenemos un primer factor, como suma de las puntuaciones arriba

indicadas.

2. Parametros a nivel municipal:

Hemos clasificado cada municipio bajo determinados criterios, para complementar la
segmentacion anterior (activo a activo). Los criterios aplicados a nivel municipal han sido los

siguientes:

e Nivel de poblacion

e Caracter inmobiliario de la provincia. Se trata de matizar el anterior, contemplando la
existencia de factores inmobiliarios relevantes, tales como, dinamismo del Mercado
inmobiliario, zonas turisticas activas, areas metropolitanas de especial relevancia

economica...
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e Capitalidad: el municipio es capital de provincial o tiene una importancia inmobilairia

similar

e Municipio significativo: como complemento al criterio anterior, este factor pretende

reforzar la importancia y relevancia del Mercado inmobiliario en cada municipio

Nuestros valoradores han realizado una estimacion de estos parametros para cada municipio.

Como resultado, se aplica una puntuaciéon para cada alternativa, de acuerdo con la siguiente

tabla:
Nivel de poblacién Caracter mm(_)b”_'a”o G Capitalidad Municipio significativo
provincia
Criterio Factor Criterio Factor Criterio Factor Criterio Factor
M de 50.000 Mercado
ay.or €0 4 Elevado dinamismo 4 Capital de provincia 1 inmobilairio muy 2
habitantes
relevante
Entre 20.000 Moderado Mercado
o ¥ 3 . . 3 Resto 0 inmobiliario 1
50.000 habitantes dinamismo
relevante
Mercado
Entr'e 7.000y 20.000 2 Escaso dinamismo 2 inmobilairio no 0
habitantes
relevante
MerTos €7.000 1 Nulo dinamismo 1
habitantes
Una vez aplicados estos factores, establecemos la segmentacién de la cartera segun la

siguiente estrategia y aplicamos la tasa de descuento apropiada, en funcion del grado de

atractividad de cada grupo homogéneo:

Suma de Tasa de Descuento
Ranking

Factores (Deflactada)

A Entre 15Y 17 3,5%

B Entre 12y 14 4,5%

C Entre 9y 11 5,0%

D Entre 6y 8 7,0%

E Entre2y5 7,5%
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Perimetro 1

Como resultado del analisis de la cartera, con respecto a la segmentacién establecida segun el

ranking descrito, los resultados son:

Ranking (N2 Unidades)

1.000
200
800 717
700
600
500 4214
400 378 332
300
200
100 45
0 [
A B C D E
Ranking N° Unidades Proporcion (%)
A 376 19,85%
B 424 22,39%
C 717 37,86%
D 332 17,53%
E 45 2,38%
Total 1.894

o
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Perimetro 2

Como resultado del analisis de la cartera, con respecto a la segmentacién establecida segun el

ranking descrito, los resultados son:

Ranking (N2 Unidades)

300
250 230
200
150
100 90
60 60
50
0
0
A B C D E
Ranking N° Unidades Proporcion (%)
A 60 13,64%
B 90 20,45%
c 230 52,27%
D 60 13,64%
E - 0,00%
Total 440
gesvalt Exp. No. 2018-039076/08-03



CALUPO INVESTMENTS 2016, SLU- Informe de Valoracion

Pag. 22

Para los casos extremos, Ranking Ay E, la distribucién municipal es como sigue:

Perimetro 1
Municipio Ranking A
MADRID 230
MALAGA 40
PALMA DE MALLORCA 25
BARCELONA 20
MARBELLA 12
BADALONA 10
ALCORCON 8
CIUTADELLA DE MENORCA 7
INCA 6
SANTA EULARIA DES RIU 6
TORREMOLINOS 4
MAO 3
ALCOBENDAS 1
COLLADO VILLALBA 1
CALAF 1
CALDES D'ESTRAC 1
CALLUS 1
Ranking A (N2 Unidades por Municipio)
1.000
230
100
40
25,
12
10
10 8 7 6 6
M
I I 1 1 1 1 1
1
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Municipio Ranking E
TERRASSA 12
VIDRERES
EL VENDRELL
BALAGUER
AGRAMUNT
ARBECA
CERVERA
AMPOSTA
ALPICAT
CUNIT
SANT FELIU DE GUIXOLS
HUETOR-VEGA
CONSTANTI

RIRPr|RPrIRP|RPINWIWIW] WO |0

Ranking E (N2 Unidades por Municipio)

14
12
12
10
8
8
6
6
4 3 3 3 3
2
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Rentabilidades

El mercado de inversion residencial experimentd un gran auge en 2016 y hasta la fecha en
2017, porque la rentabilidad ha vuelto.

Rentabilidad anual de inversiones alternativas

03 04 05 08 o7 o8 08 10 1 12 13 14 15 16

= Depdsitos a plazo (12 2 aflos) Rentabilidad anual de la vivienda®
—Ronas del Fstado (3 10 afios, mdo. secundario) —&—Rentabilidad anual del IBEX- 35 con dividendos

Fuente: Banco de Espaiia, BMEXy Bankia Estudios.  * Rentabilidad bruta de la vivienda por alquiler mas plusvalia

Porcentaje de Rentabilidad de la Viienda en Alquiler por Provincias

22 Trimestre 2017
Alava 547 | Madnd 705
Albacete 622 | Milaga 548
Alicanits 537 | Murca 680
Almena 612 | Navarra 587
Avila 650 | Orense 6,01
Badajoz 707 | Asturias 594
Islas Baleares 742 | Palenca 815
Barcalona 750 | Las Paimas 6.82
Burgos 691 | Pontevedra 554
Caceres 824 | Sslamanca 629
Cadiz 620 | Santa Cruz de Tenerife 576
Castellon 644 | Cantabria 547
Ciudad Beal 706 | Segovia 625
Cordoba 632 | Sevilla 624
La Corufia 467 | Soma 497
Gerona 523 | Tarragona 593
Granada 603 | Teruel 558
Guadalapra 655 | Toledo 691
Guipuzcoa 477 | Valenca 739
Huelva 774 | Vallsdolid 6825
Huesca 662 | Vizcaya 497
Jaén 770 | Zamora 552
Leon 741 | Zaragoza 622
Liesda 740 | Couta 519
La Rioja 675 | Melila 542
Lugo 644 | Cuenca 798
Fuanta: uDA
L]
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La rentabilidad media para una vivienda en alquiler en Madrid provincia se situé en el 7,05%,
aunque hemos observado uan variacién de renatbilidades desde el 3% en el centro de la capital,

en zonas prime, hasta rentabilidades de entre el 4,5% y el 5% en zonas de nivel medio.

Este es un fenédmeno comun al resto de provincias, en las que se muestra una gran diferencia

entre las rentabilidades de unas zonas a otras en una misma provincia.

En este sentido, al haber realizado un analisis detallado unidad a unidad, hemos determinado
el caracter y calidad inmobiliaria que nos ha permitido discriminar en cada caso esta

dispersion.

Gastos

Hemos establecido una serie de hipdtesis para estimar los gastos asociados a la explotacion,
mantenimiento y venta de las unidades que componen la cartera. A partir de nuestra experiencia
y conocimiento del mercado y de su aplicacién en carteras similares, consideramos que estos

parametros son adecuados para esta valoracion.

Concepto Valor

Impuesto de Bienes Inmuebles (IBl) (€/m2/afio) 5

Impuesto sobre el Incremento en el Valor de los Terrenos de
Naturaleza Urbana (Plusvalia) (% s/Precio de Venta) 0,30%
(Acumulado por afios y pago en el momento de la venta)

Mantenimiento (€/m2/afio) 2
Gastos Comunes (€/m2/mes) 1
Reforma para venta por unidad vendida (€/m2) 20
Seguro (€/m2/afio) 0,32 (*
Impagos (sobre renta actual) 2,00%
Comisioén por ventas (API) (s/Precio de Venta) 2,00%
Gastos de Gestion Alquileres (s/Renta Actual) 3,00%

Plazo de reforma de unidades vendidas (previo a la venta,
en meses) 1

(*) Segun contrato aportado por la propiedad, acuerdo de péliza de seguro de inmuebles.
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SECCION 3 - ANALISIS ECONOMICO DE MERCADO

3.1. Visién Econémica Nacional

La economia espafiola crece a un ritmo superior al esperado. Durante los ultimos afios, el
crecimiento de la economia espafiola ha crecido a un ritmo superior al 2%. De acuerdo con un
informe elaborado por BBVA Research, se aumentan las previsiones de crecimiento de la economia
hasta el 2,8% en 2018, que se traducira en la creaciéon de algo mas de un millén de empleos en el
préximo bienio. También cabe destacar el entorno internacional que continda siendo favorable
para la economia espafiola. En particular, se revisa moderadamente al alza el crecimiento de la

zona del euro hasta el 1,7% en 2018.

Variacion PIB

4%
2%
0%
-2%
-4%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

La recuperacién continuard apoyandose tanto en factores internos como externos. El buen pulso
exportador, las condiciones monetarias expansivas y la correccién de desequilibrios estructurales
apoyaran el avance de la demanda interna. Sin embargo, el menor empuje de factores clave como
las politicas fiscal y monetaria, justifica las previsiones de desaceleracién suave a lo largo del
bienio. Finalmente, la politica monetaria entrara paulatinamente en un proceso de normalizacién,

manteniéndose la expectativa de que el BCE no aumente tipos de interés hasta finales de 2018.

La variacion mensual del IPC (indice de Precios al Consumo) en febrero ha sido del 0,1%, 12

décimas superior al del mes anterior, de forma que la inflacién acumulada en 2018 es del -0,9%.

Evolucion IPC

1
0,5
L I |
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Si bien las perspectivas econémicas para el bienio han mejorado, dado el buen comportamiento
del sector exterior, la inversion y el empleo, persisten riesgos externos e internos que podrian

limitar el crecimiento.

A nivel externo se mantiene la incertidumbre sobre el futuro del comercio global, debido al
sentido que pueda tomar la politica comercial de EEUU y la salida del Reino Unido de la Unién
Europea. Igualmente, aunque reducidas por ahora, existen algunas dudas sobre el momento y la
intensidad de la retirada de estimulos monetarios por parte del BCE. En este Gltimo aspecto, un
tensionamiento de las condiciones de financiacién inesperado e intenso afectaria especialmente a

una economia apalancada como la espafiola.

En el entorno doméstico, los efectos de la incertidumbre sobre la politica econémica se reducen,
pero no desaparecen. En este sentido, serd clave la capacidad de generar consensos sobre las
medidas necesarias para consolidar la recuperacion de la actividad y la creacion de empleo
estable y productivo. Por otro lado, aunque el elevado nivel de paro podria estar impidiendo
repuntes en precios y salarios, este elemento de contencién se esta agotando. De producirse
incrementos en los salarios que no estén acompafiados de mejoras en la productividad, la
competitividad de las empresas, el crecimiento de las exportaciones y la creaciéon de empleo

podrian verse negativamente afectados.

En cuanto al sector inmobiliario no sélo se beneficia de la buena marcha de la economia, sino que
también contribuye a ello, tal y como revela la evolucién de la inversion en vivienda que,
previsiblemente, fue la partida responsable del 9,4% del crecimiento del PIB en 2017 y se prevé

que sea de casi el 11% en 2018.

Por Gltimo, desde el cuarto trimestre de 2017 la situacion en Catalufia viene marcada por la
inestabilidad politica. A falta de cifras oficiales, se espera una desaceleracién econdémica en
Catalufia que podria afectar al resto de Espafia, propiciada por el éxodo empresarial y el descenso

del turismo en la regién.
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3.2. Mercado Residencial

A partir de los datos publicados por el Colegio de Registradores, correspondientes al primer
trimestre de 2018, puede observarse que el cambio de tendencia del precio de la vivienda se va

intensificando trimestre tras trimestre, alcanzando cada vez una mayor fortaleza.

El precio de la vivienda ha presentado un importante incremento durante el primer trimestre,
dando lugar a una tasa del 4,48%. El incremento interanual se ha situado en el 9,39%,
intensificando la tendencia ascendente que el precio de la vivienda viene mostrando durante los
Gltimos afios. Desde los minimos de finales de 2014 se ha incrementado un 25,94%, lo que ha
producido que el ajuste desde los maximos de 2007 se encuentre actualmente en el -18%,
habiéndose suavizado significativamente como consecuencia de la recuperacion de los Ultimos

afos.

El nimero de compraventas de vivienda registradas en el Gltimo trimestre ha sido de 128.990,
17.069 mas que el trimestre precedente, dando lugar a un importante crecimiento intertrimestral
(15,25%). Este volumen de compraventas trimestrales es el mas elevado de los Gltimos treinta y
ocho trimestres, debiendo retroceder hasta el tercer trimestre de 2008 para encontrar una cifra
superior. En vivienda nueva se han registrado 22.299 compraventas, un 15,39% mas que en el
cuarto trimestre, alcanzando el mayor resultados de los UGltimos doce trimestres. En vivienda
usada se han registrado 106.691 compraventas, con un incremento intertrimestral del 15,22%,
siendo la cifra absoluta mas elevada de los Ultimos cuarenta y tres trimestres, es decir, desde el
segundo trimestre de 2007 no se alcanzaba una cuantia tan elevada. De hecho, desde hace
cuarenta y dos trimestres no se superaban las 100.000 compraventas trimestrales en vivienda

usada.

Las comunidades autébnomas que han registrado un mayor nimero de compraventas de vivienda
han sido Andalucia (24.208), Catalufia (20.756), Comunidad Valenciana (19.876) y Comunidad de
Madrid (18.855), mientras que los mayores incrementos intertrimestrales han correspondido a Pais
Vasco (36,27%), Murcia (31,88%) y Navarra (21,43%).

En cuarenta y cinco provincias se ha incrementado el nimero de compraventas de vivienda con
respecto al trimestre precedente, con incrementos de dos digitos en treinta y tres de ellas. El
mayor niumero de compraventas se ha registrado en Madrid (18.855), Barcelona (14.328), Alicante
(10.232), Malaga (7.931) y Valencia (7.489). En vivienda nueva las mayores cuantias se han
alcanzado en Madrid (3.895), Barcelona (2.247), Alicante (1.332) y Malaga (1.254). Mientras que
en vivienda usada los resultados méas destacados han correspondido a Madrid (14.960), Barcelona
(12.081), Alicante (8.900), Valencia (6.794) y Malaga (6.677).

La compra de vivienda por extranjeros se ha situado en el 13,05% de las compraventas,
ligeramente por debajo del 13,64% del pasado trimestre, pero con un importante incremento en

términos absolutos como consecuencia del fuerte aumento del nimero de compraventas.
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Concretamente, se han registrado mas de 16.500 compras de vivienda por extranjeros, frente a las
poco mas de 15.000 del cuarto trimestre. Las nacionalidades con mayor peso en la compra de
vivienda por extranjeros han sido britanicos (14,59%), alemanes (7,85%), franceses (7,64%), belgas
(6,83%), suecos (6,57%), italianos (5,77%) y rumanos (5,41%). En los Ultimos doce meses los

extranjeros han registrado cerca de 63.000 compras de vivienda.

Las comunidades auténomas que durante el primer trimestre han registrado un mayor ndmero de
compras de vivienda por extranjeros han sido Baleares (31,72%), Canarias (29,62%), Comunidad
Valenciana (26,47%), Murcia (17,50%), Andalucia (13,97%) y Catalufia (11,64%). A nivel provincial
los mayores porcentajes de compra de vivienda por extranjeros han correspondido a Alicante
(41,05%), Tenerife (40,78%), Baleares (31,72%), Malaga (30,57%), Girona (26,94%), Las Palmas
(19,78%), Almeria (19,16%), Melilla (17,65%) y Murcia (17,50%).

La estabilidad sigue caracterizando la distribucion de pesos de compraventas de vivienda nueva
(17,28%) y usada (82,72%), aunque con incrementos en ambos casos en términos absolutos
(nimero de compraventas). La vivienda nueva se ha desagregado en un 15,39% de vivienda nueva
libre y un 1,89% de vivienda nueva protegida. Las comunidades auténomas que han presentado
mayores pesos de compraventas de vivienda usada han sido Extremadura (91,42%), Comunidad
Valenciana (88,06%), Catalufia (84,65%) y Murcia (84,36%). En vivienda nueva libre los pesos mas
destacados han correspondido a Galicia (20,68%), Asturias (20,38%), Canarias (19,16%) y
Comunidad de Madrid (18,51%). En vivienda nueva protegida las mayores cuantias se han
alcanzado en Pais Vasco (5,43%), Asturias (5,39%), Navarra (3,59%) y Castilla y Leon (3,54%).
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Asimismo, en el Boletin n°® 25 del Observatorio de Vivienda y Suelo, Ministerio de Fomento, para
el primer trimestre de 2018, por lo que se refiere a precios medios a nivel provincial de la

vivienda, las principales magnitudes se representan graficamente en el siguiente mapa:
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De los datos se puede destacar que superan los 2.200 €/m2 de precio medio de la vivienda las dos
provincias vascas, Gipuzkoa con 2.607,4 €/m2 y Bizkaia con 2.332,7 €/m2. La tercera, Alava,

Obtiene un precio inferior de 1.902,9 €/m2.
Este trimestre también Madrid alcanza los 2.413,2 €/m2 Barcelona 2.226 y llles Balears 2.208.

Con un precio entre 1.800 y 2.200€/m2 esta la provincia de Alava, situandose a continuacion, con
un precio entre 1.400 y 1.800€/m2, Malaga, Cantabria, Girona, Las Palmas, y las ciudades

auténomas de Ceuta y Melilla.

Con un precio inferior a 1.0006/m2 estan las provincias de Jaén, Teruel, Avila, Ledn ,Palencia,

Zamora, Albacete, Ciudad Real, Cuenca, Toledo, Badajoz, Caceres, Lugo, Ourense y Murcia.

El resto de las provincias, un total de veinticinco, tienen un precio medio de vivienda entre los
1.000y los 1.400 €/m2.

En cuanto a la variacion de los precios en el ultimo afio, como puede observarse en el Mapa 2.5.b,

se produce un aumento del 2,7% de media en el conjunto del territorio.
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El incremento mayor del 4%, se produce en siete provincias, siendo Madrid 8%, Baleares 7%, y
Barcelona con el 5,3%, las de mayor incremento. El resto son Las Palmas, Granada, Malaga, y

Lugo.

Aungue en la gran mayoria de las provincias, como se puede ver en el mapa, la variacion

interanual de precios de la vivienda libre esta entre el cero y el -2%.

En veintitrés provincias, se han registrado variaciones interanuales negativas.

El descenso mayor en el precio de la vivienda se ha producido en la provincia de Cantabria con -
4,5%, Cuenca con un descenso en variacion interanual del -4,1%, y en Albacete la reduccion en el

precio ha sido del -3,4%.

Fuente: Estadistica Ministerio de Fomento y elaboracién propia
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Estadisticas residenciales a nivel nacional

~
ES PANA Tasa de variacion anual 9%
- Segundo Trimestre 2018 -
Numero de transacciones vivienda libre y variacion anual (%) Precio unitario medio/m2 por Comunidad
Autébnoma
TOTAL NACIONAL 129.198 8% iNDICE
ANO TRIM. NACIONAL (BASE 3T07)
Andalucia 24.798 18%
Ameria 2.535 26% 2016 1° 1.262 53,34
Cadiz 3.027 16% 2016 2° 1.238 52,32
Cérdoba 1.566 17% 2016 3° 1.206 50,99
Granada 2.692 21% 2016 4° 1.207 51,01
Huelva 1.215 16% 2017 1° 1.287 54,40
Jaén 1.265 8% 2017 2° 1.263 53,38
Malaga 8.252 15% 2017 3° 1.291 54,56
Sevilla 4.246 23% 2017 40 1.228 51,90
Aragén 3.618 18% 2018 1° 1.316 55,63
Huesca 731 17% 2018 20 1.373 58,03
Teruel 306 32%
Zaragoza 2.581 16%
Asturias 2.203 12%
Baleares 4.001 -10%
Canarias 6.285 2%
Las Palmas 3.176 3%
Sta. Cruz de Tenerife 3.109 0%
Cantabria 1.351 6%
Castilla y Le6n 5.507 7%
Avila 444 28%
Burgos 927 6%
Ledn 806 -2%
Palencia 313 1%
Salamanca 742 3%
Segovia 446 9%
Soria 217 21%
Valladolid 1.247 3% T
Zamora 365 24% ., © ¢
C. La Mancha 4.882 7%
Albacete 673 -11%
Ciudad Real 938 22%
Cuenca 373 -2%
Guadalajara 810 15%
Toledo 2.088 6%
Catalufia 20.553 2%
Barcelona 13.975 -1%
Girona 2.749 3%
Lleida 1.093 25%
Tarragona 2.736 13%
C. Valenciana 19.848 17%
Alicante 10.658 19%
Castellén 1.837 20% Precio unitario medio/m2 por Comunidad Auténoma
Valencia 7.353 15%
Extremadura 1.857 2% S 8§ N
Badajoz 1.121 -1% v ~ v
Céaceres 736 9% °
Galicia 4.035 4% NG
i S Q &y~ T &
A Corufa 1.660 5% RIS AR NS R
Lugo 617 25% N GO R &
Ourense 407 16% & €
Pontevedra 1.351 4%
Madrid 19.008 4%
Murcia 4.070 23%
Navarra 1.216 -6% < z 2 9 < z € 2 < < < < < o < < O
Pais Vasco 4611 -4% 98 &f3c8 ;853093 ¢&¢8 &Y
Alava 679 6% 3% 3%02%:£:385¢833;3
san Sebastian 1.359 -16% B < g © 0 0¥ g
Vizcaya 2.573 4% N B .
La Rioja 1.075 39%

o
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Estadisticas residenciales a nivel regional / local
0 AR L
AN DALUCIA Tasa de variacion anual 6 /0 4L LT
- Segundo Trimestre 2018 - e
TRANSACCIONES
0 Variacion del precio/m2
A 175% 2500
172018
2000
COMPRADOR INTER.
1500
0 1.206
A 164%
172018 1000
o
N° HIPOTECAS 500
-2,2% 0
1 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mar.-18
Estudio por provincias
2117 3117 4717 1118 2718 Var. Anual Alquiler €/m2
ALMERIA 956 932 939 995 998 4,4% 6,16
CADIZ 1.175 1.061 1.186 1.240 1.245 6,0% 8,68
CORDOBA 935 993 1.010 1.120 1.023 9,4% 5,59
GRANADA 933 905 1.017 1.052 1.010 8,3% 6,50
HUELVA 1.133 948 1.047 986 1.071 -5,5% 8,20
JAEN 766 757 790 805 796 3,9% 3,90
MALAGA 1.574 1.599 1.665 1.803 1.800 14,4% 10,29
SEVILLA 1.042 1.083 1.057 1.119 1.125 8,0% 7,80
ALMERIA CADIZ CORDOBA
1.500 1.500 1.500
1.000 1.000 1.000
500 500 500
0 0 0
2117 3n7 am7 1m18 2118 217 3117 417 1T18  2Ti8 217 3T7  4Ti7 ATI8 218
GRANADA HUELVA JAEN
1.500 1.500 1.500
1.000 1.000 1.000
500 500 500
0
2117 3117 4117 1118 2118 2717 3117 4117 1718 2718 2mnz 3117 4117 1718 2118
MALAGA SEVILLA
2.000 1.500
1.500
1.000
1.000
500 500
0 0

2117 3117 4117

1118

2118

2117 3117 4117
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1.000

500

ARAGON

- Segundo Trimestre 2018 -

2117

TRANSACCIONES

17,3%

172018

COMPRADOR INTER.

9,1%

172018

N° HIPOTECAS

26,7%

mar.-18

Estudio por provincias
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839
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TERUEL

3117 4117

Variacion del precio/m2

1.053

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

2718 Var. Anual Alquiler €/m?2
1.148 3,7% 7,49
803 -0,2% 4,42
1.107 10,8% 7,38
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ASTU RlAS Tasa de variacién anual l%

- Segundo Trimestre 2018 -

TRANSACCIONES

A 11,3%

Variacion del precio/m2

172018
2000
COMPRADOR INTER.
1500 1.177
3,2%
172018 1000
N° HIPOTECAS 500
0
= 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
9,7%
mar.-18
Estudio por provincias
2117 3117 4117 1718 2118 Var. Anual Alquiler €/m2
ASTURIAS 1.164 1.227 1.147 1.194 1.177 1,1% 6,70

BAL EAR ES Tasa de variacion anual 10% !

- Segundo Trimestre 2018 - v -

TRANSACCIONES

'10,0% 3000

Variacion del precio/m2

172018
2500 2.200
COMPRADOR INTER.
2000
32,9% 1500
172018
1000
N° HIPOTECAS
500
-24,9% 0
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mar.-18
2117 3117 472017 1118 2718 Var. Anual Alquiler €/m?2
BALEARES 1.995 2.005 2.039 2.091 2.200 10,3% 14,77
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CANARIAS

- Segundo Trimestre 2018 -

TRANSACCIONES

A 11%
172018
COMPRADOR INTER.
A 384%
172018
N° HIPOTECAS

A 34%

mar.-18

Estudio por provincias

2117
LAS PALMAS 1.281
SC.TENERIFE 1.139
LAS PALMAS
1.500
1.000
500
0
2117 3117 a7

3117

1.298
1.190

1718

0
Tasa de variacion anual 7 /0

LL P |
Variacion del precio/m2
2500
2000
1500 1.277
1000
500
0
2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
4717 1118 2718 Var. Anual Alquiler €/m2
1.244 1.292 1.375 7,3% 11,20
1.191 1.200 1.232 8,2% 7,98
SANTA CRUZ DE TENERIFE
1.500
1.000
500
2718 2117 2118
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CAST' LLA LEC’) N Tasa de variacion anual 6% L

- Segundo Trimestre 2018 -

TRANSACCIONES Variacién del precio/m2
2000
A 46%
172018 1600
1400
COMPRADOR INTER. 1200 1.124
' 0 1000
318 % 800
172018
600
N° HIPOTECAS 400
200
0
-8’2% 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mar-18

Estudio por provincias

2117 3117 4117 1118 2718 Var. Anual Alquiler €/m?2
AVILA 746 706 825 846 807 8,2% 4,10
BURGOS 1.134 1.155 1.157 1.161 1.138 0,4% 5,49
LEON 977 860 996 1.041 1.013 3,7% 4,88
PALENCIA 939 898 938 941 971 3,4% 4,95
SALAMANCA 1.044 1.024 1.193 1.204 1.122 7,5% 6,67
SEGOVIA 1.100 1.058 1.046 985 1.010 -8,2% 5,53
SORIA 964 1.035 1.022 942 972 0,8% 5,00
VALLADOLID 1.032 1.057 1.102 1.129 1.109 7,5% 6,35
ZAMORA 890 863 840 967 923 3,7% 4,30
AVILA BURGOS LEON
1.500 1.500 1.500
1.000 1.000 1.000
500 500 500
0 0 0
2117 3117 4117 118 2118 2117 3117 4117 1118 2118 2117 3117 4117 1118 2718
PALENCIA SALAMANCA SEGOVIA
1.500 1.500 1.500
1.000 1.000 1.000
500 500 500
0 0 0
2117 3117 4117 1118 2718 2117 3117 4117 1118 2718 2117 3117 4117 17118 2718
SORIA VALLADOLID ZAMORA
1.500 1.500 1.500
1.000 1.000 1.000
500 500 500
0 0 0
2117 3117 4117 1718 2718 2117 3117 4117 1118 2718 2117 3117 4117 118 2718
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0 - -
CATALU NA Tasa de variacion anual 10 /0 : A
- Segundo Trimestre 2018 - 7
TRANSACCIONES Variacion del precio/m2
4000
A 32%
172018 3000
COMPRADOR INTER. 2500
2000
13.6% 1.468
’ 1500
172018
1000
N° HIPOTECAS 500
0
-2’7% 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mar.-18
Estudio por provincias
2117 3117 4117 17118 2718 Var. Anual Alquiler €/m?2
BARCELONA 1.576 1.601 1.700 1.709 1.790 13,6% 16,22
GERONA 1.285 1.321 1.300 1.313 1.394 8,5% 10,30
LERIDA 779 783 892 911 898 15,3% 5,39
TARRAGONA 1.106 1.153 1.085 1.142 1.149 3,9% 6,71
BARCELONA GERONA LERIDA
2.000 1.500 1.500
1.500 1.000 1.000
1.000
500 500
500
0
2117 3117 4117 17118 2718 2117 3117 4117 1718 2118 2117 3117 4117 1718 2718
TARRAGONA
1.500
1.000
500
0
2117 3117 4117 1118 2118
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CANTABRIA

- Segundo Trimestre 2018 -
TRANSACCIONES
A 63%

172018
COMPRADOR INTER.

A 37%
172018
N° HIPOTECAS

-4,7%

mar-18
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1m17
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- Segundo Trimestre 2018 -
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Estudio por provincias
217 3117
ALICANTE 980 1.078
CASTELLON 930 921
VALENCIA 948 973
ALICANTE
1.500 1.500
1.000 1.000
500 500
0 0
2117 3117 4117 118 2718

gesvalt’
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Tasa de variacion anual

Variacion del precio/m2

1.070

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

4717 17118 2718 Var. Anual Alquiler €/m?2
1.011 1.095 1.075 9,7% 7,58
1.069 1.003 1.005 8,1% 6,15
1.001 1.070 1.034 9,1% 7,74

CASTELLON VALENCIA
1.500
1.000
500

2T17  3T17 4117 1718  2T18 2117 3117 4717 1118  2T18
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EXTREMADURA

- Segundo Trimestre 2018 -

TRANSACCIONES

-0,8%
172018
COMPRADOR INTER.
A 25%
172018
N° HIPOTECAS

-11,3%

mar.-18

Estudio por provincias

2117
BADAJOZ 863
CACERES 816
BADAJOZ
1.500
1.000
500
0
2117 3117 4117 1718

Tasa de variacion anual

1400

1200

1000

800

600

400

200

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

3117 4117

785 899
705 781

1.500
1.000

500

0
2718 2117
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Variacion del precio/m2

1718

876

845
CACERES
a7 4m7

1718
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859
829

2118

857

Var. Anual Alquiler €/m?2
-0,5% 4,19
1,6% 4,10
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M U RCIA Tasa de variacién anual 6% Al :
- Segundo Trimestre 2018 - Bl
ok
TRANSACCIONES
Variacion del precio/m2
0,
A 21’9 /0 2500
172018
2000
COMPRADOR INTER.
1500
0,
24,3% 985
172018 1000
N° HIPOTECAS 500
-16,1% 0
18 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mar.-
2117 37117 4117 1718 2718  Var. Anual Alquiler €/m?2
MURCIA 925 903 941 965 985 6,5% 6,33
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PAIS VASCO Tasa de variacién anual O A) ! v 1T _-Z
- Segundo Trimestre 2018 - et
TRANSACCIONES Variacion del precio/m2
4000
'4,1% 3500
172018
3000
COMPRADOR INTER. 2500 2.146
2000
3,3%
1500
172018
1000
N° HIPOTECAS
500
-33,1% ’
y 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mar.-18
Estudio por provincias
2117 3117 4117 17118 2718 Var. Anual Alquiler €/m?2
ALAVA 1.536 1.492 1.650 1.707 1.688 9,9% 8,13
GUIPUZCOA 2.399 2.326 2.500 2.582 2.591 8,0% 13,81
VIZCAYA 2.238 2.137 2.155 2.273 2.265 1,2% 10,81
ALAVA GUIPUZCOA VIZCAYA
2.000 3.000 2.500
2.000
1.500 2.000 1500
1.000
1,000 1.000
500 500
0 0 0
2117 3717 4117 1118 218 2117 3717 4717 1718 2718 2117 3717 4T17  1T18 2718
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MADRID

- Segundo Trimestre 2018 -

TRANSACCIONES

A 28%
172018

COMPRADOR INTER.

A 90%
172018

N° HIPOTECAS

A 18%

mar.-18

Estudio por provincias
2117

MADRID 1.870

3117

1.910

Tasa de variacion anual

11% .

Variacion del precio/m2
4000
3500
3000
2500 2.070
2000
1500
1000

500

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

4117 1118 2718  Var. Anual Alquiler €/m?2

1.964 1.991 2.070 10,7% 14,80
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- Segundo Trimestre 2018 -
Venta Alquiler
€/m? €/m?/mes
Andalucia
Almeria 1.195 6,09
Cadiz 1.810 8,98
Cérdoba 1.325 6,66
Granada 1.533 7,20
Huelva 1.032 5,52
Jaén 1.150 5,64
Malaga 1.720 10,04
Sevilla 1.439 9,62
Aragoén
Huesca 1.165 6,03
Teruel 1.030 4,95
Zaragoza 1.290 7,69
Asturias
Oviedo 1.379 6,84
Baleares
P. de Mallorca 2.158 12,58
Canarias
Las Palmas 1.458 11,63
Sta. Cruz de Tenerife 1.215 7,53
Cantabria
Santander 1.494 8,54 Precio unitario medio/m?2 por capital provincia
Castilla y Leén
Avila 948 4,92
Burgos 1.485 6,67
Ledn 1.201 5,97
Palencia 1.179 5,74
Salamanca 1.527 7,23
Segovia 1.378 7,26
Soria 1.140 5,88
Valladolid 1.305 6,80
Zamora ND 4,49
C. La Mancha
Albacete 1.134 5,44
Ciudad Real 1.060 4,73
Cuenca 1.043 4,83
Guadalajara 1.080 5,85
Toledo 1.290 6,39
Cataluia
Barcelona 3.367 18,52
Girona 1.664 9,02
Lleida 817 5,99
Tarragona 1.342 7,28
C. Valenciana
Alicante 1.229 7,95
Castellon 995 5,14
Valencia 1.409 9,29
Extremadura
Badajoz 1.020 5,10 -y
Caceres 1.009 465 &
Galicia
A Corufia 1.628 7,15 . -
Lugo 1.035 4,90 [ ™ Y 1
Ourense 1.360 5,15 - — B -
Pontevedra 1.390 5,42 ] ' ¢ o
Madrid s Vg M
Madrid 2.960 16,85 '
Murcia Precio unitario medio/m%/mes por capital provincia
Murcia 1.060 6,20
Navarra
Pamplona 1.710 8,24
Pais Vasco
Vitoria 1.824 9,08
San Sebastian 3.836 15,59
Bilbao 2.410 12,12
La Rioja
Logrofio 1.290 6,19

gesvalt’
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MUNICIPIOS >50.000 HAB.
- Segundo Trimestre 2018 -
Venta Alquiler Venta Alquiler
LOCALIDAD €/m2 €/m2/mes LOCALIDAD €/m2 €/m2/mes
ALMERIA Sabadell 1.396 9,50
El Ejido 840 5,87 Sant Boi de Llobregat 1.796 10,60
Roquetas de Mar 970 5,55 Sant Cugat del Vallés 3.310 12,42
CADIZ Sta Coloma de Gramer 1.590 10,44
Algeciras 930 6,34 Terrassa 1.380 8,82
Chiclana de la Frontera 1.340 8,20 Viladecans 2.030 10,08
Jerez de la Frontera 930 5,86 Vilanova i la Geltru 1.590 8,73
Linea de la Concepcion 1.190 7,12 TARRAGONA
Puerto de Santa Maria 1.490 9,17 Reus 901 6,12
San Fernando 1.120 6,39 BADAJOZ
Sanlicar de Barrameda 1.215 7,64 Mérida 790 4,61
GRANADA CORUNA
Motril 980 4,64 Ferrol 620 4,17
JAEN Santiago de Compostel 1.742 6,43
Linares 780 4,13 PONTEVEDRA
MALAGA Vigo 1.699 7,82
Benalmadena 1.940 10,11 MADRID
Estepona 1.780 11,19 Alcala de Henares 1.522 8,94
Fuengirola 1.805 10,35 Alcobendas 2.310 11,11
Marbella 2.457 13,42 Alcorcon 1.910 9,18
Mijas 1.650 8,61 Collado Villalba 1.550 7,91
Torremolinos 1.510 10,60 Coslada 1.750 9,09
Vélez-Malaga 1.180 6,53 Fuenlabrada 1.410 8,31
SEVILLA Getafe 1.650 9,17
Alcala de Guadaira 970 5,71 Leganés 1.730 8,98
Dos Hermanas 1.130 6,03 Majadahonda 2.890 11,53
ASTURIAS Mbstoles 1.580 8,85
Avilés 983 5,89 Parla 1.199 6,83
Gijéon 1.348 7,68 Pozuelo de Alarcén 3.010 10,17
LAS PALMAS Rivas-Vaciamadrid 1.770 9,53
Arrecife 1.170 8,14 Rozas de Madrid (Las) 2.580 9,81
Santa Lucia de Tirajana 1.110 8,66 S. Sebastian de los Reye: 2.250 11,06
Telde 1.115 6,72 Torrejon de Ardoz 1.430 8,00
TENERIFE Valdemoro 1.466 7,07
Arona 1.620 11,65 MURCIA
San Cristébal L. 1.120 7,05 Cartagena 990 6,28
CANTABRIA Lorca 870 4,54
Torrelavega 1.010 5,30 Molina de Segura 810 4,71
CIUDAD REAL GUIPUZCOA
Puertollano 680 3,79 Irun 2.206 10,01
TOLEDO VIZCAYA
Talavera de la Reina 710 4,42 Barakaldo 1.880 9,52
LEON Getxo 2.980 10,90
Ponferrada 820 4,74 ALICANTE
BARCELONA Alcoy/Alcoi 630 4,12
Badalona 1.710 10,67 Benidorm 1.982 11,35
Castelldefels 2.810 13,53 Elche/Elx 900 5,04
Cerdanyola del Valles 2.100 9,83 Elda 510 3,59
Cornella de Llobregat 2.020 11,68 Orihuela 1.207 9,20
Granollers 1.587 8,02 Torrevieja 1.257 7,72
Hospitalet de Llobregat 1.820 14,31 VALENCIA
Manresa 1.038 6,42 Gandia 890 7,19
Matar6 1.720 9,20 Paterna 1.070 5,82
Mollet del Vallés 1.760 8,88 Sagunto/Sagunt 760 4,82
Prat de Llobregat 2.099 10,76 Torrent 880 5,78
Rubi 1.745 9,01
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MADRID

- Segundo Trimestre 2018 -

< 2.000 €/m?2

2.000 - 3.000 €/m?

I 3.000 - 4.000 €/m?
I - 2000 /m2

RENTA DISPONIBLE

A 25.100€

472016

VARIACION POB. ACTIVA

A 2,3%

abr-17

TASA DESEMPLEO

A 10,8%

feb-18
% VIVIENDAS/INMUEBLES Venta  Alquiler
DISTRITO Pob. €/m2  €/m%mes

68,2%

2016 CENTRO  132.888 4.398 20,59
ARGANZUELA  153.531 3.484 15,88
RATIO PISO/UNIF RETRO  119.516 4.396 17,33
SALAMANCA  145.893 5.433 21,14
A 66/ 2 CHAMARTIN 145564 4.687 17,80
2016 TETUAN  156.869 3.005 16,46
CHAMBERI  139.112 5.101 19,31
ANTIGUEDAD FUENCARRAL  244.467 3.110 12,07
MONCLOA  118.501 3.223 15,48
45 LATINA  237.110 1.845 11,97
2016 CARABANCHEL  249.943 1.752 11,65
USERA  137.951 1.520 11,24
SUPERFICIE MEDIA P.VALLECAS  232.104 1.502 12,67
MORATALAZ 94.648 1.990 10,69
160,5 CIUDAD LINEAL  215.563 2.720 13,74
2016 HORTALEZA ~ 185.151 3.225 13,51
VILLAVERDE ~ 146.831 1.302 10,62
VARIACION VISADOS V.VALLECAS  108.354 1.998 11,22
VICALVARO 71.305 1.790 10,20
A 6,1% SANBLAS  157.219 1.890 12,04
2016 BARAJAS 48.196 2.817 11,68

gesvalt’
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BARCELONA

- Segundo Trimestre 2018 -

RENTA DISPONIBLE

A 26252¢

472016

VARIACION POB. ACTIVA

A 0,5%

272017

TASA DESEMPLEO

8,81%

feb-18

% VIVIENDAS/INMUEBLES

60,4%

2016

RATIO PISO/UNIF

A 98/2

2016

ANTIGUEDAD

59

2016

SUPERFICIE MEDIA

133,1

2016

VARIACION VISADOS

A 9,3%

2016

DISTRITO

CIUTAT VELLA

EIXAMPLE

SAN MARTI
SANT ANDREU

NOU BARRIS
SANTS - MONTJUIC

LES CORTS

SARRIA - SANT GERVASI
GRACIA

HORTA - GUINARDO

gesvalt’

Pob.

102.250

267.184

236.163
147.639

166.805
182.354

82.201

149.734
121.566

169.187
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I:I< 2.000 €/m?

DZ.OUD - 3.000 €/m?
-3.000 -4.000 €/m?

-> 4.000 €/m*

Venta

€/m?

3.676

4.150

3.328
2.872

2.187
3.079

3.174

4.998
4.105

2.990

Alquiler
€/m%/mes

21,33

19,55

19,56
13,54

13,36
17,01

16,94

19,44
17,92

14,66
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SECCION 4 - ANALISIS DE LA CARTERA
A continuacion, se analizard la Cartera objeto de esta Valoracion, con especial énfasis en el
Perimetro 1.

PERIMETRO 1

El 88,43% de La Cartera, en términos de valor de Mercado, estd representado por viviendas
(189.859.969 €) y el restante 11,57% (24.831.617 €) estd compuesto por locales comerciales,

oficinas, plazas de aparcamiento y trasteros no vinculados a viviendas.

4.1. Composicion de La Cartera por usos

En términos de valor de mercado, el uso residencial colectiva es la tipologia que representa el
mayor valor de La Cartera (158.322.426 €), seguido por el uso residencial unifamiliar (31.537.543

€), oficinas (10.948.572 €), local comercial (6.850.260 €), plazas de aparcamiento (6.483.203 €) y
trasteros (549.581 €).

N2 Unidades por Tipo de Activo

82

H VIVIENDA

B VIVIENDA UNIFAMILIAR

B OFICINA

W LOCAL

B PARKING

m TRASTERO

gesvalt’
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La siguiente tabla muestra la descomposicion de La Cartera en términos de uso.

Tipo de Activo Valor de Mercado (€) N° Unidades
VIVIENDA 158.322.426 1.238
VIVIENDA UNIFAMILIAR 31.537.543 186
OFICINA 10.948.572 18
LOCAL 6.850.260 19
PARKING 6.483.203 351
TRASTERO 549,581 82
TOTAL 214.691.586 1.894

4.2. Composicion de La Cartera por ubicacion

La Cartera se localiza en 14 Comunidades Auténomas, pero se concentra significativamente en
algunas de ellas. Las Comunidades Auténomas de Andalucia, Catalufia, Comunidad Valenciana y
la Comunidad de Madrid

Madrid concentran el 77,75% del valor de Mercado total. Asimismo,

concentra el 24,61% del valor total.

Valor de Mercado (€)

244.140.625%2:227.050
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Catalufia concentra el 23,68% del valor total, Andalucia el 19,68% y la Comunidad Valenciana el

9,78% del valor de La Cartera.

Escala logaritmica

gesvalt’
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N2 de Unidades
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Escala logaritmica

Catalufia concentra el mayor porcentaje de unidades (21,28%), seguido por Andalucia (18,90%),
Madrid (17,21%) y por la Comunidad Valenciana (14,36%).

Distribucion de la cartera (n° de unidades) por Comunidades Autonomas

gesvalt’
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Tabla resumen de La Cartera por ubicacidn regional

Comunidad Auténoma Valor de Mercado (€) No. Unidades
ANDALUCIA 42.257.050 358
ARAGON 568.571 10
BALEARES 6.122.668 53
CASTILLA Y LEON 13.436.410 109
CASTILLA-LA MANCHA 11.367.713 181
CATALURNA 50.837.474 403
COMUNIDAD VALENCIANA 20.991.148 272
EXTREMADURA 1.384.569 15
ISLAS CANARIAS 10.630.739 114
MADRID 52.836.230 326
MURCIA 3.114.973 42
PAIS VASCO 175.988 1
ASTURIAS 845.966 9
CANTABRIA 122.085 1
Total 214.691.586 1.894

Distribucion provincial

La Cartera se distribuye en 35 provincias, de una manera heterogénea. En la provincia de Madrid
se concentra el 17,21% del numero de unidades y el 24,61% del valor total. En Barcelona se ubica
el 14,20% del total de unidades y el 16,20% del valor. Asimismo, en la provincia de Malaga se ubica

el 11,51% del nimero de unidades y el 14,67% del valor.

gesvalt’
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Provincia No. Unidades Valor de Mercado (€)
ALICANTE 140 9.603.824
ALMERIA 60 3.565.619
ASTURIAS 1 26.209
AVILA 7 789.807
BADAJOZ 1 29.950
BALEARES 68 7.507.237
BARCELONA 269 34.607.192
BURGOS 93 12.161.921
CADIZ 10 766.293
CANTABRIA 1 122.085
CASTELLON 46 2.846.347
CIUDAD REAL 10 663.037
CORDOBA 1 133.893
GERONA 46 4.750.875
GRANADA 9 1.145.194
GUADALAJARA 136 8.318.241
GUIPUZCOA 1 165.347
HUELVA 3 297.199
HUESCA 2 61.487
JAEN 9 522.562
LA CORUNA 7 790.523
LAS PALMAS 100 9.179.279
LERIDA 27 1.669.601
MADRID 326 52.836.230
MALAGA 218 31.500.958
MURCIA 42 3.114.973
PONTEVEDRA 4 419.835
SANTA CRUZ DE TENERIFE 14 1.451.460
SEGOVIA 3 206.610
SEVILLA 39 3.268.479
TARRAGONA 75 11.093.060
TOLEDO 31 1.852.209
VALENCIA 86 8.540.978
VIZCAYA 1 175.988
ZARAGOZA 8 507.084
Total 1.894 214.691.586

gesvalt’
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Distribucion de la cartera (n° de unidades) por provincias

Si nos fijamos en las provincias que acumulan el mayor valor de Mercado (Madrid, Barcelona y

Malaga), podemos concluir acerca de la distribucion a nivel municipal:

e Madrid: de los 16 municipios en los que se ubica alguno de los activos, el 85,36% del valor

de Mercado se concentra en el término municipal de Madrid.

e Barcelona: de los 48 municipios en los que se ubica alguno de los activos, mas del 50% del
valor de Mercado se concentra en los términos municipales de Barcelona, Sabadell, Rubi,
L’Hospitalet de Llobregat y Terrassa, mientras que estos mismos municipios, mas

Badalona, concentran mas del 50% de las unidades.

e Malaga: de los 11 municipios en los que se ubica alguno de los activos, mas del 50% del
valor de Mercado se concentra en 2 términos municipales (Casares y Malaga) y, en nimero

de unidades, mas del 50% se encuentran en los mismos 2 municipios.

gesvalt’
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Estas provincias son, junto con Alicante, las zonas de mayor actividad inmobiliaria de
transacciones de vivienda en estos momentos y, por tanto, constribuye a dotar de una gran

fortaleza a la cartera.

Distribucion (n° de unidades) en la provincia de Malaga

Como puede observarse en la imagen, la cartera -en la provincia de Malaga- se concentra a lo
largo de la costa, en zonas de gran actividad inmobilairia vincualda al turismo, especialmente en
Casares, Mijas, Marbella, asi como en Malaga capital. Esta zoan es de un gran dinamismo

inmobilairio en la actualidad.

gesvalt’
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Distribucion (n° de unidades) en la provincia de Madrid

Como puede observarse, en la provincia de Madrid, el valor de mercado y el nimero de unidades

de la cartera esta concentrado mayoritariamente en la ciudad de Madrid.

gesvalt’
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d e

Distribucion (n° de unidades) en la provincia de Barcelona

Como puede observarse, en la provincia de Barcelona, el valor de mercado y el nimero de
unidades de la cartera esta concentrado mayoritariamente en la ciudad de Barcelona y en los

municipios limitrofes, como se ha comentado anteriormente.

A nivel municipal, Madrid concentra el mayor nimero de unidades (243), seguida por Guadalajara
(135), Burgos (93), Casares y Arucas (68 unidades), Barcelona (65) y Malaga (62 unidades).

A continuacién, se incluye el detalle de la distribucion por distritos en el municipio de Madrid.

gesvalt’
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Distrito N2 Unidades | Valor de Mercado (€)
Aravaca 60 20.363.575
Arganzuela 1 185.068
Carabanchel 6 631.397
Centro 1 1.337.736
Chamberi 1 269.900
Ciudad Lineal 13 1.626.852
Hortaleza 127 17.058.094
Latina 1 82.123
Puente de Vallecas 10 863.911
Salamanca 1 557.252
Usera 14 1.553.968
Vicalvaro 1 78.694
Villaverde 7 493.076
Total general 243 45.101.646
N2 Unidades
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Valor de Mercado (€)

25.000.000
20.363.575
20.000.000
17.058.094
15.000.000
10.000.000
863.911
5.000.000 337.736 1.626.8520 82123 | 1553968 493076
557.252 786941
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Distribucion de la cartera (n° unidades) por distritos de Madrid
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4.3. Composicion de La Cartera por Valor de Mercado

10 Principales Unidades por Valor (€)

8.059.522
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Activo Valor de Mercado (€)
CALLE RAFAEL BOTI 24  MADRID 8.059.522
CALLE GRAN VIA 15 1 1-3 MADRID 1.337.736
CALLE CORDON 3 E BJS B BURGOS 1.077.518
CALLE DOCTOR BALMIS 12 10 2 B MADRID 1.010.021
CALLE CORDON 3 E BJS A BURGOS 969.262
CALLE DOCTOR BALMIS 8 6 2 B MADRID 942.796
CALLE FRANCISCO CUESTA'1  GUADALAJARA 928.808
CALLE DOCTOR BALMIS 20 1 2 C MADRID 836.340
CALLE DOCTOR BALMIS 4 8 2 D MADRID 822.126
CALLE DOCTOR BALMIS 10 5 2 B MADRID 811.397
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4.4. Composicion de La Cartera por Estado de Ocupacion

La Cartera se encuentra dividida en dos categorias: unidades alquiladas y unidades no
alquiladas. Las unidades alquiladas suman un total de 562 unidades, equivalente al 29,67% del

total de la cartera.

A

® Alguilado = No Alquilado m Alquilado = No Alquilado

En términos de duracion de contrato, entendido como plazo de arrendamiento restante a fecha

de valoracion, la estructura es como sigue:

N2 Unidades

=00 458
450
400
350
300
250
200
150
100
50 26 36 23 18
0 [ | [ [ ! [
Menosdel Entrely2 Entre2y3 Entre3y4 Entredy5 Masde5 afios
afio afios afios afios afios
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Valor de Mercado

50.000.000

46.003.308
45.000.000
40.000.000
35.000.000
30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000 4'46?'028
< 000000 3812392 3.497.205 290407 4212708
., m N | []
Menosdel Entrely2 Entre2y3 Entre3y4 Entredy5 Masde5S
ano anos anos danos anos
Plazo de
Arrendamiento N° Unidades Valor de Mercado
Remanente
Menos de 1 afio 26 3.812.342
Entre 1y 2 afios 36 4.465.028
Entre 2 y 3 afios 458 46.003.308
Entre 3 y 4 afios 23 3.497.205
Entre 4 y 5 afios 1 290.407
Més de 5 afios 18 4.912.708
Total 562 62.980.998

El 81,49% de las unidades alquiladas tiene una duracion de contrato remanente de entre 2y 3

afios de duracion, mientras que el 73,04% del valor de Mercado de las unidades arrendadas se

acumula en estas mismas unidades.
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Renta de Contrato

Para las unidades alquiladas, la renta de contrato estd concentrada al 92,35% entre unidades

con una renta unitaria igual o menor a 10 euros/m2/mes.

300

250

200

150

N2 Unidades

100

50

Renta actual (€/m2/mes)

274

Menor de 5

No. Unidades

274

245

43

562

245

Entre 5y 10

Renta actual
(€/m?/mes)

Menor de 5
Entre 5y 10
Mayor de 10

5,80

43

Mayor de 10

Proporcién

48,75%
43,59%
7,65%

100%

La renta contractual media de la cartera se sitda en 5,80 euros/m2/mes.
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N2 Unidades Alquiladas por Provincia

15,30% I B
. 15,84% |
9,61% e
5,34% G¢1%
’ 4,80% 4,27% 4,27% 4,45%
.| 3,20% 3,20% 3,20%
2,49% 2,31% 2,14%

1,00%

1,07%
0,71%
0,36% ' 0,36%
0,36%

0,10% 0,18% 0,18%

Por lo que respecta a la distribucién provincial de alquileres, el conjunto de las provincias de

Barcelona, Madtid, Burgos y Guadalajara concentran el 47,15% de las unidades.

La provincia de Madrid concentra el 15,84% del total de unidades alquiladas, Barcelona el
15,30%, Burgos el 9,61% y Guadalajara el 6,41% del total.
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Distribucién provincial de unidades alquiladas

Provincia No. Unidades Proporcion (%)
ALICANTE 30 5,34%
ALMERIA 14 2,49%
AVILA 3 0,53%
BALEARES 18 3,20%
BARCELONA 86 15,30%
BURGOS 54 9,61%
CASTELLON 18 3,20%
GERONA 27 4,80%
GUADALAJARA 36 6,41%
HUELVA 2 0,36%
HUESCA 2 0,36%
LA CORUNA 2 0,36%
LAS PALMAS 24 4,27%
LERIDA 13 2,31%
MADRID 89 15,84%
MALAGA 52 9,25%
MURCIA 12 2,14%
PONTEVEDRA 1 0,18%
SANTA CRUZ DE TENERIFE 4 0,71%
SEGOVIA 1 0,18%
TARRAGONA 24 4,27%
TOLEDO 18 3,20%
VALENCIA 25 4,45%
VIZCAYA 1 0,18%
ZARAGOZA 6 1,07%
Total 562 100%
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N2 Unidades No Alquiladas por Provincia

/] | 1|/12,96%
3i7_93?f’:’4% | 1179%
5,71%
2,93% g
N 210 B | 3 2,25%| || 2os%

/

; ; 4,58%
8,26% 3,45% 83% 1

0,75% 1,43% 0,98%

0,68% /
- 0,75% 0,69938%
0,30% 0,08%

0,08%0 o 0,08%
! ()

05% 0,75%
0,23% ||

0,15%

0,08%

I
0,08%

HUELVA
MURCIA

PONTEVEDRA

SANTA CRUZ DE TENERIFE
TOLEDO

ALICANTE
ALMERIA
BADAJOZ

BALEARES
BARCELONA
BURGOS
CANTABRIA
CASTELLON
CIUDAD REAL
CORDOBA
GERONA
GRANADA
GUADALAJARA
GUIPUZCOA
LA CORUNA
LAS PALMAS
MADRID
SEGOVIA
VALENCIA
ZARAGOZA

TARRAGONA

Por lo que respecta a la distribucién provincial de activos no alquilados, el conjunto de las
provincias de Madrid, Barcelona, Malaga, Alicante y Guadalajara concentran el 59,76% de las

unidades.

La provincia de Madrid concentra el 17,79% del total de unidades no alquiladas, Barcelona el
13,74%, Malaga el 12,46%, Alicante el 8,26% y Guadalajara el 7,51% del total.
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Distribucién provincial de unidades no alquiladas

Provincia No. Unidades Proporcion (%)
ALICANTE 110 8,26%
ALMERIA 46 3,45%
ASTURIAS 1 0,08%
AVILA 4 0,30%
BADAJOZ 1 0,08%
BALEARES 50 3,75%
BARCELONA 183 13,74%
BURGOS 39 2,93%
CADIZ 10 0,75%
CANTABRIA 1 0,08%
CASTELLON 28 2,10%
CIUDAD REAL 10 0,75%
CORDOBA 1 0,08%
GERONA 19 1,43%
GRANADA 9 0,68%
GUADALAJARA 100 7,51%
GUIPUZCOA 1 0,08%
HUELVA 1 0,08%
JAEN 9 0,68%
LA CORUNA 5 0,38%
LAS PALMAS 76 5,71%
LERIDA 14 1,05%
MADRID 237 17,79%
MALAGA 166 12,46%
MURCIA 30 2,25%
PONTEVEDRA 3 0,23%
SANTA CRUZ DE TENERIFE 10 0,75%
SEGOVIA 2 0,15%
SEVILLA 39 2,93%
TARRAGONA 51 3,83%
TOLEDO 13 0,98%
VALENCIA 61 4,58%
ZARAGOZA 2 0,15%
Total 1.332 100%
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PERIMETRO 2

El 61,70% de La Cartera, en términos de valor de Mercado, estd representado por viviendas
(22.931.499 €) y el restante 38,30% (14.234.699 €) esta compuesto por locales comerciales, nave

industrial, plazas de aparcamiento y trasteros no vinculados a viviendas.

4.1. Composicion de La Cartera por usos

En términos de valor de mercado, el uso residencial colectiva es la tipologia que representa el
mayor valor de La Cartera (18.647.118 €), seguido por plazas de aparcamiento (7.467.476 €), local

comercial (5.996.435 €), residencial unifamiliar (4.284.381 €), trastero (618.139 €) y nave
industrial (152.649 €).

N¢ Unidades por Tipo de Activo

78 1

mVIVIENDA

B PARKING

181

B LOCAL

= VIVIENDA UNIFAMILIAR

B TRASTERO

m NAVE
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La siguiente tabla muestra la descomposicion de La Cartera en términos de uso.

Tipo de Activo Valor de Mercado (€) N° Unidades
VIVIENDA 18.647.118 181
PARKING 7.467.476 87
LOCAL 5.996.435 44
VIVIENDA UNIFAMILIAR 4.284.381 49
TRASTERO 618.139 78
NAVE 152.649 1
TOTAL 37.166.198 440

4.2. Composicion de La Cartera por ubicacion

La Cartera se localiza en 7 Comunidades Auténomas, pero se concentra significativamente en
algunas de ellas. Las Comunidades Auténomas de Andalucia e Islas Canarias concentran el

70,93% del valor de Mercado total. Asimismo, Islas Canarias concentra el 40,51% del valor total.

Valor de Mercado (€)

11.305.854 15.056.409

4.552.327 1.921.328

9.765.625 < ; | 3.328.143
1.953.125 977.957 '
390.625 ST
78.125 y
15.625 :
3.125
62
12
2
1

ANDALUCIA CASTILLAY CASTILLA-LA CATALUNA ISLAS MADRID GALICIA
LEON MANCHA CANARIAS

48.828.125

[Sa I ¥ R 5 R ¥

Escala logaritmica

Canarias concentra el 40,51% del valor total, Andalucia el 30,42% del valor y Castilla-La Mancha el
12,25% del valor del Perimetro.
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N2 de Unidades

243 181
90
26
26

27

9

3

1
l - ~
ANDALUCIA CASTILLAY  CASTILLA-LA CATALUNA  ISLAS CANARIAS MADRID GALICIA
LEON MANCHA

Escala logaritmica

Canarias concentra el mayor porcentaje de unidades (41,14%), seguido por Andalucia (20,45%),
Madrid (13,64%) y Castilla-La Mancha (12,73%).

Tabla resumen de La Cartera por ubicacion regional

Comunidad Auténoma Valor de Mercado (€) No. Unidades
ANDALUCIA 11.305.854 90
CASTILLA Y LEON 977.957 26
CASTILLA-LA MANCHA 4.552.327 56
CATALUNA 24.180 1
ISLAS CANARIAS 15.056.409 181
MADRID 1.921.328 60
GALICIA 3.328.143 26
Total 37.166.198 440
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Distribucién provincial

La Cartera se distribuye en 7 provincias, de una manera heterogénea. En la provincia de Tenerife
se concentra el 41,14% del nimero de unidades y el 40,51% del valor total. En Malaga se ubica el
20,45% del total de unidades y el 30,42% del valor. Asimismo, en la provincia de Guadalajara se

ubica el 12,73% del nimero de unidades y el 12,25% del valor.

Provincia No. Unidades Valor de Mercado (€)
SANTA CRUZ DE TENERIFE 15.056.409 181
MALAGA 11.305.854 90
GUADALAJARA 4.552.327 56
PONTEVEDRA 3.328.143 26
MADRID 1.921.328 60
BURGOS 977.957 26
BARCELONA 24.180 1
Total 37.166.198 440
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4.3. Composicion de La Cartera por Valor de Mercado

500.000

450.000

400.000

10 Principales Unidades por Valor (€)
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12 12D 12 1ATE 18B 19F

SAMXENXO SANXENXC DEL TEIDE DEL TEIDE SANXENXO SANXENXO SANXENXO  MADRID MADRID

Activo Valor de Mercado (€)
CALLE DULCE CHACON 23 2 A MADRID 381.541
CALLE RAMON CABANILLAS 31 AT F SANXENXO 375.560
CALLE RAMON CABANILLAS 12 1 AT C SANXENXO 344.991
AVDA MARITIMA 17 C 2 301 SANTIAGO DEL TEIDE 286.802
AVDA MARITIMA 17 A 2 316 SANTIAGO DEL TEIDE 267.675
CALLE RAMON CABANILLAS 12 3 F SANXENXO 241.240
CALLE RAMON CABANILLAS 12 1 2 D SANXENXO 238.580
CALLE RAMON CABANILLAS 12 1 AT E SANXENXO 222.489
CALLE DULCE CHACON 23 18 B MADRID 202.429
CALLE DULCE CHACON 23 19 F MADRID 201.429
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4.4. Composicion de La Cartera por Estado de Ocupacién

Ninguna unidad de este Perimetro 2 estd alquilada. Por tanto, el 100% de las unidades se

clasifician como No Alquiladas.
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SECCION 5 - CONCLUSIONES
Factores positivos

e Cartera eminentemente residencial-vivienda, el tipo de activo mas seguro y con mayores

expectativas de crecimiento sostenido a corto y medio plazo

e Cartera concentrada (en nimero de unidades y valor de mercado) en provincias de gran
potencial: Madrid, Barcelona, Malaga y Alicante, que son las provincias con un mayor

namero de transacciones de viviendas y con los mercados residenciales mas dindmicos

e Mas del 80% de las unidades estan situadas en capitales de provincia o grandes areas
metropolitanas: Madrid, Barcelona, L’ Hospitalet de Llobregat, Valencia, Alicante... y en

zonas de caracter turistico con gran dinamismo

e Cartera fundamentalmente de primera residencia, aunque con producto de segunda
residencia en zonas de gran actividad inmobiliaria (zona costera de Alicante, Malaga y

Canarias)

e Si la estrategia fuese la explotacién en rentabilidad, la concentraciéon en zonas de gran
potencial y centros econdmicos de primer orden de este tipo de activos en esas

ubicaciones tiene una gran facilidad de alquiler

Factores menos positivos
e Grado de ocupacién en torno al 30%, debido a los trabajos previos a la comercializacién
e Cartera con costes de gestion elevados al tratarse de unidades residenciales diseminadas

e El proceso de implantacion de la estrategia de cartera podria dilatarse en el tiempo al

tratarse de unidades residenciales diseminadas
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SECCION 6 - VALORACION
Segun instruccién recibida, indicamos nuestra opinion acerca del Valor de Mercado de la cartera:

a) Valor de Mercado

PERIMETRO 1

Teniendo en cuenta los comentarios y asunciones, incluidas en este informe, somos de la
opinién de que el Valor de Mercado de la cartera descrita en este informe, a fecha de 31 de
agosto de 2018:

214.690.000 € (Redondeado)

(Doscientos Catorce Millones Seiscientos Noventa Mil Euros)

PERIMETRO 2

Teniendo en cuenta los comentarios y asunciones, incluidas en este informe, somos de la
opinién de que el Valor de Mercado de la cartera descrita en este informe, a fecha de 31 de
agosto de 2018:

37.165.000 € (Redondeado)

(Treinta y Siete Millones Ciento Sesenta y Cinco Mil Euros)
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SECCION 7 - CONFIDENCIALIDAD

Finalmente, en concordancia con la practica habitual, este informe es confidencial y solamente
debe ser utilizado por el solicitante y para la finalidad indicada. No asumimos responsabilidad
alguna frente a terceras partes, derivadas del contenido de este informe, en su totalidad o en
parte del mismo. La divulgacién del contenido de este informe (en su totalidad o en parte) debe

ser autorizada por escrito por Gesvalt Sociedad de Tasacion S.A.

GESVALT SOCIEDAD DE TASACION, S.A.

Sergio Espadero Colmenar, MRICS
Director Advisory Services

gesvalt’
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Manual de la Estructura y Sistema de Control Interno
Euripo Properties SOCIMI, S.A. y Sociedades Filiales

I. Estructura Organizativa y Funcionamiento de la Sociedad

a) Organigrama

Euripo Properties SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”), a fecha de hoy (y que se mantendra previsiblemente hasta la
fecha de incorporacion al MAB, sin perjuicio de la entrada de accionistas minoritarios), cuenta con la siguiente
estructura:

Blackstone Real Blackstone Real
Estate Partners Estate Partners
Europe V Vil
80% .
BRE/Europe 9NQ S.a r.l.

100%

E Several HoldCo Structures
l “inticipa
Fidere 100%

Luxembourg

Spain

Portfolio Servicers
Euripo, Properties SOCIMI, 5.A. Listed Entity

100%

AVIR INVESTMENTS 2016, 5.L.U. NAYA REAL ESTATE SPAIN, S.L. MOSELA PROPERTIES 2017 S.L. PATRIOT PROPCO,5.L.U.

La Sociedad es titular del 100% del capital social de las sociedades Avir Investments 2016, S.L.U. (“Avir”),
Mosela Properties 2017, S.L.U. (“Mosela”), Patriot Propco I, S.L.U. (“Patriot Propco I") y Naya Real Estate
Spain, S.L.U. (“Naya” y conjuntamente con la Sociedad, el “Grupo”).

Todas las decisiones relativas a la Sociedad son tomadas por el consejo de administracion (el “Consejo”)
compuesto por los siguientes consejeros:

- Anticipa Real Estate, S.L.U (presidente y consejero delegado), debidamente representada por D.
Eduardo Mendiluce Fradera

- D. Jean Christophe Dubois (vocal)

- D. Jean Francois Bossy (vocal)

- D. Diego San José de Santiago (vocal)

El Consejo cuenta con un secretario no consejero, D. Antonio Lépez Gallego, y un vice-secretario no consejero,
D. Miguel Acosta Ramirez.

La mencionada membresia en el Consejo y cargos se replica en las sociedades Avir, Patriot Propco | y Naya a
fecha de incorporacién del MAB.

En Mosela, sin embargo, las decisiones relativas a la administracién de la sociedad son tomadas por un Consejo
de Administracidon compuesto por los siguientes miembros:

- D. Jean Francois Bossy (presidente)



- D. Solveig Diana Hoffmann (vocal)
- D. Diego San José de Santiago (vocal)

El Consejo de Mosela cuenta con una secretaria no consejera, Dia. Laura Fernandez Garcia, y un vice-
secretario no consejero, D. Andrés Berral Zurita.

Anticipa Real Estate, S.L.U. (“Anticipa”), que es proveedor de servicios independiente, realiza las actividades
propias de Property Management en relacion con la cartera de activos propiedad de Avir, Patriot Propco | y
Naya. Asimismo, Fidere Residencial, S.L.U. (“Fidere”), también como proveedor de servicios independiente,
realiza las actividades propias de Property Management en relacién con la cartera de activos propiedad de
Mosela.

La Sociedad actualmente no cuenta con empleados en némina, lo que supone que todas las acciones de
gestién de los activos son llevadas a cabo por Anticipa y Fidere, respectivamente.

b) Funciones del Consejo y sus directores

Las funciones del Consejo, incluyen entre otras:

- Formulacion de cuentas anuales

o Es funcion, de recurrencia anual, formular las cuentas anuales de las sociedades del Grupo. El
Consejo propondrd de la misma forma los resultados interanuales de la Sociedad que se
publiquen a fin de cumplir los requisitos derivados de la incorporacion en el MAB de la
Sociedad.

- Aprobacion de las compras y ventas inmobiliarias

o Toda operacion por importe superior a 350.000 euros que suponga una entrada o una salida
de activos del patrimonio de las sociedades del Grupo debera ser aprobada por el consejero
delegado de la correspondiente sociedad del Grupo mancomunadamente con otro consejero
de la sociedad en cuestion. Por debajo de este importe, cada una de las sociedades del Grupo
tiene aprobada una estructura de apoderamientos idéntica a los efectos de enajenar o adquirir
activos inmobiliarios. Aun asi, se deja expresa constancia que no esta prevista ninguna
compra de activos inmobiliarios por parte del Grupo.

- Analisis de Riesgos Fiscales y Financieros

o El Consejo, nombrado por los accionistas de la Sociedad, es el encargado de velar por la
adecuada gestion de riesgos financieros y fiscales de la Sociedad, y de actuar en interés de la
misma. Los consejeros tienen a su disposicién informacidn periddica (vid. Apartado Il. abajo)
suministrada por auditores para formar sus decisiones.

- Aprobacién de previsiones o estimaciones requeridas por el MAB y actualizacion de las mismas

o De conformidad con el apartado 1.5 de la Circular 2/2018, para el caso de que en el momento
de solicitar la incorporacion de las acciones de la Sociedad, la misma no haya sido auditada
durante 24 meses consecutivos, el Consejo debera presentar y aprobar unas previsiones o
estimaciones relativas al ejercicio en curso y al siguiente en las que, al menos, se contenga
informacion numérica, en un formato comparable al de la informaciéon periddica, sobre
ingresos o ventas, costes, gastos generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio
antes de impuestos, notificandolo al mercado con indicacion detallada, en su caso, de los
votos en contra. Esta informacién debera remitirse hasta que la antigliedad de la compafiia
alcance tres ejercicios.



o Asimismo, de conformidad con el apartado 1 de la Circular 6/2018 del MAB, el Consejo
recogerd, dentro de los informes financieros semestrales y anuales que la Sociedad esta a
obligada a remitir, cualesquiera actualizaciones de dichas previsiones o estimaciones, asi
como informacion relativa al grado de cumplimiento de las mismas.

¢) Formacién de los componentes del Consejo

Los accionistas de la Sociedad, velando por sus intereses y los de la Sociedad, han nombrado a los
miembros del Consejo en base a su formacion que corrobora la confianza que ha depositado en los mismos:

- Anticipa Real Estate, S.L.U (presidente y consejero delegado), debidamente representada por D.
Eduardo Mendiluce Fradera

D. Eduardo Mendiluce Fradera, representante persona fisica de Anticipa, quien ostenta el cargo de
presidente y consejero delegado del consejo de administracion de la Sociedad, es Licenciado en
Ciencias Econdmica y Empresariales por la UAB y Master en Administracion de Empresas en ESADE.
Desde 2014 es Consejero Delegado de Anticipa, sociedad participada por fondos de inversion
asesorados por The Blackstone Group L.P. (“Blackstone”). Cuenta con mas de 20 afios de experiencia
en el sector inmobiliario y financiero. Ha sido miembro del consejo de administracién de varias
compafiias inmobiliarias. Es Presidente de ESADE Alumni Inmobiliario y miembro del comité ejecutivo
del Urban Land Institute de Barcelona.

- D.Jean-Christophe Dubois (Consejero)

D. Jean-Christophe Dubois, miembro del consejo de administracion de la Sociedad, es diplomado por la
Universidad Central de Marsella y master por la ESCP Europe. Es Managing Director de una sociedad
vinculada a Blackstone. Con méas de 20 afios de experiencia en el sector inmobiliario, ha participado en
la adquisicién y gestion de carteras de activos inmobiliarios en Espafia, Francia e Italia y es miembro
del consejo de otras sociedades participadas por fondos de inversion asesorados por Blackstone.

- D.Jean Francgois Bossy (Consejero)

D. Jean-Frangois Bossy, miembro del consejo de administraciéon de la Sociedad, es licenciado en
Administracion de Empresas por la Universidad de Liege (Bélgica). Cuenta con una amplia experiencia
profesional en administracion y gestién de empresas inmobiliarias; desde 2004, desempefia diversas
funciones de direccion en BRE Europe Real Estate Investment. BRE Europe Real Estate Investment
debe entenderse en general como un grupo de entidades que prestan servicios a las compaiiias de la
cartera de Blackstone. Las citadas entidades estan controladas por sociedades vinculadas a Blackstone
en la medida en que cada una de ellas esta administrada por un administrador tnico que es hombrado
por sociedades vinculadas a Blackstone.

- D. Diego San José de Santiago (Consejero)

D. Diego San José de Santiago, miembro del consejo de administracion de la Sociedad, es licenciado
por la Universidad Auténoma de Madrid y Paris-Dauphine. Es Managing Director de una sociedad
vinculada a Blackstone. Con mas de 12 afios de experiencia en el sector inmobiliario, ha participado en
la adquisicion de carteras de activos inmobiliarios en Espafia, Francia y Reino Unido y es miembro del
consejo de otras sociedades vinculadas a Blackstone.

d) Funcién de los Property Manager (Anticipa Real Estate, S.L.U. y Fidere Residencial, S.L.U.)

El modelo de gestion de la Sociedad y sus filiales se instrumentaliza a través de los contratos de gestion que
han suscrito con Anticipa y Fidere, lo que ha permitido optimizar la estructura corporativa, la gestién de los
activos y ha incrementado la eficiencia desde el punto de vista de los costes. Anticipa y Fidere disponen de una
plataforma suficientemente extensa para poder satisfacer las necesidades de gestion de la cartera.



En virtud de los contratos suscritos con la Sociedad, Avir, Patriot Propco | y Naya, Anticipa presta, entre otros,
los siguientes servicios:

- Asesorar y recomendar al Grupo sobre inversiones a realizar con objeto de maximizar el valor de los
activos.

- Cuando aplique, contacto con las autoridades legales, nacionales e internacionales, para asegurarse
del cumplimiento de permisos y autorizaciones pertinentes.

- Supervision del cumplimiento de todas las leyes, permisos, licencias, requerimientos gubernamentales,
municipales, acuerdos, convenios, etc.

- Supervision del cumplimiento de los requisitos legales, regulatorios y seguros relativos a los activos.

- Supervision de la correcta prestacion de servicios por parte de terceras partes, como empresas de
limpieza, servicios técnicos, seguridad, marketing, etc.

- Notificar al Grupo, de manera inmediata, de cualquier evento que pueda tener un efecto negativo en el
mismo y/o en el activo.

- Asistir en la respuesta de cualquier comunicacion general relativa a los activos planteada por cualquiera
de los inquilinos.

- Elaboracion del plan de negocio, antes de los 30 dias previos al inicio del periodo anual del contrato.
Adicionalmente reportara de manera trimestral sobre el cumplimiento del mismo.

- Preparacion del informe anual de inversiones a realizar durante el periodo, incluyendo y cuantificando
las oportunidades. Adicionalmente participara en la negociacién de los servicios profesionales que se
subcontraten tales como arquitectos, ingenieros, etc.

- Elaboracion de informes financieros y colaboracion en las auditorias y revisiones anuales y
presupuestos de las sociedades.

- Solicitud, a un tercero experto independiente, de informes de valoracion de los activos propiedad del
Grupo.

- Supervisar los procesos judiciales relativos a los activos relacionados con desahucios reclamaciones de
cantidad por impago de las rentas.

- Supervisar la comercializacion de los activos y promover el alquiler o la venta, de acuerdo al plan de
negocio elaborado o bajo instruccion del Grupo.

- Elaboracién, mantenimiento y actualizacién de una base de datos de los clientes incluyendo rentas,
fechas clave, renovaciones, etc.

- Negociar los términos y condiciones de los contratos de alquiler y venta.

Asimismo, en virtud del contrato de gestion suscrito con Mosela, Fidere presta, entre otros, los siguientes
Servicios:

- Preparary actualizar el plan de negocio de Mosela, detallando las operaciones, ingresos y gastos que
se hayan efectuado en relacién con la Cartera;

- Negociar los términos de la celebracion de cualquier arrendamiento relacionado con cualquier inmueble
qgue forme parte de la Cartera de acuerdo con el plan de arrendamiento;

- Realizar recomendaciones respecto a la estrategia de arrendamiento de la Cartera.



- Gestionar las cuentas bancarias que se encuentren a nombre de Mosela;
- Monitorizar las condiciones de mercado y asesorar a Mosela en consecuencia.

- Asesorar a Mosela y proporcionarle la informacion que pueda necesitar para permitirle formular su
estrategia de marketing y promocién para la cartera;

- Implementar las decisiones tomadas por Mosela en relacion con las recomendaciones efectuadas por
Fidere;

- Presentar y comparecer en todas las reclamaciones realizadas a las compafiias de seguros en relacion
con la Cartera y recibir las cantidades surgidas de dichas reclamaciones;

- Prestar servicios de gestion de los activos (property management) y reporting.

Il. Sistema de Control Interno

a) Control de la Informacién y Toma de Decisiones

La estructura mencionada en el apartado anterior, incluyendo todos los informes suministrados por Anticipa al
Consejo, permite la existencia de un flujo de informacién y un seguimiento de la operativa y gestion financiera de
la Sociedad por parte de los accionistas y el Consejo que la representan. Todo ello, sin perjuicio que se soliciten
informes puntuales sobre determinadas cuestiones para mayor claridad de ambos.

La supervision de las actividades de los terceros se realiza a través de una doble via:

- Revisién de los informes e informacion suministrada de forma periddica.
- Conferencia telefonica de periodicidad semanal:

o Se revisan todas las acciones de marketing, potenciales nuevos arrendamientos, renovaciones
y cualquier tema que afecte a los edificios o la Sociedad.

o En estas llamadas, cada parte aporta y monitoriza informacion relacionada con su
especialidad (informacion legal, financiera, property management, asset management,
controllers y asesores).

Por tanto, los miembros del Consejo, mediante la revision de informes, aprobacion de propuestas y contraste
con los diferentes asesores y proveedores de servicios, son los que velan por la correcta informacion en la toma
de decisiones.

En particular, por lo que respecta a la revision y firma de los contratos, transacciones y restante documentacion
a suscribir por la Sociedad en relacién con su actividad, se informa al menos a dos miembros del Consejo sobre
el contenido y la oportunidad de suscribir tales documentos por Anticipa, para que los primeros puedan revisar
los referidos documentos. Dichos documentos deben ser firmados por el consejero delegado de la Sociedad o
por algun apoderado general de la Sociedad, tratdndose éstos de miembros de algunas de las filiales de
Blackstone con experiencia en el sector inmobiliario. Adicionalmente, el Consejo celebra reuniones con caracter
trimestral para revisar y supervisar, entre otros aspectos, los contratos suscritos por la Sociedad correspondiente
durante el trimestre inmediatamente anterior, de tal modo que todos los consejeros estén debidamente
informados sobre la evolucion del negocio de la Sociedad en cada momento.

b) Formacion especifica en lo referente a los requisitos derivados de la incorporacién al MAB

La Sociedad ha contratado los servicios de un asesor registrado (Renta 4 Corporate, S.A.) que prestara servicios
en tanto en cuanto la Sociedad siga perteneciendo al segmento del MAB. Dispone asimismo del asesoramiento
legal de J&A Garrigues, S.L.P. en todo lo referente a las acciones necesarias y obligaciones derivadas de esta
misma incorporacion y del de Deloitte, S.L., nombrado auditor de cuentas de la Sociedad para la realizacién de
la auditoria de las cuentas individuales de los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2017, el 31 de diciembre



de 2018 y el 31 de diciembre de 2019, y de las cuentas consolidadas de los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2018, 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2020.

Lo anterior implica que todos los miembros del Consejo estan al corriente de las obligaciones de la Sociedad
derivadas de la incorporacion al MAB incluyendo en todo caso los informes periddicos y las obligaciones de
comunicacion al mercado de cualquier informacion relevante conforme a su definiciéon en la Ley del Mercado de
Valores y en la Circular 6/2018 del MAB.

Los miembros del Consejo son en todo momento conocedores de la informacién suministrada al MAB y de que
la misma se corresponde con la realidad de la Sociedad sobre la base de los andlisis o la informacién facilitada
por parte de Anticipa y contando con el referido asesoramiento de Renta 4 Corporate, S.A. y J&A Garrigues,
S.L.P., segun se ha indicado.

En particular, (i) la informacion relevante que se publica en la pagina web de la Sociedad; (ii) la informacion
publicada en el Mercado que en su caso pudiera incluirse en las presentaciones; y (iii) las declaraciones que en
su caso pudieran ser realizadas por los representantes de la Sociedad a los medios de comunicacion (pese a
que no es politica de la Sociedad realizar declaraciones o incluir informacion comunicada al Mercado en
presentaciones o en medios de comunicacion) seran controladas por personal dependiente de BRE Europe Real
Estate Investment, filial de Blackstone.

Esta labor de informacion esté siendo realizada por el asesor registrado (en la actualidad, Renta 4 Corporate,
S.A.) consultandose, en la medida de lo necesario, con el asesor legal de la Sociedad (en la actualidad, J&A
Garrigues, S.L.P.).

Asimismo, el Consejo supervisa, con la asistencia de BRE Europe Real Estate Investment, segin lo indicado
anteriormente, la informacion que se publica en su pagina web.

lll. Evaluacion de riesgos
El Consejo, asistido por sus asesores externos, lleva a cabo de manera periédica un proceso de identificacion y
evaluacién de los riesgos mas relevantes que pudieran tener un impacto en la fiabilidad de la informacion
(financiera y no financiera) proporcionada al mercado.
En particular, los principales riesgos a los que se enfrenta en la actualidad el Grupo serian los siguientes:
- Riesgos financieros derivados del nivel de endeudamiento de las sociedades del Grupo.
- Riesgos operativos:
o Riesgos de cambios normativos;
o Riesgos derivados del grado de ocupacion de los activos;

o Riesgos derivados de la gestién por parte de Anticipa;

o Potencial conflicto de interés como consecuencia de que uno de los accionistas ultimos de la
Sociedad es una sociedad vinculada al accionista Unico de la compafiia encargada de la
gestion de los activos;

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

o Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivados del contrato de alquiler y a la
solvencia y liquidez de los clientes;

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



o Riesgos de posibles conflictos de interés derivados de la dedicacion a otras actividades por
parte de determinados consejeros de la Sociedad;

o Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales;

o Riesgo derivado de la potencial revision de las Autoridades Fiscales;

o Riesgos asociados a las valoraciones futuras; y

o Riesgos derivados de viviendas no alquiladas ocupadas por terceros.
- Riesgos asociados al sector inmobiliario:

o Carécter ciclico del sector;

o Relativa iliquidez de los activos inmobiliarios;

o Sector altamente competitivo; y

o Riesgo de dafios de los inmuebles.

- Riesgos fiscales, derivados de la necesidad de cumplir con los requisitos que permiten aplicar el
régimen especial de SOCIMI.

- Otros riesgos tales como la falta de liquidez para la satisfaccion de dividendos.

En El Prat de Llobregat, a 15 de octubre de 2018



