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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Socio Unico de Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal):
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Hofinac Real Estate, S.L.(Sociedad
Unipersonal), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Hofinac Real
Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal), de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Hofinac Real Estate, S.L.
(Sociedad Unipersonal) a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 8.267, libro 8.054, seccion 37
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79 031290
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Otras cuestiones

Las cuentas anuales de Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal) correspondientes al ejercicio
terminado a 31 de diciembre de 2014 fueron auditadas por otro auditor que expres6 una opinion
favorable sobre dichas cuentas anuales el 19 de junio de 2015.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situaciéon de Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal), la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

i
Auditores

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPARA.
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18 de mayo 2016 SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe sujeto a la normativa
reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas en Espaiia



HOFINAC REAL ESTATE, S.L. (Sociedad Unipersonal)

Cuentas anuales
e informe de gestién correspondiente
al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)
Balance a 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

ACTIVO Reexpresado
Nota 2015 2014
Activo No Corriente 6 166.385.831 131.584.605
Inversiones inmobiliarias 155.067.849 118.817.849
Terrenos 61.104.006 33.690.233
Construcciones 93.963.844 85.127.616
Inversiones financieras a largo plazo T 10.980.907 12.766.756
Creéditos a terceros 71 9.107.648 11.170.106
Otros activos financieros 7.2 1.873.259 1.596.650
Activos por impuesto diferido 71y7.2 337.076
Activo Corriente 24.710.858 4.344.342
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.126.235 556.737
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 7.3 134.445
Deudores varios 12 991.363 546.958
Otros créditos con las Administraciones Publicas 12 427 9.779
Periodificaciones a corto plazo 21.330 20.867
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 23.563.292 3.766.738
Tesoreria 23.563.292 3.776.738
Total Activo 191.096.689 135.928.947

Las notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de

2015.



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)

Balance a 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

PASIVO Reexpresado
Nota 2015 2014
Patrimonio Neto 134.460.358 134.251.819
Fondos Propios 135.327.124 134.251.819
Capital 9.1 24.943.470 24.943.470
Capital escriturado 24.943.470 24.943.470
Prima de emisién 9.1 118.241.139 118.241.139
Reservas 9.1 11.198.497 5.269.723
Legal y estatutarias 2.358.702 1.704.566
Otras reservas 8.839.795 3.565.157
Resultados de ejercicios anteriores 9.2 -20.131.287 -26.018.517
Resultados negativos de ejercicios anteriores -20.131.287 -26.018.517
Resultado del ejercicio 3 1.075.305 11.816.004
Ajustes por Cambios de Valor -866.766
Operaciones de cobertura -866.766
Pasivo No Corriente 52.793.444 1.596.650
Deudas a largo plazo 11 52.793.444 1.596.650
Deudas con entidades de crédito 1.1 49.716.344 -
Derivados 11.2 1.203.842 -
Otros pasivos financieros 1.2 1.873.258 1.596.650
Pasivo Corriente 3.842.888 80.474
Deudas a corto plazo 1 3.256.596
Deudas con entidades de crédito 11.1 3.256.596
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1 586.292 80.474
Proveedores 11.6 19.461 80.473
Pasivos por impuesto corriente 12 -
Otras deudas con las Administraciones Publicas 566.831 1
Total Patrimonio Neto y Pasivo 191.096.690 135.928.947

Las notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de

2015.



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)
Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente

al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

Operaciones Continuadas

Importe neto de la cifra de negocios
Prestacion de servicios
Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
Amortizacion del inmovilizado
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Otros resultados
Resultado de Explotacién
Ingresos financieros
- En terceros
Gastos financieros
Por deudas con empresas del grupo y asociadas
Por deudas con terceros
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros
Resultados por enajenaciones y otros
Resultado Financiero
Resultado Antes de Impuestos
Impuestos sobre beneficios
Resultado del Ejercicio

Nota

13.1

13.2
13.3

13.4

13.5

(Reexpresado)

31de 31de
diciembre de diciembre de
2015 2014
9.835.426 9.828.940
9.835.426 9.828.940
(49.788) -
(42.476) -
(7.312) -
(1.634.328) -1.737.458
(421.499) -666.776
(1.212.829) -1.070.682
(6.108.738) -3.804.573
- 12.997.269

1.474 28
2.044.046 17.284.207

- 1.870

- 1.870

(745.214) (5.470.073)
(356.037) (518.687)
(389.177) (4.951.388)
(223.527) -
(223.527) -
(968.741) (5.468.203)
1.075.305 11.816.004
1.075.305 11.816.004

Las notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de

2015.



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente
al ejercicio finalizado anual el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2015

Reexpresado

31 de 31 de

Nota diciembre diciembre de

de 2015 2014

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3,1 1.075.305 11.816.004
:g::l ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio (866.766)
Operaciones de cobertura (1.203.842)
(Efecto Impositivo) 337.076

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias ; -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 208.539  11.816.004

Las notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de
2015.



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

B) Estado de cambios en el patrimonio neto

Resultados
negativos de Ajustes
ejercicios anteriores de
Prima de Resultado cambio
Capital escriturado emision Reservas del ejercicio de valor Total

Saldos al 1 de Enero del 11.805.566 - 4.159.785 (36.007.958) 11.099.379 - (8.943.228)
2014
Total ingresos y gastos = - - - 11.816.004 - 11.816.004
reconocidos
Operaciones con socios

Aumentos de capital 13.137.904  118.241.139 - - - - 131.379.043
Distribuciéon del beneficio - - 1.109.938 9.989.441 (11.099.379) - -
de 2013
Saldo al 31 de diciembre 24943470  118.241.139 5.269.723 -26.018.517 11.816.004 - 134.251.819
del 2014
(saldos reexpresados)
Total ingresos y gastos - - - - 1.075.305 (866.766) 208.539
reconocidos
Operaciones con socios

Aumentos de capital - - - - - - -
Distribuciéon del beneficio - - 654.136 11.161.867 (11.816.004) - -
de 2014
Saldo al 31 de 24.943.470 118.241.139 5.923.859 (14.856.650) 1.075.3045 (866.766) 134.460.358

diciembre del 2015

Las notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015.
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Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)

Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros)

Reexpresado
Nota 2015 2014
FUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE 7.529.885 (135.674.831)
EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos 1.075.305 11.816.003
Ajustes del resultado 4.087.788 (8.999.130)
a) Amortizacién del inmovilizado (+) 5 6.108.738 3.804.573
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 5 - (12.997.269)
g) Ingresos financieros (-) 12.4 - (1.870)
h) Gastos financieros (+) 12:5 968.741 5.470.073
k) Otros ingresos y gastos (-/+) (2.989.692) (5.274.636)
Cambios en el capital corriente 3.192.451 -133.023.502
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (569.499) (143.905)
c) Otros activos corrientes (+/-) (464) 984.703
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 505.818 (164.694)
e) Otros pasivos corrientes (+/-) 3.256.596 (32.720.003)
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) - (100.979.602)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (825.659) (5.468.203)
a) Pagos de intereses (-) (825.659) (5.470.073)
c) Cobros de intereses (+) - 1.870
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién 7.529.885 (135.674.831)
(1+2+3+4)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE (40.572.889) (254.153)
INVERSION
Pagos por inversiones (-) 5 (40.572.889) (254.153)
d) Inversiones inmobiliarias (42.358.739) (254.153)
e) Otros activos financieros 1.785.850 -
Flujos de efectivo de las actividades de inversién (7-6) (40.752.889)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE 52.839.563 131.379.043
FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 9 - 131.379.043
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+) - 131.379.043
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 52.839.563 -
a) Emision
2. Deudas con entidades de crédito (+) 54.543.082 -
2. Deudas con entidades de crédito (-) (1.703.519)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 52.839.563 131.379.043
(9+10+11)
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O 19.796.559 (4.549.940)
EQUIVALENTES (5+8+12+D)
Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio 8 3.766.733 8.316.673
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 8 23.563.292 3.766.733

Las notas 1 a 18 de la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales al 31 de diciembre de

2015.




Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

th

ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

HOFINAC REAL ESTATE, S.L.(Sociedad Unipersonal) (en adelante la Sociedad) se constituyé como
sociedad limitada el 15 de septiembre de 2000 bajo la denominacion de GIC REAL ESTATE ESPANA, S.L.
(Sociedad Unipersonal). Se produjo el cambio de denominacién a MS EDIFICIO SANTA HORTENSIA,
S.L., asi como la pérdida de unipersonalidad, el 13 de enero de 2006. Cambio de nuevo su denominacion
por la actual el 21 de mayo de 2014.

Con fecha 21 de mayo de 2014, se procede a la compraventa por parte de HOFINAC B.V., sociedad
perteneciente al Grupo Finaccess, S.A.P.I. de C.V., de la totalidad de las participaciones sociales que las
sociedades CECEIS Bank Deutschland GmbH y MSEOF Avenida, B.V. poseian de HOFINAC REAL
ESTATE, S.L. de la Sociedad.

El domicilio social actual se encuentra en Pza. Pablo Ruiz Picasso, 1 plta 43, 28020 en Madrid.

Su objeto social, que coincide con su actividad principal, es la adquisicion y explotacion comercial de
bienes inmuebles.

En la actualidad la Sociedad dispone de dos inmuebles y 36 plazas de aparcamiento situados en Madrid.
Un inmueble esta situado en la calle Santa Hortensia n° 26-28. El edificio se encuentra integramente
arrendado a un unico inquilino, siendo su porcentaje de ocupacién a 31 de diciembre de 2015 del 100%, el
mismo que a 31 de diciembre de 2014. El contrato de arrendamiento tiene como fecha de vencimiento el
31 de diciembre de 2023. El segundo inmueble y las plazas de garaje han sido adquiridos durante el
ejercicio 2015 y estan situados en el nimero 73 de la calle Serrano de Madrid y en Paseo de la
Castellana nimero 44, respectivamente. (Nota 5)

La Sociedad pertenece en un 100% a la sociedad de nacionalidad holandesa HOFINAC, B.V., su socio
unico (véase nota 9.1)

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad si tiene personal, mientras que al 31 de diciembre de
2014, no contaba con personal. La gestion administrativa y de los activos es parcialmente
realizada por terceros.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
2.1. Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de
acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007, y las modificaciones incorporadas a este
mediante Real Decreto 1159/2010, y con lo dispuesto en la Orden Ministerial 1228/1994, de 28 de
diciembre de 1994 del Ministerio de Economia y Hacienda, por la que se aprobé la adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las empresas inmobiliarias, asi como los desgloses de informacién en memoria
en relacion a la Ley 11/2009, de 26 de octubre, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad, y también la veracidad de los flujos incorporados al
estado de flujos de efectivo.

Estas cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores solidarios de la Sociedad para su
sometimiento a la aprobacion por el Socio Unico, estimandose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion.

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



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

2.2. Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

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

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo de

dar lugar a un ajuste material en los valores en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero
siguiente.

Valor razonable de derivados u otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina
usando técnicas de valoracion. La Sociedad realiza un juicio de valor para seleccionar una variedad de
métodos y hacer hipétesis que se basan principalmente en las condiciones de mercado existentes en la
fecha de cada balance. La Sociedad ha utilizado el andlisis de flujos de efectivo descontados para varios
activos financieros disponibles para la venta que no se negocian en mercados activos.

Valor razonable de la Inversion Inmobiliaria

La Sociedad obtiene anualmente valoraciones de expertos independientes para sus inversiones
inmobiliarias.

Los Administradores realizan una evaluacion del valor de cada inmueble teniendo en cuenta las
valoraciones independientes mas recientes.

Los Administradores estiman que su valor en uso no difiere significativamente de su valor razonable.

La mejor evidencia del valor razonable de las inversiones inmobiliarias en un mercado activo son los
precios de activos similares. En la ausencia de dicha informacién ante la actual situacion de mercado, la
Sociedad han encargado a un experto independiente la realizacion de una valoracion de las inversiones
inmobiliarias en funcidén de un intervalo de valores razonables. En la realizacion de dicha valoracion, el
experto independiente utiliza una serie de fuentes, incluyendo:

i) Precios actuales en un mercado activo de propiedades de similar naturaleza, condicion o
localizacion, ajustados para reflejar las diferencias con los activos propiedad de la Sociedad.

ii) Precios recientes de propiedades en otros mercados activos, ajustados para reflejar el
cambio en las condiciones econémicas desde la fecha de la transaccion.

iii) Descuento de flujos de caja basados en estimaciones derivadas de las condiciones de los
contratos de arrendamiento actuales y proyectadas, y si fuera posible, de la evidencia de
precios de mercado de propiedades similares en la misma localizacion y condicién, mediante
la utilizacién de tasas de descuento que reflejaran la incertidumbre del factor tiempo. Asi
mismo, se tienen en cuenta en la determinacion del valor obtenido mediante esta técnica, los
posibles usos futuros a dar a determinadas superficies de los inmuebles propiedad de la
Sociedad.

En la nota 5.2 se detallan las hipotesis utilizadas para calcular el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias.

Activos por impuesto diferido

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aquellas bases imponibles negativas
pendientes de compensar y diferencias temporarias para las que es probable que la Sociedad disponga



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)
Memoria correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

de ganancias fiscales futuras que permitan la recuperacion de estos activos. Para determinar el importe
de los activos por impuesto diferido que se pueden registrar, los Administradores Solidarios estiman los
importes y las fechas en las que se obtendran las ganancias fiscales futuras y el periodo de reversion de
las diferencias temporarias imponibles. Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene bases imponibles
negativas no contabilizadas y pendientes de compensar en ejercicios futuros por importe de 6.777.266
euros (7.659.311 euros en 2014) (Nota 12).

Los Administradores Solidarios han decidido no registrar impuesto diferido activo por este concepto, ni

por los gastos financieros pendientes de ser deducidos en ejercicios futuros y otros conceptos descritos
en la Nota 12.

2.3. Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo
y de la memoria correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014,

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 no es comparable con la del ejercicio 2014 debido a los
siguientes ajustes y reclasificaciones:

Algunos importes correspondientes al ejercicio 2014 han sido reclasificados en las presentes cuentas anuales
con el fin de hacerlas comparables con las del ejercicio actual y facilitar su comparacion. La reclasificacion
incluida ha sido la siguiente:

Euros D (H)
Importe neto de la cifra de negocios 466.667
Otros gastos de explotacion

466.667

Los importes devengados correspondientes a los incentivos de rentas concedidos al arrendatario del inmueble
sito en la calle Santa Hortensia para acometer las obras de acondicionamiento del inmueble deben de ser
cosndieradas como menor renta, al considerarse un incentivo a su permanencia, y por consiguiente como menor
cifra de negocios.

Adicionalmente, los Admnistradores, tras evaluar la novacién del contrato firmado en 2013 con el
arrendatario de uno de los edificios, han decidido reexpresar los estados financieros del 2014, con el objetivo
de incorporar en el ejercicio correspondiente el importe del devengo de la aplicacion de la linealizacion del
descuento concedido durante el primer afio, asi la cifra de negocios del ejercicio 2014 difiere del importe
formulado en 5.275 miles de euros igual que el importe registrado bajo el epigrafe instrumentos financieros a
largo plazo por el mismo importe.

En la memoria también se incluye informacion cuantitativa del ejercicio anterior reexpresada, salvo
cuando una norma contable especificamente establezca que no es necesario.

2.4. Agrupacion de partidas

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

3. APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta del ejercicio 2015 formulada por los Administradores Solidarios y que se espera sea
aprobada por el Socio Unico, es la siguiente:
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2015
Base de reparto
Saldo de cuenta de pérdidas y ganancias 1.075.305
1.075.305
Aplicacién
Reserva legal 107.531
Resultados negativos de ejercicios anteriores 967.775
1.075.305

3.1 Limitaciones para la distribucion de dividendos

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucién de la

reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no
supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los Socios.

La Sociedad cumple el articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital relativo a la aplicacion del
resultado. Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sélo podran
repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor
del patrimonio neto contable 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 pueden 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 del capital social, el
beneficio se destinara a la compensacién de estas pérdidas.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

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

4.1. Inversiones inmobiliarias

El epigrafe "inversiones inmobiliarias" del balance recoge los valores del terreno y edificio, explotados en
régimen de alquiler.

El precio de adquisicién incluye, ademas del importe facturado por el vendedor después de deducir cualquier
descuento o rebaja en el precio, todos los gastos adicionales y directamente relacionados que se produzcan
hasta su puesta en condiciones de funcionamiento.

Despues del reconocimiento inicial la inversion inmobiliaria se valora por su coste menos la amortizacion
acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro registradas.

Los costes relacionados con grandes reparaciones se capitalizan en el momento en el que se incurren y se
amortizan durante el periodo que medie hasta la siguiente gran reparacion.

Los gastos de mantenimiento o reparacion de la inversién inmobiliaria que no mejoren los flujos de caja futuros
de la unidad generadora de efectivo en la que se integren, o su vida util, se registran en las cuentas de gastos
incluidas en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

La amortizacion de las inversiones inmobiliarias se realiza de forma lineal, en funcién de la vida util:

Construcciones 50 arios
Instalaciones técnicas 8 anos
Otras instalaciones 15 afios

En la fecha de cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los importes en libros de sus inversiones inmobiliarias
para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si
existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la
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pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo que sean
independientes de otros activos, la Sociedad calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo
a la que pertenece el activo.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal
modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de
no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de
efectivo) en ejercicios anteriores.

4.2. Activos financieros

Préstamos y partidas a cobrar: Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados, con
cobros fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes,
excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del balance, caso en el que se
clasificarian como activos no corrientes. Los préstamos y partidas a cobrar se incluyen en el balance en
“Clientes por ventas y prestacion de servicios”.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccion
que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado, reconociendo los intereses
devengados en funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacion que iguala el
valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio se
valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre
que el efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si
existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el momento de
reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversién, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Asi mismo se registran fianzas, las cuales se corresponden principalmente a los importes desembolsados a
los propietarios de las oficinas y locales arrendados. Figuran registradas por los importes pagados, que no
difieren significativamente de su valor razonable.

Bajo este epigrafe, la Sociedad registra las fianzas recibidas de los arrendatarios que son depositadas ante
el organismo autonémico correspondiente, teniendo por tanto los importes registrados en el activo y en el
pasivo con importes y vencimientos similares. Por esta razén, las mismas no se actualizan.

Los activos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo. En el caso concreto de cuentas a cobrar se
entiende que este hecho se produce en general si se han transmitido los riesgos de insolvencia y de mora.

Adicionalmente se registran como cuentas a cobrar los derechos reconocidos como consecuencia de los
efectos de los incentivos de rentas concedidos a los arrendatarios.

4.3. Derivados financieros y cobertura contable

Solo se designan como operaciones de cobertura aquellas que eliminan eficazmente algun riesgo
inherente al elemento o posicién cubierta durante todo el plazo previsto de cobertura, lo que implica que
desde su contratacion se espera que ésta actiie con un alto grado de eficacia (eficacia prospectiva) y que
exista una evidencia suficiente de que la cobertura ha sido eficaz durante la vida del elemento o posicién
cubierta (eficacia retrospectiva).

i



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)
Memoria correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Las operaciones de cobertura se documentan de forma adecuada, incluyendo la forma en que se espera
conseguir y medir su eficacia, de acuerdo con la politica de gestion de riesgos de la Sociedad.

La Sociedad para medir la eficacia de las coberturas realiza pruebas para verificar que las diferencias
producidas por las variaciones del valor de los flujos del elemento cubierto y su cobertura se mantienen
dentro de un rango de variacion del 80% al 125% a lo largo de la vida de las operaciones, cumpliendo asi
las previsiones establecidas en el momento de la contratacion.

Cuando en algin momento deja de cumplirse esta relacion, las operaciones de cobertura dejan de ser
tratadas como tales y son reclasificadas a derivados de negociacion.

A efectos de su valoracién, la Sociedad clasifica las operaciones de cobertura realizadas en la siguiente
categoria:

Coberturas de flujos de efectivo: Cubren la exposicion al riesgo de la variacion en los flujos de efectivo
atribuibles a cambios en los tipos de interés de los préstamos recibidos. Para cambiar los tipos variables
por tipos fijos se contratan permutas financieras. La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de
cobertura, que se ha determinado como cobertura eficaz, se reconoce transitoriamente en el patrimonio
neto, imputandose a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio o ejercicios en los que la operacion
cubierta afecta al resultado.

4.4. Patrimonio neto.

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

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

4.5. Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Este epigrafe del balance de incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depésitos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

= Son convertibles en efectivo.

= En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
=No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor.

= Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria de la Sociedad.

A efectos del estado de flujos de efectivo se incluyen como menos efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestion de efectivo de la Sociedad.

4.6. Pasivos financieros

Débitos y partidas a pagar

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

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segin el método del tipo
de interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del
instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo. No
obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su
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valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no existen modificaciones
sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el mismo que el que otorgo
el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere en
mas de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original calculado
bajo ese mismo método.

4.7. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido. El impuesto
corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales del
impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto
corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento y la cancelacion de los
activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se
registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se
espera recuperarlos o liquidarlos. Los activos por impuesto diferido se registran para todas las diferencias
temporarias deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas pendientes de
compensar para las que es probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
la aplicacion de estos activos.

Para determinar el importe de los activos por impuesto diferido que se pueden registrar, los
Administradores estiman los importes y las fechas en las que se obtendran las ganancias fiscales futuras y
el periodo de reversion de las diferencias temporarias imponibles. Dado que actualmente no es posible
estimar razonablemente el momento en el que la Sociedad podra compensar las bases imponibles
negativas y otros créditos fiscales, los Administradores han decidido no registrar impuesto diferido activo
por estos conceptos (Nota 12).

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,
asi como las asociadas a inversiones en empresas dependientes, asociadas y negocios conjuntos en las
que la Sociedad puede controlar el momento de la reversion y es probable que no reviertan en un futuro
previsible. 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. Los
activos y pasivos por impuesto diferido se clasifican dentro del pasivo y activo no corriente. Los activos y
pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion, segun la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se
espera recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los activos y pasivos por impuesto
diferido no se descuentan vy se clasifican como activos y pasivos no corrientes, independientemente de la
fecha esperada de realizacién o liquidacién. En cada cierre contable se reconsideran los activos por
impuestos diferidos registrados, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos en la medida en
que existan dudas sobre su recuperacion futura. Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por
impuestos diferidos no registrados en el balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que
pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales futuros.

4.8. Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones se reconocen en el balance cuando la Sociedad tiene una obligacion actual (ya sea por una
disposicion legal, contractual o por una obligacion implicita o tacita), surgida como consecuencia de
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sucesos pasados, que se estima probable que suponga una salida de recursos para su liquidacion y que es
cuantificable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir a un tercero la obligacion, registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de
la provision como un gasto financiero conforme se van devengando. Cuando se trata de provisiones con
vencimiento inferior o igual a un afio, y el efecto financiero no es significativo, no se lleva a cabo ningun tipo
de descuento. Las provisiones se revisan a la fecha de cierre de cada balance y son ajustadas con el
objetivo de reflejar la mejor estimacién actual del pasivo correspondiente en cada momento.

Las compensaciones a recibir de un tercero en el momento de liquidar las provisiones, se reconocen como
un activo, sin minorar el importe de la provisién, siempre que no existan dudas de que dicho reembolso va a
ser recibido, y sin exceder del importe de la obligacion registrada. Cuando existe un vinculo legal o
contractual de exteriorizacion del riesgo, en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a responder del
mismo, el importe de dicha compensacién se deduce del importe de la provisién. Por otra parte, se
consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacién esté condicionada a que ocurran eventos futuros que no estan enteramente
bajo el control de la Sociedad y aquellas obligaciones presentes, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, para las que no es probable que haya una salida de recursos para su liquidacion o que no se
pueden valorar con suficiente fiabilidad. Estos pasivos no son objeto de registro contable, detallandose los
mismos en la memoria, excepto cuando la salida de recursos es remota.

4.9. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se registran por el valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los importes a
cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el curso ordinario de las actividades de la
Sociedad, menos descuentos y el impuesto sobre el valor afadido.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es
probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir a la Sociedad y se cumplen las condiciones
especificas para cada una de las actividades, en concreto, los ingresos por arrendamiento se reconocen
atendiendo a un criterio de devengo, sobre una base lineal a lo largo de la duracion estimada del contrato.

No se considera que se pueda valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto
todas las contingencias relacionadas con la venta. La Sociedad basa sus estimaciones en resultados
histéricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tipo de transaccion y los términos concretos de cada
acuerdo.

Dado que la Sociedad ha concedido aplazamientos de los pagos por alquiler en los distintos acuerdos con
su unico inquilino, el importe a cobrar a corto plazo correspondiente a los ingresos devengados no
facturados se registra formando parte del saldo del epigrafe "Deudores varios" en el balance en el activo
corriente, la parte a largo plazo en el epigrafe "Inversiones financieras a largo plazo" en el activo no
corriente.

4.10. Arrendamientos

Cuando |la Sociedad es el arrendador

Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento financiero, el valor actual de los pagos por
arrendamiento descontados al tipo de interés implicito del contrato se reconoce como una partida a cobrar.
La diferencia entre el importe bruto a cobrar y el valor actual de dicho importe, correspondiente a intereses
no devengados, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que dichos intereses se
devengan, de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento operativo, el activo se incluye en el balance de
acuerdo con su naturaleza. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma lineal durante
el plazo del arrendamiento.
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5.

4.11. Aspectos medioambientales

Por lo que respecta a las posibles contingencias de caracter medioambiental que pudieran producirse, los
Administradores consideran que dada la naturaleza de la actividad desarrollada por la Sociedad, su
impacto es poco significativo.

4.12. Transacciones entre partes vinculadas

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

INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al riesgo de crédito, de mercado y de liquidez.

5.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad de no recuperar los activos
financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido. Los administradores ha realizado el
pertinente analisis considerando que el riesgo de crédito no es significativo tras valoracion realizada en los
instrumentos financieros.

La exposicion maxima al riesgo de crédito al 31 de diciembre es la siguiente:

2015 Saldo reexpresado

2014

Depésitos y fianzas (Nota 7.2) 1.873.259 1.596.650
Créditos a terceros (Nota 7.1) 9.107.648 11.170.106
Administraciones Publicas a cobrar (Nota 12) 427 9.779
Deudores comerciales y cuentas a cobrar (Nota 7.1) 1.125.808 546.958
Efectivo y otros liquidos equivalentes (Nota 8) 23.563.292 3.766.738
35.670.434 17.090.231

Actividades operativas

Los cobros de las rentas se realizan trimestralmente dentro de los 10 primeros dias habiles de mes de inicio
del trimestre calendario.

A 31 de diciembre del 2015 no existen retrasos significativos en los cobros de las rentas. La calidad
crediticia de los inquilinos, reduce el posible riesgo de impago del mismo. Ni Al 31 de diciembre de 2014 i
y al 31 de diciembre de 2015, no existian saldos de clientes deteriorados en el balance de la Sociedad.
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Actividades de inversién

El epigrafe “Otros activos financieros” del activo no corriente estd compuesto por las fianzas de
arrendamiento entregadas en las distintas comunidades auténomas. Su devolucién tendra lugar cuando
termine el contrato de arrendamiento.

Asi mismo, es este epigrafe se incluyen los importes a largo plazo correspondiente a las linealizaciones y
registros de los incentivos de rentas.
5.2. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o en
los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los precios de mercado. El
riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés y el riesgo de inflacion (ver Nota 7).

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debido a cambios en los tipos de
interés de mercado. La exposicion de la Sociedad al riesgo de cambio en los tipos de interés se debe
principalmente a los préstamos y créditos recibidos a largo plazo a tipos de interés variable. La Sociedad
ha suscrito con la entidad bancaria un contrato de cobertura de tipo de interés (Nota 7.3).

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad no tiene riesgo de cambio ya que opera Unicamente con euros, siendo ésta su moneda
funcional y de presentacion.

Ofros riesgos de precio

La mayoria de los contratos de arrendamiento firmados entre Hofinac y los distintos inquilinos contemplan
una actualizacion anual de las rentas conforme al IPC.

5.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de fondos liquidos
para hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago.

Los pasivos corrientes de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2015, son totalmente cubiertos por el efectivo
y otros equivalentes de efectivo, por lo que la Sociedad no presenta riesgos de liquidez inmediata.

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el Gnico inmueble de las inversiones
inmobiliarias a 31 de diciembre de 2015 y 2014, son los siguientes (importes expresados en euros):

2015 Saldo inicial Altas / (Dotaciones) Saldo final
Coste
Terrenos 33.690.233 27.413.773 61.104.006
Construcciones 113.696.243 14.839.408 128.535.651
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Instalaciones Técnicas 5.424.981 105.558 5.530.539
Otras instalaciones 24.000.000 24.000.000
Total coste adquisicién 176.811.457 42.358.739 219.170.196
Amortizacion acumulada
Construcciones -34.379.562 -2.425.838 -36.805.400
Instalaciones Técnicas -2.570.530 -726.417 -3.296.947
Otras instalaciones -21.043.516 -2.956.484 -24.000.000
Total amortizacién acumulada -57.993.608 -6.108.739 -64.102.347
Valor neto contable 118.817.849,00 36.250.000 155.067.849
2014 Saldo inicial Altas / (Dotaciones) Saldo final
Coste
Terrenos 33.690.233 33.690.233
Construcciones 113.696.243 113.696.243
Instalaciones Técnicas 5.170.828 254.153,00 5.424.981
Otras instalaciones 24.000.000 24.000.000
Total coste adquisicion 176.557.304 254,153 176.811.457
Amortizaciéon acumulada
Construcciones -32.394.037 -1.985.524 -34.379.562
Instalaciones Técnicas -1.991.767 -578.763 -2.570.530
Otras instalaciones -19.803.231 -1.240.285 -21.043.516
Total amortizacion acumulada -54,189.035,03 -3.804.573 -57.993.608
Deterioro
Deterioro Instalaciones Técnicas -353.750 353.750 -
Deterioro Otras Instalaciones -1.771.150 1.771.150 -
Deterioro Terrenos y B. Naturales -2.486.269 2.486.269 -
Deterioro Construcciones -8.386.101 8.386.101 -
Total Deterioro acumulado -12.997.269 12.997.269 -
Valor neto contable 109.371.000 9.446.849 118.817.849

6.1 Descripcion de los principales movimientos

Durante el ejercicio 2015 las altas de inversiones se deben principalmente a la adquisicion de un edificio
de oficinas sito en el numero 73 de la calle Serrano de Madrid y 36 plazas de aparcamiento ubicadas en
el inmueble de Paseo de la Castellana nimero 44, dicho importe se corresponde con precio pagado mas

los costes asociados a la adquisicion que ascendieron a 42,272,047, Durante 2014,

las altas de

inversiones inmobiliarias se deben principalmente a reparaciones en construcciones incrementando el
valor de estas. El importe de las adiciones del ejercicio 2015 ha ascendido a 42.358.738,79 euros
(254.152,76 euros a 31 de diciembre de 2014).
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6.2 Otra informacioén

La Sociedad tiene tres inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre de 2015: dos edificios y 36 plazas de
garaje. El porcentaje de ocupacion de los edificios a 31 de diciembre de 2015 es del 100% (en 2014 la
Sociedad tenia una unica inversiéon inmobiliaria con una ocupacion del 100%). El porcentaje de
ocupacion de las plazas de garaje es del 100%.

Sta.Hortensia Serrano 73 Total
Coste Inicial de adquisicon 176.917.015 42.253.181 219.170.196
Valor neto contable por inversion al 31
de diciembre de 2015 112.866.332 42.201.517 155.067.849
Valor segun la valoracién externa a 135.572.710 42.253.181 177.825.891

31 de diciembre de 2015

El destino de las inversiones inmobiliarias es el arrendamiento operativo para uso distinto del de
vivienda. Los inmuebles se encuentras suficientemente asegurados mediante pélizas de seguro.

Al cierre de 2015 la Sociedad no ha registrado deterioro de inversiones inmobiliarias. Al cierre del
ejercicio 2014, la Sociedad revirti6 todo el deterioro de valor correspondiente a la inversién inmobiliaria
por importe de 12.997.269,15 euros.

El edificio sito en la calle Serrano 73 y las 36 plazas de garaje se adquirieron durante ejercicio 2015 y
la Sociedad ha estimado su valor recuperable como el precio de adquisicion de ambas inversiones.

El importe recuperable del activo situado en la calle Santa Hortencia n® 26-28 se ha obtenido de la
valoracion realizada por un experto independiente al cierre del ejercicio, habiendo sido calculado
mediante el método del descuento de flujos de efectivo futuros esperados, de acuerdo con lo
mencionado en la Notas 2.4 y 4.

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

La valoracién de la inversion se realiza de conformidad con las declaraciones de la RIC Manual de
Evaluacién y Valoracion publicada por The Royal Institution of Chartered Surveyors ("Libro Rojo"), con
sede en Inglaterra.

La metodologia para calcular el valor de mercado de bienes de inversion inmobiliaria consiste en la
preparacién de 7 afios de las proyecciones de ingresos y gastos que se actualizara a fecha del balance
mediante una tasa de descuento de mercado. La cantidad residual al final del afio 8 se calcula
aplicando una tasa de retomo ("Exit Yield") de las proyecciones de los ingresos netos del afio 8. Los
valores de mercado asi obtenidos son analizados mediante el calculo y analisis de la capitalizacion del
rendimiento que esta implicito en esos valores.

A fecha 31 de diciembre de 2015 y 2014 el importe de los elementos totalmente amortizados asciende
a 24.000.000 euros.

A fecha de cierre del ejercicio, la Sociedad no tiene obligaciones contractuales por futuras reparaciones y
costes de mantenimiento, dado que éstas son asumidas por el arrendatario en el caso de Serrano 73,
mientras que en el caso de Santa Hortensia n°26-28 ambas partes asumen ciertas obligaciones, que por
el momento la administracion de la compaiiia no considera relevantes.

Los gastos de explotacion en los que ha incurrido la Sociedad a lo largo del ejercicio, asociados a las
inversiones inmobiliarias ascienden a 1.537.185 euros (1.863.637 euros en 2014).
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La inversion inmobiliaria sita en la calle Santa Hortensia n°® 26-28 esta garantizando los préstamos
bancarios, cuyo capital pendiente asciende, a 31 de diciembre 2015, a 54.400.000 euros.

No se han capitalizado costes de intereses en los bienes registrados bajo este epigrafe.

El valor de mercado del inmueble ha sido determinado sobre la base de valoracion llevada a cabo por un
experto valorador independiente.

6.3 Arrendamiento Operativo

Las inversiones inmobiliarias estan arrendadas a terceros a través de arrendamientos operativos. Con
fecha 11 de marzo de 2015 la Sociedad adquirié un inmueble sito en el numero 73 de la calle Serrano y
36 plazas de aparcamiento ubicadas en el inmueble Paseo de la Castellana niumero 44. De conformidad
con lo dispuesto en el articulo 29 de la Ley 29/1994, de 24 de noviembre, de Arrendamientos Urbanos, la
Sociedad se subroga en la posicion contractual de la parte vendedora bajo los contratos de
arrendamientos suscritos y vigentes sobre los inmuebles. El 1 de enero de 2015 la parte vendedora,
Hemera Capital, S.L. nové los contratos de arrendamiento suscritos con los arrendatarios Exane, S.A.,
Fortis Bank, S.A. Sucursal de Espafia y BNP Paribas, S.A. Sucursal de Espania.

Respecto al tinico inmueble de la Sociedad al cierre del ejercicio 2014, con fecha 14 de noviembre de
2013, la Sociedad firmé una novacién del contrato de arrendamiento operativo, con fecha efectiva desde
el 1 de ju lio de 2013, en el que se establece una duracién de 10 afios, teniendo su vencimiento el 31 de
diciembre de 2023 y en el que se establecieron determinados cambios en cuanto a los periodos de pago
de las cuotas de arrendamiento En dicha novacion se acuerda la modificacion de la renta por el
arrendamiento del edificio en el cuarto trimestre de 2013 y a partir del 1 de enero de 2014. La renta anual
pactada por el arrendamiento del edificio a partir del 1 de octubre de 2013 es de 9.579.902 euros. La
renta a pagar por parte del arrendatario se incrementara durante todo el plazo de duracion del contrato
aplicando la variacion del IPC referido al conjunto nacional. El arrendatario debera pagar al arrendador
mediante transferencia bancaria por trimestres naturales anticipados, en los primeros 20 dias de los
meses de enero, abril, julio y octubre.

El saldo de los epigrafes del balance "créditos a terceros" y "deudores comerciales y cuentas a cobrar-
deudores varios" recoge los ingresos por arrendamiento, devengados y no cobrados que mantiene la
Sociedad al cierre del ejercicio con los arrendadores. El mencionado saldo a cobrar, que corresponde al
periodo de carencia que se acordo con el unico inquilino al 31 de diciembre de 2014, se dara de baja a lo
largo de la duracion del contrato de arrendamiento, el cual vence en diciembre de 2023.

Los ingresos provenientes de dicho contrato para el ejercicio 2015 han ascendido a 9.835.425 euros
(5.020.967 euros en 2014) (Nota 13.1), importe que comprende los ingresos provenientes del alquiler de
las oficinas y plazas de parking, segun lo establecido en el contrato.

Los gastos asociados a las inversiones inmobiliarias que han generado ingresos se corresponden
fundamentalmente con su amortizacion anual por importe de 6.108.738 euros (3.804.573 euros en 2014).
Asi mismo, en el ejercicio 2014 se revertid la totalidad de la provision por deterioro por importe de
12.997.269 euros. En el contrato vigente de arrendamiento no hay cuotas contingentes.

Los cobros futuros minimos de los contratos de arrendamiento operativo no cancelables a 31 de
diciembre son los siguientes:

2015 - 2014
Hasta un afio 10.472.979 9.599.062
Entre dos y cinco afios 38.319.609 38.392.247

48.792.588  47.995.309
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Tributos

Los tributos que gravan el uso de los inmuebles son satisfechos por el arrendatario. Aquellos que graven la
titularidad del inmueble deberan ser abonados igualmente por la arrendataria a su costa y en nombre y por
cuenta de la arrendadora, en la mayor parte de los casos.

Seguros

La arrendataria es responsable de asegurar los inmuebles y cubrir unos minimos acordados en el contrato de
arrendamiento para alcanzar una cobertura suficiente.

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS
7.1 Préstamos y cuentas a cobrar a largo y corto plazo.

El detalle de los activos financieros incluidos en esta categoria al 31 de diciembre es el siguiente:

Reexpresado
2016 2014
Activos financieros a largo plazo
Fianzas depositadas (Nota 7.2) 1.873.259 1.596.650
Créditos a terceros 9.107.648 11.170.106

10.980.907 12.766.756

Activos financieros a corto plazo
Deudores comerciales y cuentas a cobrar - Deudores varios 1.125.808 546.958

1.125.808 546.958

El saldo de los epigrafes del balance "Créditos a terceros" y "Deudores comerciales y cuentas a cobrar -
Deudores varios" recoge los ingresos por arrendamiento, devengados y no cobrados que mantiene la
Sociedad al cierre del ejercicio con el tnico inquilino. EI mencionado saldo a cobrar, se dara de baja a lo largo
de la duracién del contrato de arrendamiento, el cual vence en diciembre de 2023 (Nota 6.3). A 31 de
diciembre de 2015 y 2014, los valores contables no difieren de forma significativa de sus valores razonables.

No existe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 provision por deterioro de las cuentas a cobrar.
7.2 Fianzas depositadas y depésitos constituidos

Los depésitos y fianzas constituidas a largo plazo se valoran por el valor razonable y conforme a la Ley de
Arrendamientos Urbanos se encuentran sometidas al régimen de concierto de depésitos con la Comunidad
Auténoma de Madrid. Segun este régimen la Sociedad esta obligada a depositar el 100% de las fianzas
obtenidas del arrendatario del edificio de oficinas en el IVIMA (Instituto de la Vivienda de Madrid). Al igual que
en el ejercicio pasado no existe una diferencia significativa entre el valor contable y el valor razonable. El
vencimiento de las fianzas depositadas a largo plazo es similar al del contrato de arrendamiento suscrito con
el tnico inquilino.

El importe de la fianza depositada, recibida del arrendatario Unico del inmueble asciende al 31 de diciembre
de 2015 a 1.873.258,70 euros (al 31 de diciembre de 2014 ascendia a 1.596.650,36 euros) (Nota 11.4).
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7.3 Clasificacion por vencimientos

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los importes de los instrumentos financieros
determinado o determinable clasificados por afio de vencimiento son los siguientes:

Inversiones financieras:

- Créditos a empresas

- Otros activos financieros

Deudores comerciales y
otras cuentas a cobrar:
- Clientes por ventas y
prestacién de servicios

- Deudores varios

Inversiones financieras:
- Créditos a empresas

- Otros activos financieros

Deudores comerciales y otras

cuentas a cobrar:
- Deudores varios

Banco y caja

Euros

con un vencimiento

Activos financieros

Afos
2016 2017 2018 2019 2020 posteriores Total
1.821.530 1.821.530 1.821.530 1.821.530 1.821.528 - 9.107.648
276.609 1.596.650 - - - - 1.873.259
276.609 3.418.180 1.821.530 1.821.530 1.821.528 10.980.907
134.445 - - - - - 134.445
991.363 - - - - - 991.363
1.125.808 - - - - - 1.125.808
1.402.417 3.418.180 1.821.530 1.821.530 1.821.528 - 12.106.715
Euros
Activos financieros
Afos
2015 2016 2017 2018 2019 posteriores Total
2.062.458 1.821.530 1.821.530 1.821.530, 1.821.530 1.821.528 11.170.106
1.596.650 - - 1.596.650
2,062.458 1.821.530 1.821.530 3.418.180 1.821.528 1.821.528 12.766.756
546.958 - - - - - 546.958
546.958 - - - - - 546.958
2.609.416 1.821.530 1.821.530 3.418.180 1.821.528 1.821.528 13.313.714
8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES
La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:
2015 2014
23.563.292 3.766.738
23.563.292 3.766.738
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9. PATRIMONIO NETO

9.1 Capital escriturado

El capital social a 31 de diciembre de 2013 estaba representado por 11.805.566 participaciones de 1,00
euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por la compafiia de nacionalidad
alemana CACE1S Bank Deutschland Gmbh como banco custodio de "Morgan Stanley Real Estate
Investments, Gmbh" con domicilio social en Alemania y por la compafiia de nacionalidad holandesa
"MSEOF Avenida BV." al 50%, respectivamente, teniendo esta Gltima el domicilio social en Holanda.

Con fecha 21 de mayo del afio 2014, se procede a la compraventa de las participaciones sociales, la
entidad

Caceis Bank Deutchland en nombre de Morgan Stanley P2 Value es duefia de 5.902.783 participaciones
de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y la entidad MSEOF Avenida B.Y es duefia de
5.902.783 participaciones ambas representan el 50% del capital social de MS Edificio Hortensia S.L
respectivamente. El precio de la venta queda establecido en 4.279.425 euros, correspondiendo a ambos
vendedores un importe de 2.132.712 euros respectivamente.

En la fecha anteriormente mencionada, se firma un contrato de préstamo entre el Socio Unico (HOFINAC,
B.V) y la Sociedad, por el que el prestamista pone a disposicion del prestatario un préstamo a largo plazo
por un importe maximo de 131.379.043 euros. El préstamo tiene como finalidad cancelar de manera
anticipada la financiacion que la sociedad tiene concedida por parte de Credit Agricole por un importe
total de

103.518.778 euros y los dos préstamos participativos por un importe total de 27.860.266 euros,
concedido por sus dos socios, quedando de esta manera cancelada la deuda con terceros y con empresas
del grupo.

Finalmente, con fecha 21 de mayo de 2014, se procede a realizar una ampliacién de capital para la
compensacion del crédito que la Sociedad tiene con el Socio Unico "Hofinac B.V", con la finalidad de dar
cumplimiento al articulo 20 del Real Decreto 711996 que exige que todos los fondos propios de la
Sociedad se vean incrementados por un total no inferior al importe en que se amortice anticipadamente
un préstamo participativo. EI aumento se produce por compensacién del crédito que la Sociedad tenia
contratado con el Socio Unico.

La ampliacién de capital se realiza por un importe de 13.137.904 euros, mediante la creacién del mismo
numero de participaciones de 1 euro de valor nominal con una prima de emisién de 9euros por cada nueva
participacion (1 18.241.139 euros).

El capital social en 2014, como consecuencia de esta operacion se vio aumentado, via ampliacion de
capital, mediante la emision de 13.137.904 participaciones de 1 euro de valor nominal, ascendiendo la
suma total del capital suscrito a 24.943.470 euros a 31 de diciembre de 2014.

Al 31 de diciembre de 2015 el capital suscrito esta representado por 24.943.470 participaciones de 1 euro
de valor nominal cada una de ellas, suscritas y desembolsadas en su totalidad, al igual que al cierre del
ejercicio 2014.

Prima de emisién de acciones

Esta reserva es de libre disposicion.
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9.2 Reservas y resultados de ejercicios anteriores

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen las reservas y los resultados de
ejercicios anteriores son los siguientes:

4ilth (Reexpresi?:l?)

Legal y estatutarias:
- Reserva legal 2.358.702,34 1.704.566
2.358.702,34 1.704.566

Otras reservas:

- Reservas voluntarias 8.839.795 3.565.157
- Resultados de ejercicios anteriores (20.131.287) (26.018.517)
(11.291.493) (22.453.360)
(8.932.791) (20.748.794)

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital se ha de dotar un minimo del 10 por 100 del beneficio del
ejercicio a reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. Esta reserva
solo puede utilizarse para compensar pérdidas en el caso de que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. y para ampliar capital social en la parte que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Tambien, bajo ciertas condiciones, se podra destinar a aumentar el capital social. Las
reservas a 31 de diciembre de 2015 ascienden a 11.198.496 euros los cuales 2.358.702 euros
corresponden a reserva legal mientras que en el 2014 ascendieron a 1.704.566 euros en total.

La reserva legal no se encuentra totalmente dotada a 31 de diciembre de 2015.

Reservas voluntarias

Estas reservas son de libre disposicion con las restricciones mencionadas en la nota 3.1.

10. PATRIMONIO NETO- AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR

El detalle y los movimientos de los ajustes por cambios de valor son los siguientes:

Transferencias
a la cuenta de

Ingresos / pérdidas y
Ejercicio 2015 Saldo inicial (gastos) ganancias Saldo final
Cobertura de flujos de efectivo (Nota 11) - (866.766) (866.766)
- (866.766) - (866.766)

Ejercicio 2014

Cobertura de flujos de efectivo (Nota 11.4) - - - -

Durante el ejercicio 2015 Sociedad ha suscrito con el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) un
instrumento financiero de cobertura de tipos de interés (nota 11.4). Durante el presente 2014 se llevo a cabo
la cancelacion del instrumento de cobertura.
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11. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de los pasivos financieros al 31 de diciembre es la siguiente:

Pasivos financieros a largo
plazo

Deudas con entidades de

Derivados

crédito Total
Otros
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Débitos y partidas a pagar
(Nota 11.1) 49.716.344 - - - 49.716.3442 -
Derivados de cobertura
(Nota 11.2) - - 1.203.842 - 1.203.842 -
':'ﬁgjzas recibidas (Nota % - 1873259  1.569.650 1.873.259  1.569.650
49,716.344 3.077.101 1.569.650 52.793.445 1.596.650
Pasivos financieros a corto plazo
Deudas con e_ntidades de Biktliidan
crédito
Otros Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Deébitos y partidas a pagar 3.256.596 - 19.461 80.472 3.276.057 80.472
(Nota 11.1)
3.256.596 - 19.461 80.427 3.276.057 80.427
11.1 Deudas con entidades de crédito
El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre es el siguiente:
2015 2014
A largo plazo
Deudas con entidades de crédito 49.716.344 -
A corto plazo
Deudas con entidades de crédito 3.256.596 -
52.972.940 -

Con fecha de 29 de junio de 2015 la entidad bancaria Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. concedio a la
Sociedad un préstamo por importe nominal de 54.400.000 euros, por un plazo de 10 afios (vencimiento en su
totalidad en julio de 2025), y pago de intereses trimestral a la tasa de interés de EURIBOR (European
Interbank Offered Rate) mas 1.50% (1.505% al cierre de 2015). El pago del principal se hara igualmente
mediante amortizaciones trimestrales que iniciaron en octubre de 2015 y que varian entre 744.000 y 941.000
euros, aproximadamente, y un pago final en julio de 2025 por 21.700.000 euros. La diferencia entre el valor
nominal conciedido y el importe registrado en balance se corresponde con los gastos de formalizacion de

deudas.
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Vencimiento Euros
2016 3.256.596
2017 2.996.933
2018 3.079.581
2019 3.164.508
+2019 38.647.832
TOTAL 52.972.940

Durante el 2014, tras la entrada del actual socio, supuso una restructuracion de la deuda financiera y con ello
la cancelacion del préstamo que tenia con la entidad bancaria "Credit Agricole Corporate and Investment
Bank"

Los gastos por intereses devengados por los préstamos con la entidad bancaria han ascendido a 356.037,06
euros en 2015 (2.679.893,23 euros en 2014) (Nota 1 3.5).

11.2 Derivados y otros

El detalle de los pasivos financieros clasificados en esta categoria al 31 de diciembre es el
siguiente:

2015 2014

A largo plazo
Derivados de cobertura 1.203.842 -
Fianzas recibidas 1.873.259 1.569.650
A corto plazo - -
Débitos y partidas a pagar 19.460 80.472

3.096.561 1.650.122
Derivados:

La Sociedad utiliza productos financieros derivados, principalmente, para eliminar o reducir significativamente
los riesgos de tipo de interés. Estos productos han sido contratados para cubrir el riesgo de la variacion que
pueda experimentar el tipo de interés de cara al pago de los intereses de los préstamos bancarios, cubriendo
las fluctuaciones de tipo de interés

Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha suscrito con el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) un
instrumento financiero de cobertura de tipos de interés, asociado al préstamo otorgado por la misma entidad
financiera para la adquisicion del inmueble sito en Serrano.

Las caracteristicas del instrumento financiero a cierre del ejercicio 2015 son las siguientes:

Clasificacion Tipo Importe Vencimiento
Cap de tipo de Cobertura de tipo de interés Variable a Fijo 54.400.000  28/07/2025

Fianzas Recibidas

La Sociedad ha recibido fianzas por parte del arrendatario del inmueble mencionado en la nota 1 por importe
de 1.873.258,70 euros (1.596.650,36 en 2014), depositadas a su vez en el organismo autonémico
correspondiente (Nota 7.2).

El vencimiento de las fianzas recibidas a largo plazo es similar al del contrato de arrendamiento suscrito con
los inquilinos de las inversiones inmobiliarias. Al igual que en el ejercicio pasado no existe una diferencia
significativa entre el valor contable y el valor razonable.
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Fianzas recibidas

A 31 de diciembre de 2015

A 31 de diciembre de 2014

Vencimiento a cuatro afios 276.607
Vencimiento a cinco afios 0 mas 1.596.650 1.596.650
1.873.257 1.596.650

Fianzas depositadas

A 31 de diciembre de 2015

A 31 de diciembre de 2014

Vencimiento a cuatro afios 276.607
Vencimiento a cinco afios 0 mas 1.596.650 1.596.650
1.873.257 1.596.650

Cumplimiento de ratios financieros:

La Sociedad debera cumplir en todo momento durante la vida del préstamo con una serie de covenants
financieros de cobertura de deuda y porcentaje de préstamo frente al valor de los activos asociados al Préstamo
Senior.

Estos son los covenants vigentes durante el afio 2015 (en 2014 no existia deuda con entidades de crédito). Las
obligaciones relativas al cumplimiento de Ratios son las siguientes:

- Ratio LTV: El Prestatario debera cumplir, en todo momento, durante la vigencia del contrato, el Ratio
Loan To Value Total y el Ratio Loan To Value de los Inmuebles Sociedad no sea superior al 40%.

- Ratio RCSD: El Prestatario debera cumplir, en todo momento, durante la vigencia del contrato con un
Ratio de Cobertura de Servicio Anual de la Deuda de 1,15x.

A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales la Sociedad han cumplido dichos ratios.

Otras cuentas a pagar

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional tercera. Deber de
informacién de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

El detalle de los pagos por operaciones comerciales realizadas durante el ejercicio y pendientes de pago al
cierre del balance en relacién con los plazos méaximos legales previstos en la Ley 15/2010, modificada por la Ley
31/2014, es el siguiente:

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 42
Ratio de operaciones pagadas 42

Ratio de operaciones pendientes de pago -

Importe (euros)

Total pagos realizados 1.824.472
Total pagos pendientes 7.460

Dado que dicha ley es aplicable a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2015, no se muestra informacion
comparativa al respecto.
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12. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos a cobrar relativos a activos fiscales al 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

Otros Créditos con las Administraciones Publicas

2015 2014
Impuesto sobre el Valor Afiadido 0 5721

Impuesto sobre la renta de las personas fisicas 427
Impuesto sobre Sociedades (retenciones) 0 4.058
427 9.779

Otras deudas con las Administraciones Publicas

2015 2014
Impuesto sobre el Valor Afiadido 560.733 0
Impuesto sobre la renta de las personas fisicas 3.938 1
Seguridad Social 2.160 0
566.831 1

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcién, actualmente establecido en cuatro afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los cuatro
Ultimos ejercicios para todos los impuestos que le son aplicables. En opinién de los Administradores de la
Sociedad, asi como de sus asesores fiscales, no existen contingencias fiscales de importes significativos que
pudieran derivarse, en caso de inspeccion, de posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal
aplicable a las operaciones realizadas por la Sociedad.

Con fecha 27 de noviembre de 2014 se aprobo la nueva Ley 27/2014 del impuesto sobre sociedades, que
incorpora un nuevo texto normativo completo para este impuesto. La norma deroga el texto refundido
actualmente en vigor, Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de marzo.

Entre las numerosas novedades introducidas por la nueva ley, las que afectan mas significativamente a la
Sociedad son las siguientes:

- Reduccion progresiva de los tipos impositivos, que pasan de actual 30% al 28% en 2015 y 25% a
partir de 2016. Esta medida si bien es positiva, porque implica una menor carga impositiva, sin efecto para
compafiia al no contar con impuestos difereidos.

- Limitacion a la compensacion de bases imponibles negativas, eliminandose el limite temporal. La Ley
establece un limite de compensacion del 70% de la base imponible previa a la aplicacién de la reserva de
capitalizacion. Para 2015 se mantiene la limitacion transitoria existente para las grandes empresas, del 25% y
para el 2016 el limite que se establece es del 60%.

- Reserva de capitalizacién. Se establece una reduccion de la base imponible del 10% del incremento
de los fondos propios en el ejercicio, si el mismo se mantiene durante un periodo de 5 afios y se dota una
reserva especifica e indisponible por importe de la reduccién. Esta reduccién no podra superar el 10% de la
base imponible previa. Para el calculo del incremento no se computan las operaciones de socios o
ampliaciones de capital.

- Modificaciones en la consideracion de determinados gastos no deducibles.
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- Se elimina la limitacion temporal a la deducibilidad del 30% de las amortizaciones, establecida para 2014
y 2013 y se incorpora una nueva deduccion en cuota para los ejercicios 2015 y siguientes para paliar el
efecto de la reduccion de tipo de gravamen.

- Se establecen modificaciones en la regulacién de las transacciones con vinculadas, fundamentalmente
relacionadas con las obligaciones de documentacion.

A 31 de diciembre, las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de compensar son las
siguientes:

Ejercicio de generacion

2015 2014

2012 0 0
2013 19.810.253 19.810.253
2014 -12.150.942 -12,150.942
2015 -882.305 -
6.777.266 7.659.310

El detalle de partidas de gastos financieros netos no deducibles por haber superado la limitacion de
compensacion es el siguiente:

Ejercicio Gastos financieros netos Limitacién de gastos Gastos financieros pendientes

financieros de deduccion
2012 6.622.947 (2.372.186) 4.250.761
2013 4.071.325 (1.750.415) 2.320.909
2014 5.468.203 (1.000.000) 4.468.203
2015 745.214 (745.214) -

Los gastos financieros netos que no puedan deducirse por aplicacion de la limitacion, podran deducirse, junto
con los gastos financieros netos del ejercicio correspondiente, en los siguientes 18 afios inmediatos y
sucesivos.

El detalle de los gastos de amortizacion fiscalmente no deducibles acorde a la Ley 16/2012 de 27 de diciembre
es el siguiente:

Ejercicio Gastos amortizacion (Nota Limitacién de amortizacién Amortizacion pendiente de
6) deduccién

2014 3.804.573 -2.663.201 1.141.372
2015 6.108.738 -6.108.738 -
9.913.311 -8.771.939 1.141.372

La amortizacién contable que no resulte deducible en virtud de la mencionada ley, se deducira de forma lineal
durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida util del elemento patrimonial, a partir del primer
periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015.

El importe recogido en el epigrafe "Otros créditos con las Administraciones Publicas" corresponde
principalmente al importe a compensar en futuras declaraciones a la Administracion por el IVA junto con el
importe a cobrar de la Administracién por el Impuesto sobre sociedades del presente ejercicio.
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12.1 Calculo del Impuesto sobre Sociedades

La conciliacién entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible (resultado fiscal)
del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Ingresos y gastos imputados

Chterita sio phrdidaary ganancies directamente al patrimonio neto

Saldo ingresos
y gastos del 1.075.305
ejercicio 2015

Aumentos L. i Total | Aumentos Dsiminuciones
Disminuciones

Impuesto sobre
Sociedades

Diferencias permanentes
Gastos por

depreciacion no - - (193.000) - -
deducibles

Diferencias temporales

Efecto fiscal
instrumentos 337.076
derivados

Base imponible
(resultado 882.305
fiscal)

Se han compensado las bases por importe de 882 miles de euros.

Como consecuencia de la inexistencia de cargos o adeudos que representen diferencias entre el
gasto por Impuesto de Sociedades que corresponderia al saldo obtenido de la cuenta de pérdidas y
ganancias al cierre del ejercicio y el importe que se obtendria al aplicar el tipo de gravamen aplicable
al cierre al total de ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio, al cierre del ejercicio 2015 no hay
saldo deudor por Impuesto sobre Sociedades (396 euros en 2014 correspondientes a las retenciones
realizadas por ingresos financieros de las cuentas corrientes).

13. INGRESOS Y GASTOS

- Importe neto de la cifra de negocios

Bajo el epigrafe de Importe neto de la cifra de negocios la sociedad incluye los siguientes importes
correspondienytes a las refacturaciones:

2015 2014
Ingresos por alquiler y refacturacion de gasto (Nota 6.1) 63.352 55.675
63.352 55.675

La totalidad del importe neto de la cifra de negocios correspondiente al ejercicio 2015 y 2014 ha sido realizada
en el territorio nacional.
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-  Otros gastos de explotacién

El detalle de servicios exteriores es el siguiente:

Mantenimiento y reparaciones
Property Manager
Administracién y Contabilidad
Legal

Auditoria

Valoracién

Otros Servicios Profesionales
Primas de seguro

Comisiones bancarias

Otros gastos

Otros tributos

El detalle de otros tributos a 31 de diciembre es el siguiente:

Impuesto de Bienes Inmuebles No coincide 2015 por 65.011€
Impuesto sobre Actividades Econémicas

Gastos financieros

El detalle de gastos financieros a 31 de diciembre es el siguiente:

Gastos financieros

Intereses de deudas con empresas del grupo (Nota 11)
Intereses por deudas a terceros

- Deudas con entidades de crédito (Nota 11.1)

- Derivados de cobertura (Nota 11.5)

Pérdida de Instrumentos de Cobertura

Actualizacién de cuentas a cobrar

Otros gastos financieros

14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Reexpresado

L 2014
206.089 94,996
61.169 40.250
34.441 32.963
31.322 257.084
11.720 11.542
14.900 13.500
144 133.178
57.099 57.865
1.118 25.398
3.497 -
421.499 666.776
2015 2014
1.083.225 939.084
129.604 131.598
1.212.829 1.070.682
2015 2014
356.037 518.685
349.349 2.679.893
223.527 -
- 57.752

- 2.213.742
39.828 -
968.741 5.470.073

La Sociedad pertenece al 100% a la sociedad de nacionalidad holandesa HOFINAC, B.V., su socio Unico. La
parte vinculada con las que la Sociedad ha realizado transacciones durante los ejercicios 2015 es Adespro, S.A.

de C.V. y Hofinac B.V. en 2014,

La Sociedad no tiene saldos a 31 de diciembre de 2015 ni de 2014 con empresas del gurpo
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El detalle de las transacciones es el siguiente

Entidad dominante = Otras empresas Total
del grupo
Transacciones con partes vinculadas en 2015
Gastos por intereses pagados - 356.037 356.037
Transacciones con partes vinculadas en 2014
Gastos por intereses pagados 259.343 259.343 518.687

Administradores y alta direccién

La Sociedad considera personal de alta direccion a aquellas personas que ejercen funciones relativas a los
objetivos generales de la Sociedad, tales como la planificacion, direccion y control de las actividades, llevando a
cabo sus funciones con autonomia y plena responsabilidad, sélo limitadas por los criterios e instrucciones de los
titulares juridicos de la Sociedad o los érganos de gobiemno y administracion que representan a dichos titulares.
Dado que las decisiones estratégicas y las operaciones de negocio son instruidas y controladas por el Grupo
internacional, la Sociedad no mantiene en su plantilla ningtin empleado que pueda ser considerado como alta
direccion segun la definicion anteriormente expuesta.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia obligaciones contraidas en materia de pensiones y
seguros de vida respecto a los Administradores. Asimismo, no existian anticipos ni créditos ni obligaciones
asumidas por cuenta del mismo a titulo de garantia. Al 31 de diciembre de 2014 los Administradores no habian
percibido ningln tipo de remuneracion, pero al 31 de diciembre de 2015, existi6 una remuneracion acorde con
sus resposnabilidades que ascendi6 a 30.000 euros, adicionalmente se le retribuyeron xxxxx euros en concepo
de asesor legal. ..

En el deber de evitar situaciones de conflicto con el interés de la Sociedad, durante el ejercicio los
administradores que han ocupado cargos en el Consejo de Administracién han cumplido con las obligaciones
previstas en el articulo 228 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Asimismo, tanto ellos como
las personas a ellos vinculadas, se han abstenido de incurrir en los supuestos de conflicto de interés previstos
en el articulo 229 de dicha ley, excepto en los casos en que haya sido obtenida la correspondiente autorizacion.

Nombre del Consejero Denominacién de la % Cargo
Sociedad Participacio
n
HOFINAC, B.V. (representada por Luis HOFNAC REAL ESTATE, - Administrador
Sanchez Carlos) S.L. Solidario
José Torres Baraibar HOFNAC REAL ESTATE, - Administrador
S.L. Solidario

15. HONORARIOS DE LOS AUDITORES DE CUENTAS
Los honorarios devengados durante el ejercicio por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de
auditoria de cuentas ascendieron a 10.500 euros (12.000 euros en 2014, estos honorarios fueron de KPMG).

No se han devengado més honorarios por otras sociedades que utilizan la marca PricewaterhouseCoopers en
concepto de otros servicios.

17. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

Los sistemas, equipos, instalaciones y gastos incurridos por la Sociedad para la proteccion y mejora del
medioambiente no son significativos al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
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Con los procedimientos actualmente implantados, la Sociedad considera que los riesgos medioambientales se
encuentran adecuadamente controlados.
La Sociedad no ha recibido subvenciones de naturaleza medioambiental durante el ejercicio 2015 y 2014,

18. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

32



Hofinac Real Estate, S.L. (Sociedad Unipersonal)

HOFINAC REAL ESTATE, S.L. fue constituida bajo el nombre de GIC REAL ESTATE ESPANA, S.L., el 15 de
septiembre de 2000, con un capital de 3.010,00 euros que fue aumentado el 22 de septiembre de 2000 a
20.003.010,00 euros, representado por 20.003.010 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. El 20 de julio de 2004 se procedié a una reduccion de capital social con el fin de
restablecer el equilibrio entre capital social y el patrimonio contable disminuido como consecuencia de pérdidas
acumuladas desde la constitucién de la sociedad, sin haber procedido a restituir las participaciones que
quedaron anuladas.

Actualmente su capital social, tras la compra de la sociedad por el nuevo propietario, HOFINAC, B.V. se vio
aumentado via ampliacién de capital mediante la emision de 13.137.904 participaciones de 1,00 euro de valor
nominal ascendiendo a la suma total del capital suscrito a 24.943.470 euros, cabe mencionar también que el
aumento se realiza con una prima de asuncion de 9 euros por cada nueva participacion, equivalente a un
importe total de 118.241.139 euros.

El objeto social es la adquisicion y explotacion comercial de bienes inmuebles.

En enero de 2006 las participaciones sociales cambiaron de titular. Coincidiendo con el cambio de accionariado,
se efectud una reestructuracion en la financiacion externa de la sociedad, que afectd a los estados financieros
de la misma.

En octubre de 2013 las acciones pertenecientes a la mercantil Morgan Stanley Real Estate Investment GMBH
se traspasaron al banco custodio CACEIS Bank Deutchland GMBH.

En mayo de 2014 la totalidad de las acciones se traspasaron a la sociedad HOFINAC, B.V.

Respecto al uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad, se han cancelado el contrato de CAP al
cancelarse el préstamo bancario.

El 13 de noviembre de 2013 se firmé un nuevo contrato de arrendamiento del edificio con una fecha de
vencimiento de 31 de diciembre 2023.

En los ejercicios 2013 y 2014 la Sociedad no ha tenido operaciones con participaciones propias, y no ha
habido inversiones en investigacion y desarrollo y aspectos medioambientales.

En la actualidad, la Sociedad dispone de dos inmuebles situados en Madrid, uno en la calle Santa Hortensia n°
26-28 cuyo edificio se encuentra integramente arrendado a un unico inquilino, siendo su porcentaje de
ocupacion a 31 de diciembre de 2015 del 100%, el mismo que a 31 de diciembre de 2014. El contrato de
arrendamiento tiene como fecha de vencimiento el 31 de diciembre de 2023.

El 11 de Marzo de 2015 la sociedad compré a la empresa “Hemera Capital, S.L.” un edificio mas sus
correspondientes 36 plazas de garaje por importe de 41.000.000,00 de euros y que se encuentra localizado en
la calle de Serrano n° 73. El edificio se encuentra integramente arrendado a tres inquilinos, siendo su
porcentaje de ocupacién a 31 de diciembre de 2015 del 100%. La sociedad se subroga tal y como estipula la
escritura de compra-venta ante el notario Carlos Vicente de Prada Guaita, nimero de protocolo 287 los
contratos con los inquilinos hasta el vencimiento que mantenian con el anterior propietario.

Para poder adquirir el edificio situado en la calle de Serrano n°® 73, la sociedad recibio el 9 de Marzo un
préstamo de empresas del grupo de la sociedad Mexicana ADESPRO, S.A. de C.V. por importe de
36.000.000,00 euros, el cual se canceld el 29 de Julio de 2015 por la su solicitud de un crédito hipotecario
bancario con el BBVA, por valor de 54.400.000 euros.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha generado un beneficio de 1.075.305 euros. La propuesta de los
Administradores de la Sociedad es proceder a asignar el 10% a la dotacién de la reserva legal y el importe
restante a la compensacion de Resultados Negativos de Ejercicios Anteriores.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene dicho crédito hipotecario bancario con el BBVA y para evitar variaciones
en el tipo de interés, adquirié un instrumento financiero de cobertura o SWAP.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tan solo mantiene a dos empleados, siendo uno de ellos el
administrador solidario. Durante el ejercicio anterior, la sociedad no tenia personal.

Dejamos constancia que hasta la fecha la Sociedad no posee autocartera ni asumido participaciones propias ni
acciones o participaciones de su sociedad dominante.

Entre el 31 de diciembre de 2015 y la fecha de formulacion de las cuentas anuales, no se han producido hechos
posteriores de relevancia, adicionales a los comentamos anteriormente, que pudiera tener impacto significativo
en las mismas.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015.

Los Administradores de la sociedad Hofinac Real Estate, S.L . (Sociedad Unipersonal) en fecha 31 de Marzo de
20186, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital y
del articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las Cuentas Anuales e Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, los cuales vienen constituidos por los
documentos anexos que preceden a este escrito.

POR HOFINAC. BN José Torres Baraibar

José Parés Gutiérrez
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