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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Inmobiliaria Celonial, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Inmobiliaria Colonial, S.A. (en adelante, la
Sociedad Dominante) y Sociedades Dependientes (en adelante, el Grupo) que comprenden el estado de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2015 y el estado del resultado integral consolidado,
el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la
memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y
de los resultados consolidados de Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unioén Europea, y demas
disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, que se
identifica en la Nota 2.a de la memoria consolidada adjunta, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de incorrecciéon material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

consolidadas tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada de
Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus
resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por
la Union Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera que resultan de

aplicacion en Espaiia.
Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacidn del informe de gestién consolidado 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 Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes.
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INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Miles de Euros)

31 de diciembre | 31 de diciembre 31 de diciembre | 31 de diciembre
ACTIVO Nota de 2015 de 2014 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota de 2015 de 2014

Activos intangibles - 3.090 2.486 | Capital Social 797.214 797.214
Inmovilizado material 8 33.118 32.985 [ Prima de emision 560.606 560.606
Inversiones inmobiliarias 9 6.743.313 5.663.309 | Reservas Sociedad Dominante 1.163.954 1.165.187
Activos financieros no corrientes 10 8.954 10.070 | Resultados negativos de ejercicios anteriores Sociedad Dominante (1.147.975) (944.584)
Activos por impuestos diferidos y no corrientes 18 865 1.422 | Reservas consolidadas 64.881 (621.819)
Otros activos no corrientes 11 156 126 | Ajustes en patrimonio por valoracién de instrumentos financieros (2.504) (6.368),
ACTIVO NO CORRIENTE 6.789.496 5.710.398 | Otros instrumentos de patrimonio 2.895 1.904
Valores propios (17.065) (21.291)
Resultado del ejercicio 415.413 491.994

Patrimonio neto atribuible a los accionistas de
la Sociedad Dominante 1.837.419 1.422.843
Intereses minoritarios 1.612.048 1.376.108
PATRIMONIO NETO 13 3.449.467 2.798.951
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 14y 15 512.615 1.479.951
Emisién de obligaciones y valores similares 14 2.539.285 1.195.564
Pasivos por impuestos diferidos y no corrientes 18 246.980 203.750
Provisiones no corrientes 17 12.519 13.611
Otros pasivos no corrientes 16 28.018 24.891
PASIVO NO CORRIENTE 3.339.417 2.917.767
Activos no corrientes mantenidos para la venta 24 12.727 16.539 | Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 14y 15 59.937 73.468
Deudores comerciales y otros 12 71.966 58.008 | Emision de obligaciones y valores similares 14 175.955 8.775
Activos financieros corrientes - 9 63 | Acreedores comerciales 16 85.642 104.302
Activos por impuestos 18 37.552 14.513 | Pasivos por impuestos 18 8.902 16.035
Efectivo y medios equivalentes 14 217.776 125.956 | Provisiones corrientes 17 10.206 6.179
ACTIVO CORRIENTE 340.030 215.079 PASIVO CORRIENTE 340.642 208.759
TOTAL ACTIVO 7.129.526 5.925.477 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 7.129.526 5.925.477

Las Notas 1 a 26 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de situacion financiera correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Miles de Euros)

Estado del resultado integral Nota 2015 2014
Importe neto de la cifra de negocios 20 231.185 211.477
Otros ingresos 20 3.143 2.606
Gastos de personal 20 (23.296) (25.432)
Otros gastos de explotacion 20 (36.481) (54.333)
Amortizaciones (1.676) (1.444)
Variacién neta de provisiones (3.322) (17.941)
Resultados netos por ventas de activos 20 - (27)
Beneficio de explotacion 169.553 114.906
Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias 20 719.982 331.953
Resultado por variacion de valor de activos y por deterioro 20 (2.474) (124.579)
Ingresos financieros 20 10.466 19.402
Resultado Sociedades por el procedimiento de la participacion 20 - (2.176)
Gastos financieros 20 (143.852) (232.366)
Resultado por deterioro del valor de activos financieros 2.267 (3.733)
Resultado antes de impuestos 755.942 103.407
Impuesto sobre las ganancias 18 (52.797) (175.783)
Resultado consolidado neto de actividades continuadas 703.145 (72.376)
Resultado de actividades discontinuadas 24 - 700.861
Resultado consolidado neto 703.145 628.485
Resultado neto del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 415.413 491.994
Resultado neto atribuido a intereses minoritarios 13 287.732 136.491
Resultado basico por accién (Euros) 5 0,130 0,228
Resultado diluido por accién (Euros) 5 0,130 0,228
Otro resultado integral
Resultado consolidado neto 703.145 628.485
Otras partidas del resultado integral registradas directamente en
el patrimonio neto 357 3.955
Resultados por instrumentos financieros de cobertura 15 615 4.329
Efecto impositivo sobre los resultados anteriores (258) (374)
Transferencias al resultado integral 8.122 10.742
Resultados por instrumentos financieros de cobertura 15 8.122 10.742
Resultado integral consolidado 711.624 643.182
Resultado global del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante 419.277 503.984
Resultado global atribuido a intereses minoritarios 292.347 139.198
Resultado integral basico por accién (Euros) 0,132 0,234
Resultado integral diluido por accién (Euros) 0,132 0,234

Las Notas 1 a 26 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de resultado integral

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE CAMBIOS DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Miles de Euros)

Resultados

negativos Ajustes en

ejercicios patrimonio por

Reservasde | anteriores | Reservasen | valoracion de Otros
Capital Prima de la Sociedad Sociedad sociedades instrumentos Valores instrumentos Intereses
Nota Social emisién Dominante | Dominante | consolidadas | financieros propios de patrimonio | Resultado minoritarios Total

Saldo a 31 de diciembre de 2013 13 225.919 109 1.083.485 (837.243) (193.463) (18.358) (59.945) 2.488 (546.928) 1.272.765 928.829
Total ingresos y gastos reconocidos en el periodo - - - - - 11.990 - - 491.994 139.198 643.182
Aumento de capital 740.714 558.492 (49.977) - - - - (2.025) - - 1.247.204
Reduccion de capital (169.439) - 169.439 - - - - - - - -
Distribucién de resultado 2013 - - - (107.341) (439.587) - - - 546.928 (49.288) (49.288)
Emisién otros instrumentos patrimonio neto 20 2.005 (15) - - - - 15 - - 2.025
Cartera valores propios - - (35.267) - (524) - 38.654 - - (132) 2.731
Retribuciones pagadas en instrumentos de patrimonio - - - - - - - 1.426 - 207 1.633
Variaciones de perimetro y otros - - (2.478) - 11.755 - - - - 13.358 22.635
Saldo a 31 de diciembre de 2014 13 797.214 560.606 1.165.187 (944.584) (621.819) (6.368) (21.291) 1.904 491.994 1.376.108 2.798.951
Total ingresos y gastos reconocidos en el periodo - - - - - 3.864 - - 415.413 292.347 711.624
Aumento de capital - - - - - - - - - - -
Distribucion de resultado 2014 - - - (203.391) 695.385 - - - (491.994) (57.305) (57.305)
Cartera valores propios - - (1.182) - (926) - (4.006) - - 70 (6.044)
Retribuciones pagadas en instrumentos de patrimonio - - - - - - - 991 - 873 1.864
Variaciones de perimetro y otros - - (51) - (7.759) - 8.232 - - (45) 377
Saldo a 31 de diciembre de 2015 13 797.214 560.606 1.163.954 (1.147.975) 64.881 (2.504) (17.065) 2.895 415.413 1.612.048 3.449.467

Las Notas 1 a 26 y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de cambio del patrimonio neto consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.




INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO COLONIAL)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2015

Importes en miles de euros Nota 2015 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE OPERACIONES CONTINUADAS
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado de explotacion 169.553 114.906
Ajustes al resultado
Amortizacion (+) 1.676 1.444
Variacion de provisiones (neto) (+/-) 20 3.322 17.941
Otros 20 3.351 (8.025)
Ganancias / (Pérdidas) por venta de inversiones inmobiliarias (+/-) 20 - 27
Resultado ajustado 177.902 126.293
Pagos por impuestos (-) (39.392) 8.883
Dividendos recibidos de empresas asociadas (+) 10 - 7.279

Aumento / (Disminucién) en el activo y pasivo corriente

Aumento / (Disminucién) de cuentas por cobrar (+/-) (13.230) (24.765)
Aumento / (Disminucién) de cuentas por pagar (+/-) (15.754) (2.774)
Aumento / (Disminucién) otros activos y pasivos (+/-) 3.097 -

Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion 112.623 114.916

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones en (-)

Activos intangibles (708) (1.027)
Activos materiales 8 (165) (88)
Inversiones inmobiliarias 9 (324.604) (375.186)
Participaciones, activos financieros y otros (28.869) -
(354.346) (376.301)
Desinversiones en (+)
Activos materiales 8 - 121
Activos financieros 10 - 303.351
- 303.472
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversién (354.346) (72.829)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (-) 13 (57.305) (49.288)
Amortizacion de deudas con entidades de crédito (-) 14 (1.104.350) (2.188.969)
Amortizacion de deudas con obligacionistas (-) 14 (243.500) -
Intereses pagados (+/-) 20 (139.462) (189.284)
Cancelacion de instrumentos financieros derivados (-) 20 - (22.384)
Operaciones con acciones propias (+/-) 13 (7.249) 2.731
(1.551.866) (2.447.194)
Obtencion de nueva financiacién con entidades de crédito (+) 14 136.018 1.209.206
Obtencion de nueva financiacién con obligacionistas (+) 14 1.750.000 -
Ampliacion de capital (+) 13 (51) 1.263.338
Gastos asociados con ampliaciones de capital 13 - (49.977)
Otros cobros/pagos por inversiones financieras corrientes y otros (+/-) (558) 54.939
1.885.409 2.477.506
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacidn 333.543 30.312
4. AUMENTO / DISMINUCION NETADEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Flujo de caja del ejercicio de actividades continuadas 91.820 72.399
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio de actividades continuadas 14 125.956 53.557
Efectivo traspasado a las actividades discontinuadas - -
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 14 217.776 125.956

Las Notas 1 a 26, y el Anexo descritas en la memoria consolidada forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2015.




Inmobiliaria Colonial, S.A.
y Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Actividad del Grupo Colonial

Actividad del Grupo

Inmobiliaria Colonial, S.A. (anteriormente denominada Grupo Inmocaral, S.A., constituida como Grupo Fosforera,
S.A., en adelante la Sociedad Dominante), se constituyé como sociedad anénima en Espafia, por un periodo de
tiempo indefinido, el 8 de noviembre de 1956. Su domicilio social se encuentra en Avenida Diagonal, 532, de
Barcelona.

La actividad de Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes (en adelante, el Grupo o Grupo Colonial) es
el arrendamiento y enajenacién de bienes muebles e inmuebles, que desarrolla en Espafia (principalmente,
Barcelona y Madrid) y en Francia (Paris) a través del grupo del que es sociedad cabecera Société Fonciere
Lyonnaise, S.A. (en adelante, subgrupo SFL o SFL para la sociedad dependiente).

Inmobiliaria Colonial, S.A. cotiza en el mercado secundario organizado de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Con fecha 5 de junio de 2015 la Sociedad Dominante ha obtenido por parte de Standard & Poor’s Rating Credit
Market Services Europe Limited la calificacion crediticia (rating) “BBB-" a largo plazo y “A-3” a corto plazo.
Adicionalmente, la sociedad dependiente SFL ha visto mejorada su calificacion crediticia pasando de “BBB-" a
“BBB” a largo plazo y de “A-3” a “A-2” a corto plazo.

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, no tiene gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las notas relativas a las cuentas
anuales consolidadas intermedias respecto a informacién de cuestiones medioambientales, si bien el Grupo sigue
una politica medioambiental activa en sus procesos urbanisticos de construccion y mantenimiento, y de
conservacion del patrimonio inmobiliario.

Bases de presentacién de los estados financieros consolidados

a) Bases de presentacion

Estas cuentas anuales consolidadas han sido elaboradas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Union Europea, teniendo en consideracion
la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicaciéon obligatoria, asi
como el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, la Ley del Mercado de Valores y la demas
legislacion mercantil que le es aplicable, asi como la dispuesta por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo
Colonial a 31 de diciembre de 2015 y del resultado integral de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio
neto y de los flujos de efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en el ejercicio anual terminado
en esa fecha.



Las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria Colonial, S.A. y Sociedades Dependientes para el ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015, que se han obtenido a partir de los registros de contabilidad
mantenidos por la Sociedad Dominante y por las restantes entidades integradas en el Grupo Colonial, han sido
formulados por los Administradores de la Sociedad Dominante en reunién de su Consejo de Administracion de
fecha 19 de febrero de 2016.

No obstante, y dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas del Grupo a 31 de diciembre de 2015, pueden diferir de los utilizados por
algunas 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
NIF.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas anuales
consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion los principios
y normas de valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2014, fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 24 de
abril de 2015.

b) Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Colonial, 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 NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, regulada en la disposicién 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 valoracion adoptadas por el Grupo Colonial se presentan en
la Nota 4.

Normas e interpretaciones efectivas en el presente ejercicio

Durante el ejercicio 2015 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido tenidas en
cuenta en la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas. Dichas normas son las siguientes:

Aplicacion Obligatoria Ejercicios

Aprobadas para su uso en la Unién Europea Iniciados a partir de

IFRIC 21 Gravamenes (publicada en mayo de 2013) Interpretacion sobre cuando reconocer un pasivo 17 de junio de 2014 (1)
por tasas o gravamenes que son condicionales a la
participacion de la entidad en una actividad en una
fecha especificada

Mejoras a las NIIF Ciclo 2011-2013 (publicadas en diciembre  Modificaciones menores de una serie de normas 1 de enero de 2015 (2)
de 2013)

(1) La Unién Europea endoso el IFRIC 21 (Boletin UE 14 de junio de 2014), modificando la fecha de entrada en vigor original establecida por el
IASB (1 de enero de 2014) por el 17 de junio de 2014.
(2) La fecha de entrada en vigor IASB de esta norma era a partir del 1 de julio de 2014.




Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpretaciones
habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado aun en vigor, bien porque su fecha de efectividad
es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no ha sido ain adoptada por la

Unién Europea:

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacion Obligatoria Ejercicios
Iniciados a partir de

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Modificacion de NIC 19 Contribuciones de empleados a
planes de prestacion definida (publicada en noviembre de

La modificacién se emite para facilitar la
posibilidad de deducir estas contribuciones del

1 de febrero de 2015 (1)

2013) coste del servicio en el mismo periodo en que se
pagan si se cumplen ciertos requisitos.
Mejoras a las NIIF Ciclo 2010-2012 (publicadas en diciembre  Modificaciones menores de una serie de normas. 1 de febrero de 2015 (1)
de 2013)
Modificacion de la NIC 16 y NIC 38 Métodos aceptables de Clarifica los métodos aceptables de amortizaciény 1 de enero de 2016
depreciacién y amortizacion (publicada en mayo de 2014) depreciacion del inmovilizado material e
intangible, que no incluyen los basados en
ingresos.
Modificacion a la NIIF 11 Contabilizacion de las Especifica la forma de contabilizar la adquisicién 1 de enero de 2016
adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas de una participacion en una operacion conjunta
(publicada en mayo de 2014) cuya actividad constituye un negocio.
Modificacion a la NIC 16 y NIC 41 Plantas productoras Las plantas productoras pasaran a llevarse a coste, 1 de enero de 2016
(publicada en junio de 2014) en lugar de a valor razonable.
Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014 (publicada en septiembre  Modificaciones menores a una serie de normas. 1 de enero de 2016
de 2014)
Modificacion a la NIC 27 Método de puesta en equivalencia Se permitira la puesta en equivalencia en los 1 de enero de 2016
en Estados Financieros Separados (publicada en agosto de estados financieros individuales de un inversor.
2014)
Modificaciones NIC 1 Iniciativa desgloses (Diciembre 2014)  Diversas aclaraciones en relacion con los 1 de enero de 2016
desgloses (materialidad, agregacion, orden de las
notas, etc.).
No aprobadas todavia para su uso en la Unién Europea
NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes Nueva norma de reconocimiento de ingresos 1 de enero de 2018
(publicada en mayo de 2014) (Sustituye a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC
15, IFRIC 18 y SIC-31).
NIIF 9 Instrumentos financieros (Ultima fase publicada en Sustituye a los requisitos de clasificacion, 1 de enero de 2018
julio de 2014) valoracién, reconocimiento y baja en cuentas de
activos y pasivos financieros, la contabilidad de
coberturas y deterioro de NIC 39.
NIIF 16 Arrendamientos (publicada en enero de 2016) Nueva norma de arrendamientos que sustituye a 1 de enero de 2019
NIC 17. Los arrendatarios incluiran todos los
arrendamientos en balance como si fueran
compras financiadas.
Modificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28 Sociedades de Clarificaciones sobre la excepcion de 1 de enero de 2016

Inversion (Diciembre 2014)

Modificacion NIIF 10 y NIC 28 Venta o aportacion de activos
entre un inversor y su asociada/negocio conjunto (publicada

en septiembre de 2014)

consolidacion de las sociedades de inversion

Clarificacion en relacion al resultado de estas
operaciones si se trata de negocios o de activos.

Sin fecha definida

(1) La fecha de entrada en vigor IASB de estas normas era a partir del 1 de julio de 2014.




La aplicacion de nuevas normas, modificaciones o interpretaciones, sera objeto de consideracion por parte del
Grupo una vez ratificadas y adoptadas, en su caso, por la Unién Europea.

En cualquier caso, los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado los potenciales impactos de
la aplicacion futura de estas normas y consideran que su entrada en vigor no tendrd un efecto significativo en
las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

¢) Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en la moneda funcional del Grupo, euros, por ser
ésta la moneda del entorno econémico principal en el que opera el Grupo.

d) Responsabilidad de la informacidn y estimaciones y juicios contables realizados

La informacién contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad Dominante. Se han realizado por la Direccién de la Sociedad Dominante estimaciones
soportadas en base a informacion objetiva para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Las estimaciones y criterios se refieren a:

- Elvalor de mercado de los activos materiales para uso propio y las inversiones inmobiliarias (Notas 8 y
9).

Dicho valor mercado ha sido obtenido de las valoraciones efectuadas periédicamente por expertos
independientes. Dichas valoraciones se han realizado a 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2015
de acuerdo con los métodos descritos en las notas 4-b y 4-c.

- Lavaloracion de los activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 24).
- Estimacion de las provisiones oportunas por insolvencias de cuentas a cobrar (Nota 4-f).

- La recuperacion de los créditos fiscales por bases imponibles negativas y por impuestos diferidos de
activo registrados en el estado de situacion financiera consolidado (Nota 18).

- El valor de mercado de determinados activos financieros, incluyendo los instrumentos financieros
derivados (Nota 15).

- Evaluacion de litigios, compromisos, activos y pasivos contingentes al cierre (Notas 17 y 19).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlos (al alza o a la baja), lo que se haria, excepto para los test de deterioro
de los fondos de comercio que no podran ser revertidos en el futuro, conforme a la NIC 8, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en el estado de resultado integral consolidado.

e) Principios de consolidacién

Los principales principios de consolidacion seguidos por los Administradores de la Sociedad Dominante para
la elaboracioén de las cuentas anuales consolidadas han sido los siguientes:

1. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los registros de contabilidad de
Inmobiliaria Colonial, S.A., y de las sociedades controladas por la misma, cuyas cuentas anuales han
sido preparadas por la Direccion de cada sociedad del Grupo. El control se considera ostentado por la



Sociedad Dominante cuando ésta tiene el control efectivo de acuerdo con lo que se indica en el punto 6
siguiente.

2. Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o vendidas durante el ejercicio se incluyen
dentro del resultado consolidado desde la fecha efectiva de adquisicion o momento de venta, segin
proceda.

3. Todas las cuentas a cobrar y pagar y otras transacciones entre sociedades consolidadas han sido
eliminadas en el proceso de consolidacion.

4. Cuando es necesario, los estados financieros de las sociedades dependientes se ajustan con el objetivo
de que las politicas contables utilizadas sean homogéneas con las utilizadas por la Sociedad Dominante
del Grupo.

5. La participacion de los accionistas minoritarios se establece en la proporcion de los valores razonables
de los activos y pasivos identificables reconocidos. La participacion de los minoritarios en:

a. El patrimonio de sus participadas: se presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del estado
de situacion financiera consolidado dentro del epigrafe “Patrimonio Neto”.

b. Los resultados del periodo: se presentan en el epigrafe “Resultado neto atribuido a intereses
minoritarios” del estado de resultado integral consolidado.

6. Los criterios seguidos para determinar el método de consolidacion aplicable a cada una de las
sociedades que componen el Grupo, han sido los siguientes:

Integracion global:

- Se consolidan por el método de integracion global las sociedades dependientes, entendidas como
todas las entidades en las que el Grupo controla directa o indirectamente las politicas financieras y
operativas, de forma que ejerce el poder sobre la participada. Ello, generalmente viene acompafiado
de una participacion superior a la mitad de los derechos de voto. Adicionalmente, para evaluar si el
Grupo controla a otra entidad, se considera el poder sobre la participada, la exposicién o el derecho
a los resultados variables de la inversion y la capacidad de utilizar dicho poder de modo que se
pueda influir en el importe de esos retornos. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra entidad
se considera la existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto, tanto los mantenidos por
la Sociedad Dominante como por terceros, siempre que dichos derechos tengan caracter sustantivo.

- La contabilizacion de las sociedades dependientes se realiza por el método de adquisicion. 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. 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 razonable de los activos netos de la sociedad
dependiente adquirida, la diferencia se reconoce directamente en el estado de resultado integral
consolidado del ejercicio (el detalle de las sociedades consolidadas a 31 de diciembre de 2015y
2014 se incluye en el Anexo).



Consolidacion por el método de la participacion:

- Se consolidan por el método de la participaciéon aquellas sociedades que tienen la consideracion de
sociedades asociadas. El coste de dichas participaciones se reconoce inicialmente por su coste de
adquisicion.

- Se consideran sociedades asociadas todas las entidades sobre las que Grupo Colonial ejerce una
influencia significativa pero sobre las que no tiene control que, generalmente, viene acompafiado
por una participacion de entre un 20% y un 50% de los derechos de voto.

- Laparticipacion del Grupo en los beneficios o pérdidas posteriores a la adquisicion de sus asociadas
se reconoce en el estado de resultado integral consolidado, mientras que los movimientos
posteriores registrados directamente en las reservas de la sociedad asociada se reconocen
directamente en el Patrimonio neto del Grupo. Los movimientos posteriores a la adquisicion
acumulados se ajustan contra el importe en libros de la inversién. Cuando la participacion del Grupo
en las pérdidas de una asociada es igual o superior a su participacion en la misma, incluida cualquier
otra cuenta a cobrar no asegurada, Grupo Colonial no reconoce pérdidas adicionales, a no ser que
haya incurrido en obligaciones o realizado pagos en nombre de la asociada.

- Las ganancias no realizadas por transacciones entre Grupo Colonial y sus asociadas se eliminan
en funcion del porcentaje de participacion de Grupo Colonial en éstas. Asimismo, también se
eliminan las pérdidas no realizadas, excepto si existe evidencia de pérdida por deterioro del valor
del activo que se transfiere.

7. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera
producirse como consecuencia de la incorporacion de las reservas de las sociedades consolidadas en
el patrimonio de la Sociedad Dominante, por considerar que las citadas reservas se destinaran a la
financiacion de las operaciones de cada sociedad y las que puedan ser distribuidas no representaran un
coste fiscal adicional significativo.

f) Variaciones en el perimetro de consolidacion
Durante el ejercicio 2015 se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de consolidacion:

- Con fecha 28 de mayo de 2015 la Sociedad Dominante ha adquirido el 100% del capital social de la
sociedad espafiola Danieltown Spain, S.L.U., propietaria de un inmueble situado en la calle Estébanez
Calderén de Madrid. El importe de dicha adquisicion fue de 30.038 miles de euros, incluidos los costes
de adquisicion. Dicha adquisicion no ha sido significativa sobre el patrimonio, la cifra de activos ni el
resultado del Grupo.

Por su parte, las variaciones en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2014 fueron las siguientes:

- Confecha 25 de febrero de 2014, Asentia Project, S.L. (en adelante, “Asentia”) formalizé una ampliacién
de su capital social que fue integramente asumida mediante la compensacion de créditos por parte de
tres entidades acreedoras de Asentia. Posteriormente, se realizaron diversas ampliaciones de capital,
integramente suscritas mediante la compensacién de créditos por parte de diversas entidades
acreedoras de Asentia, que redujeron la participacion de Colonial en Asentia hasta el 3,79% a 31 de
diciembre de 2014.

Como consecuencia de la primera ampliacion de capital y del cambio en la composicion del consejo de
la sociedad, Colonial perdié el control sobre Asentia, cuya participacion pasoé a ser contabilizada en el
estado de situaciéon financiera consolidado como un activo financiero disponible para la venta,
valorandose la misma en los estados financieros en 0 euros. Adicionalmente, y como consecuencia de
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9)

h)

la pérdida de control mencionada, se registrd el efecto de las garantias financieras entregadas por
cuenta del grupo Asentia.

El impacto de la pérdida de control sobre el subgrupo Asentia en el estado de resultado integral
consolidado del ejercicio 2014, fue el siguiente:

Miles de Euros
2014
Cancelacién de activos y pasivos netos de minoritarios 735.531
Registro garantias financieras (26.065)
Reciclaje al estado de resultado integral de la reserva de derivados (5.317)
Otros reciclajes al estado de resultado integral (3.288)
Resultado de actividades discontinuadas 700.861
Atribuido a los accionistas de la Sociedad Dominante (Nota 5) 700.740
Atribuido a intereses minoritarios 121

Durante el ejercicio 2015 la participacion residual mantenida a 31 de diciembre de 2014 ha sido vendida
a la propia Asentia, por importe de 4 miles de euros.

- Con fecha 23 de julio de 2014 SFL materializ6 la cesion de la totalidad de las acciones (29,63%) que
mantenia en el capital de SIIC de Paris, participacion registrada por el método de la participacion. El
precio de venta neto de gastos de la transmision ascendio a 303.557 miles de euros, generando una
plusvalia contable de 8.485 miles de euros.

- Con fecha 1 de octubre de 2014 y, con efectos contables desde el 1 de enero de 2014, se realizd la
cesion global de activos y pasivos de la sociedad dependiente Abix Service S.L.U. (en adelante, “Abix”)
a favor de la Sociedad Dominante, sin que la citada operacion tuviese impacto en los estados
financieros consolidados a 31 de diciembre de 2014.

- Con fecha 4 de diciembre de 2014 SFL adquirio el 100% del capital social de las sociedades francesas
SNC Condorcet Holding y SNC Condorcet Propco, propietarias de un inmueble situado en la calle
Condorcet de Paris. El importe de dicha adquisicion fue de 229.438 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, las sociedades dependientes Colonial Invest, S.L.U., Colonial Tramit,
S.L.U., SB2 SAS, SB3 SAS y SCI SB3 estan inactivas.

Situacion financiera

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo presenta un fondo de maniobra negativo por importe de 612 miles de
euros. En este sentido, en la preparacién de las presentes notas explicativas a las cuentas anuales
consolidadas, los Administradores de la Sociedad Dominante han tomado en consideracién la capacidad de
disposicion adicional contratada por el Grupo (Nota 14).

Comparacioén de la informacion

La informacion contenida en esta memoria consolidada referida al ejercicio 2015 se presenta a efectos
comparativos con la informacion del ejercicio 2014.
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Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del estado de situacion financiera consolidado, del estado de resultado integral
consolidado, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del 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 notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas no se ha detectado ningun error significativo
gue haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2014.

Distribucién del resultado de la Sociedad Dominante

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2015 formulada por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Dominante y que se sometera a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de Euros
Resultado del ejercicio de la Sociedad Dominante 285.350
A reserva legal 28.535
A dividendo 47.833
A compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores 208.982
Total distribuido 285.350

Normas de valoracion

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas, de acuerdo
con las establecidas por las NIIF, asi como las interpretaciones en vigor en el momento de realizar dichas cuentas
anuales consolidadas son las siguientes:

a) Combinaciones de negocio, fondo de comercio (Nota 7) y activos intangibles

Combinaciones de negocio y fondo de comercio
Las combinaciones de negocios se contabilizan por el método de adquisicion (Nota 2-€).

El coste de la combinacién de negocios, se distribuye a la fecha de adquisicion, a través del reconocimiento a
su valor razonable, de los activos y pasivos, asi como de los pasivos contingentes de la sociedad adquirida
gue cumplan con los requisitos establecidos en la NIIF 3 para su reconocimiento. La diferencia positiva entre
el coste de la combinacion de negocios y la asignacion a activos, pasivos y pasivos contingentes de la sociedad
adquirida, se reconoce como fondo de comercio, el cual representa por tanto, el pago anticipado realizado por
Grupo Colonial de los beneficios econémicos futuros derivados de los activos que no han sido individual y
separadamente identificados y reconocidos.

La diferencia negativa, en su caso, entre el coste de la combinacion de negocios y la asignacién a activos,
pasivos y pasivos contingentes de la sociedad adquirida, se reconoce como resultado del ejercicio en que se
incurre.
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b)

Los Administradores de la Sociedad Dominante llevan a cabo una asignacion provisional del coste de la
combinacién de negocios a la fecha de adquisicién, que es reevaluada, en su caso, durante los doce meses
siguientes a los de la toma de control de la sociedad en cuestién.

El fondo de comercio es asignado por los Administradores de la Sociedad Dominante a las distintas Unidades
Generadoras de Efectivo (en adelante, UGESs), que se esperan beneficiar de las sinergias de la combinacién
de negocios, independientemente de otros activos o pasivos de la entidad adquirida que se asignen a esas
unidades o grupos de unidades.

Los Administradores de la Sociedad Dominante llevan a cabo la comprobacion del deterioro del valor de cada
una de las UGEs al cierre de cada ejercicio, asi como cuando existen indicios de que la unidad podria haberse
deteriorado, comparando el importe en libros de la mencionada unidad generadora de efectivo, incluido el
fondo de comercio, con el importe recuperable de dicha UGE.

En el caso que el importe recuperable de la UGE excediese su importe en libros, la unidad generadora de
efectivo y el fondo de comercio asimilable a la misma son considerados como no deteriorados. En caso
contrario, el Grupo reconoce la pérdida por deterioro del valor de acuerdo con el siguiente criterio:

- Primero se reduce el valor del fondo de comercio asignado a la unidad generadora de efectivo y, en el
caso de que la pérdida superara dicho valor.

- Esta se distribuye en los demas activos de la unidad generadora de efectivo, prorrateada para cada uno
de los activos en funcién del valor en libros de los mismos.

Las pérdidas por deterioro relacionadas con el fondo de comercio no son objeto de reversién posterior.
Inmovilizado intangible

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste de
produccién. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacion acumulada vy,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcién de
su vida util.

Inmovilizado material (Nota 8)
Inmuebles para uso propio

Los inmuebles para uso propio, asi como el mobiliario y equipos de oficina se reconocen por su coste de
adquisicion menos la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, de acuerdo con las
mismas hipétesis de valoracién descritas en la Nota 4-c.

El coste historico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de los inmuebles.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo separado,
s6lo cuando es probable que los beneficios econémicos futuros asociados con los elementos vayan a fluir al
Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El resto de reparaciones y mantenimientos
se cargan en el estado de resultado integral consolidado durante el ejercicio en que se incurre en ellos.
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Otro inmovilizado

Los bienes incluidos dentro de la partida “Otro inmovilizado” se hallan valorados a coste de adquisicién menos
la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, actualizado de acuerdo con diversas
disposiciones legales. Las adiciones posteriores se han valorado a coste de adquisicion.

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, mientras que los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan al estado de
resultado integral consolidado del ejercicio en que se incurren.

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material para uso propio y otro inmovilizado siguiendo el
método lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los afios de vida util estimada. El detalle de las vidas
Gtiles para los inmuebles de uso propio ubicados en Espafia y en Francia es el siguiente:

Afios de vida til estimada
Espafia Francia
Inmuebles
Construcciones 50 50
Instalaciones 10a15 10a50
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 3al0 10a50
Otro inmovilizado 3al0 5a40

Los beneficios o pérdidas surgidos de la venta o retiro de un activo del presente epigrafe se determinan como
la diferencia entre el precio de venta y su valor neto contable, reconociéndose en el estado de resultado integral
consolidado.

¢) Inversiones inmobiliarias (Nota 9)

El epigrafe inversiones inmobiliarias del estado de situacion financiera consolidado recoge los valores de
terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien, para explotarlos en régimen de alquiler, bien
para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro
en sus respectivos precios de mercado.

Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del periodo y no son objeto
de amortizacién anual.

Los beneficios o pérdidas derivados de las variaciones en el valor razonable de los inmuebles de inversion se
incluyen en los resultados de periodo en que se producen, registrandolo en el epigrafe “Variaciones de valor
de inversiones inmobiliarias” del estado de resultado integral consolidado. Dichos resultados no se incluyen en
el resultado de explotacion dado que las variaciones de valor no estan directamente relacionadas con la
Direccion del Grupo.

El traspaso de las inversiones inmobiliarias en curso a inversiones inmobiliarias se realiza cuando los activos
estan disponibles para su entrada en funcionamiento.

Cuando el Grupo registra como mayor valor razonable de una inversién inmobiliaria el coste de un activo que
sustituye a otro ya incluido en dicho valor, el Grupo procede a reducir el valor del inmueble en el valor razonable
del activo sustituido, registrando dicho impacto en el epigrafe “Resultado por variacién de valor de activos y
por deterioro” del estado de resultado integral consolidado. En aquellos casos en que no se pueda identificar
el valor razonable del activo sustituido, éste se registrara incrementando el valor razonable del inmueble, y
posteriormente se reevalla de forma periddica tomando como referencia las valoraciones realizadas por
externos independientes.
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De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periédicamente el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias. Dicho valor razonable se determina tomando como valores de referencia las valoraciones
realizadas por terceros expertos independientes a la fecha de realizacion del estado de situacion financiera
consolidado (Jones Lang LaSalle en Espafia, y CB Richard Ellis Valuation, Jones Lang LaSalle y BNP Paribas
Real Estate, en Francia, tanto para los ejercicios 2015 como 2014), de forma que, al cierre de cada periodo, el
valor razonable refleja las condiciones de mercado de los elementos de las propiedades de inversion a dicha
fecha. Los informes de valoracién 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
aceptacion como completa y correcta de la informacidn proporcionada por el Grupo.

La metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo
durante los ejercicios 2015 y 2014 es principalmente el Descuento de Flujos de Caja (Discounted Cash Flow,
en adelante, “DCF”).

Salvo que las caracteristicas especificas de una inversion sugieran otra cosa, se aplica la técnica DCF sobre
un horizonte de 10 afios, de conformidad con la practica habitual en el mercado. El flujo de tesoreria se
desarrolla a lo largo del periodo de estudio mes a mes, para reflejar los incrementos del IPC y el calendario de
actualizaciones de la renta, vencimientos de los contratos de arrendamiento, etc.

Por lo que respecta a los incrementos del IPC, por lo general se adoptan las previsiones generalmente
aceptadas.

Dado que el valorador no sabe con certeza si se van a producir periodos de desocupacion en el futuro, ni su
duracion, elaboran su prevision basandose en la calidad y ubicacion del edificio, y generalmente adoptan un
periodo de arrendamiento medio si no disponen de informacion sobre las intenciones futuras de cada inquilino.
Los supuestos determinados en relacion con los periodos de desocupacion y otros factores se explican en
cada valoracion.

La rentabilidad final o indice de capitalizacion final (Terminal Capitalization Rate, en adelante, “TCR”) adoptado
en cada caso se refiere no sélo a las condiciones del mercado previstas al término de cada periodo de flujo de
tesoreria, sino también a las condiciones de alquiler que previsiblemente se mantendran y a la situacion fisica
del inmueble, teniendo en cuenta las posibles mejoras previstas en el inmueble e incorporadas en el andlisis.

Por lo que respecta a los tipos de descuento aceptables, continuamente se mantienen conversaciones con
diversas instituciones para conocer su actitud frente a distintos tipos de inversiones. Este consenso
generalizado, junto con los datos de ventas habidas y las predicciones del mercado respecto de las
oscilaciones en los tipos de descuento, sirven a los valoradores como punto de partida para determinar el tipo
de descuento adecuado en cada caso.

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de arrendamiento
vigentes al cierre del periodo. Para los edificios con superficies no alquiladas, éstos han sido valorados en
base a las rentas futuras estimadas, descontando un periodo de comercializacion.

Las variables claves de dicho método son la determinacidn de los ingresos netos, el periodo de tiempo durante
el cual se descuentan los mismos, la aproximacién al valor que se realiza al final de cada periodo y la tasa
interna de rentabilidad objetivo utilizada para descontar los flujos de caja.

Las rentabilidades estimadas (“yield”) dependen principalmente, del tipo y antigiiedad de los inmuebles y de
su ubicacion, de la calidad técnica del activo, asi como del tipo de inquilino y grado de ocupacion, entre otros.

El detalle de las yields consideradas, asi como las hipétesis empleadas en la estimacion de crecimiento de
flujos previstos, para los ejercicios 2015 y 2014, se detallan en los siguientes cuadros:
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Brutas
31 de diciembre | 31 de diciembre

Yields (%) — Oficinas de 2015 de 2014
Barcelona — Prime Yield

Cartera en explotacion 5,54 6,31
Total cartera 5,57 6,32
Madrid — Prime Yield

Cartera en explotacion 4,92 5,80
Total cartera 4,91 5,80
Paris — Prime Yield

Cartera en explotacion 4,08 4,54
Total cartera 4,08 4,54

Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2015

Ano 5y
Incremento de rentas (%) — Oficinas Ao 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 05 0,75 1,25 2,0 2,0
Total cartera 05 0,75 1,25 2,0 2,0
Madrid —
Cartera en explotacion 0,5 0,75 1,25 2,0 2,0
Total cartera 05 0,75 1,25 2,0 2,0
Paris —
Cartera en explotacion 0,8 1,40 2,0 1,9 1,9
Total cartera 0,8 1,40 2,0 1,9 1,9

Hipotesis consideradas a 31 de diciembre de 2014

Afo 5y
Incremento de rentas (%) — Oficinas Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 siguientes
Barcelona —
Cartera en explotacion 2,5 2,5 25 25 25
Total cartera 25 25 25 2,5 25
Madrid —
Cartera en explotacion 2,5 2,5 25 25 25
Total cartera 25 2,5 25 25 25
Paris —
Cartera en explotacion 0,5 15 2,0 2,0 2,0
Total cartera 0,5 15 2,0 2,0 2,0

Adicionalmente, para los proyectos en curso, se ha aplicado el Método Residual como la mejor aproximacion
al valor. Este método parte del valor de la promocion finalizada y completamente alquilada de la cual se restan
todos los costes de la promocion, coste de urbanizacion, de construccion, coste de demolicién, honorarios
profesionales, licencias, costes de comercializacion, costes de financiacion, beneficio del promotor, etc., para
llegar al precio que un promotor podria llegar a pagar por el activo en curso.
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La variacion de un cuarto de punto en las tasas de rentabilidad tiene el siguiente impacto sobre las valoraciones
utilizadas por el Grupo a 31 de diciembre de 2015 y 2014, para la determinacion del valor de sus activos
inmobiliarios:

Miles de Euros
Sensibilidad de la valoracion a Disminucién | Aumento de
modificaciones de un cuarto de punto de de un cuarto | un cuarto de
las tasas de rentabilidad Valoracion de punto punto
Diciembre 2015 6.912.522 +431.620 (383.189)
Diciembre 2014 5.757.247 +307.574 (302.901)

El detalle de los costes financieros capitalizados durante los ejercicios 2015 y 2014 se detalla en el siguiente
cuadro (Nota 20-g):

Miles de Euros
Capitalizado en el | Tipo de interés
periodo medio
Ejercicio 2015:
Danieltown Spain S.L.U. 1 3,40%
Subgrupo SFL 6.048 2,77%
Total ejercicio 2015: 6.049 -
Ejercicio 2014:
Subgrupo SFL 7.473 3,52%
Total ejercicio 2014: 7.473 -

Los ingresos devengados durante los ejercicios 2015 y 2014 derivados del alquiler de inmuebles de inversién
han ascendido a 231.185 y 211.477 miles de euros (Nota 20-a), respectivamente y figuran registrados en el
epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” del estado de resultado integral consolidado adjunto.

Asimismo, la mayor parte de los costes de reparaciones y mantenimiento incurridos por Grupo Colonial, como
consecuencia de la explotacion de sus activos de inversion son repercutidos a los correspondientes
arrendatarios de los inmuebles (Nota 4-q).

Bienes en régimen de arrendamiento financiero

Los derechos de uso y de opcion de compra derivados de la utilizaciéon de inmovilizados materiales e
inversiones inmobiliarias en régimen de arrendamiento financiero se registran por el valor al contado del bien
en el momento de la adquisicion, clasificAndose segun la naturaleza del bien afecto al contrato cuando los
términos del arrendamiento transfieran significativamente al Grupo todos los riesgos y beneficios de la
propiedad del arrendamiento. A 31 de diciembre de 2015 y 2014, la totalidad de dichos derechos corresponden
a inversiones inmobiliarias, y en consecuencia se valoran a valor de mercado y no se amortizan.

En los epigrafes “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros” (Nota 14), tanto corriente como
no corriente, del estado de situacion financiera consolidado se refleja la deuda total por las cuotas de
arrendamiento a su valor actual minoradas por los gastos a distribuir. El gasto financiero de la operacion se
registra en el estado de resultado integral consolidado en el momento del pago de cada una de las cuotas a lo
largo de la duracion del contrato con un criterio financiero.
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d)

e)

El resto de arrendamientos son considerados como arrendamientos operativos y se registran como gasto en
base a su devengo anual.

Deterioro del valor del inmovilizado material

A lafecha de cada cierre, Grupo Colonial revisa los importes en libros de sus activos materiales 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 pérdida por
deterioro del valor (si la hubiera). En el caso de que el activo no genere flujos de efectivo que sean
independientes de otros activos, el Grupo 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 (o de la
unidad generadora de efectivo) se incrementa en la estimacién 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 (o la unidad generadora de
efectivo) en ejercicios anteriores.

Instrumentos financieros (sin incluir instrumentos financieros derivados)
Activos financieros (Notas 10)
Valoracion inicial

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Clasificacion y valoracién posterior
Los activos financieros que posee el Grupo se clasifican en las siguientes categorias:

- Las participaciones valoradas mediante el método de participacion se incluyen por el valor del porcentaje
que representan del valor neto patrimonial de la sociedad asociada, corregidas por las plusvalias tacitas
existentes en el momento de su adquisicion.

- Préstamos y partidas a cobrar: en esta partida se incluyen los créditos concedidos a terceros y a empresas
asociadas que se hallan valorados por su valor nominal y clasificados atendiendo a su vencimiento.
Asimismo, se incluyen en esta partida los depédsitos y fianzas no corrientes que corresponden,
basicamente, a los depésitos efectuados, de acuerdo con la legislacién vigente, en Organismos Oficiales
por las fianzas cobradas a los arrendatarios de inmuebles.

- Activos financieros no derivados: en esta partida se incluyen los valores de renta fija corrientes y no
corrientes mantenidos en general hasta su vencimiento, que se valoran a coste amortizado. Los valores de
renta fija corrientes se registran en el epigrafe de “Activos financieros corrientes” del estado de situacion
financiera consolidado. Los ingresos por intereses se computan en el ejercicio en el que se devengan
siguiendo un criterio financiero.

Pasivos financieros (Nota 14)

Los pasivos financieros incluyen, basicamente, deudas con entidades de crédito y se contabilizan a coste
amortizado.
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Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
de acuerdo con su coste amortizado.

Los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que los han generado. Asimismo,
cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre el Grupo y un tercero y, siempre que éstos
tengan condiciones sustancialmente diferentes, el Grupo da de baja el pasivo financiero original y reconoce el
nuevo pasivo financiero. La diferencia entre el valor en libros del pasivo original y la contraprestacion pagada
incluidos los costes de transaccion atribuibles, se reconocen en el estado de resultado integral consolidado del
ejercicio.

El Grupo 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
comision pagada neta de cualquier comision recibida, y utilizando para hacer el descuento la tasa de interés
efectiva original, difiera al menos en un 10% del valor presente descontado de los flujos de efectivo que todavia
resten del pasivo financiero original.

f) Deudores (Nota 12)

9)

h)

Los saldos de deudores son registrados al valor recuperable, es decir, minorados, en su caso, por las
correcciones que permiten cubrir los saldos de cierta antigliedad, en los cuales concurran circunstancias que
permitan, razonablemente, su calificacion como de dudoso cobro. En este sentido, a 31 de diciembre de 2015
y 2014 el Grupo no mantenia activos en mora no deteriorados de caracter significativo.

Durante el ejercicio 2015 se han deteriorado cuentas por cobrar por importe neto de 1.167 miles de euros con
cargo al epigrafe “Variaciéon neta de provisiones” del estado de resultado integral consolidado del ejercicio.

Efectivo y medios equivalentes (Nota 14)

Se incluyen en este epigrafe, los saldos depositados en entidades bancarias, valorados a coste o a valor de
mercado, el menor.

Instrumentos de patrimonio propio (Nota 13)

Un instrumento de patrimonio propio representa una participacion residual en el Patrimonio neto de la Sociedad
Dominante, una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad Dominante se registran en el patrimonio neto por el
importe recibido, netos de los gastos de emision.

Las acciones propias de la Sociedad Dominante que adquiere durante el ejercicio se registran directamente
minorando el patrimonio neto por el valor de la contraprestacion entregada a cambio. Los resultados derivados
de la compra, venta, emisiébn o amortizacion de los instrumentos de patrimonio propio, se reconocen
directamente en patrimonio neto, sin que en ningln caso se registre resultado alguno en el estado de resultado
integral consolidado.

i) Provisiones y pasivos contingentes (Notas 17 y 19)

Los Administradores de la Sociedad Dominante, en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas,
diferencian entre:
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- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones surgidas como consecuencia de sucesos pasados
de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las sociedades del Grupo, concretos en cuanto
a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de las sociedades consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de atender la obligacién es mayor que de lo contrario (Nota 17). Los pasivos
contingentes no se reconocen y se detallan en la Nota 19.

Las provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y que son reestimadas con ocasion de cada cierre contable,
se utilizan para afrontar los riesgos especificos y probables para los cuales fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichos riesgos desaparecen o disminuyen.

j) Prestaciones a los empleados
Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo estd obligado al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las
indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran como gasto en el ejercicio
en el que se adopta la decision y se crea una expectativa valida frente a terceros sobre el despido. A 31 de
diciembre de 2015, la Sociedad Dominante mantiene una provision por este concepto por importe de 752 miles
de euros.

Compromisos por pensiones (Nota 17)

El subgrupo SFL mantiene a 31 de diciembre de 2015, varios planes de pensiones de prestacion definida. El
calculo de los compromisos por prestacion definida es realizado periddicamente por actuarios expertos
independientes. Las hipétesis actuariales utilizadas para el célculo de las obligaciones estan adaptadas a la
situacion y normativa francesa, de acuerdo con la NIC 19. Para dichos planes, el coste actuarial registrado en
el estado de resultado integral consolidado es la suma del coste de los servicios del periodo, el coste por
intereses y las pérdidas y ganancias actuariales.

Pagos basados en acciones (Nota 21)

El Grupo reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o0 como un gasto, atendiendo
a su naturaleza, en el momento de su obtencion y, por otra, el correspondiente incremento en el patrimonio
neto, si la transaccion se liquida con instrumentos de patrimonio, o el correspondiente pasivo si la transaccion
se liquida con un importe que esté basado en el valor de los instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquidan con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios prestados
como el incremento de patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesién. Si por el contrario se liquidan en efectivo, los bienes y
servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al valor razonable de éstos Ultimos, referido a la
fecha en la que se cumplen los requisitos para su reconocimiento.
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k) Instrumentos financieros derivados (Nota 15)

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su exposicion a las variaciones de tipo de
interés. Todos los instrumentos financieros derivados, tanto si son designados de cobertura como si no lo son,
se han contabilizado a valor razonable, siendo éste el valor de mercado para instrumentos cotizados, o en el
caso de instrumentos no cotizados, valoraciones basadas en modelos de valoracién de opciones o flujos de
caja descontados. En la determinacion del valor razonable de los instrumentos financieros derivados se ha
tomado como referencia las valoraciones realizadas por terceros expertos independientes (Solventis, tanto
para el ejercicio 2015 como para el 2014).

A efectos de reconocimiento contable, se han utilizado los siguientes criterios:

- Coberturas de flujos de caja: las variaciones positivas o negativas de la valoracion de las operaciones
con tratamiento de contabilizacion de cobertura se imputan, netas de impuestos, directamente en el
epigrafe “Ajustes en patrimonio por valoracién de instrumentos financieros” del Patrimonio neto hasta que
la transaccion comprometida o esperada ocurra, siendo en este momento reclasificados al estado de
resultado integral consolidado. Las posibles diferencias positivas o negativas de la valoracion de la parte
ineficiente se reconocen, en caso de existir, directamente en el estado de resultado integral consolidado.

- Contabilizacion de instrumentos financieros no asignados a ningun pasivo o que no son cualificados
contablemente como cobertura: la variacion positiva 0 negativa surgida de la actualizacion a valor
razonable de dichos instrumentos financieros se contabiliza directamente en el estado de resultado
integral consolidado.

De acuerdo con la NIIF 13, el Grupo ha estimado la consideracion del riesgo de crédito en la valoracion de la
cartera de derivados.

La contabilizacién de coberturas deja de aplicarse cuando un instrumento de cobertura llega a vencimiento, es
vendido o ejercido, o bien no cualifica contablemente para la cobertura. Todo beneficio o pérdida acumulada
realizada sobre el instrumento de cobertura contabilizado en Patrimonio Neto se mantiene hasta que dicha
transaccion se realice. En ese momento, el beneficio o pérdida acumulada en Patrimonio Neto se transfiere al
estado de resultado integral consolidado del ejercicio. Cuando no se espera que se produzca la operacion que
esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto
se transfieren a los resultados netos del periodo.

La eficacia de los instrumentos financieros de cobertura se calcula mensualmente y de forma prospectiva y
retrospectiva:

- De forma retrospectiva, se mide el grado de eficiencia que hubiera tenido el derivado en su plazo de
vigencia con respecto al pasivo, usando los tipos reales hasta la fecha.

- De forma prospectiva, se mide el grado de eficiencia que previsiblemente tendré el derivado en funcion del
comportamiento futuro de la curva de tipos de interés, segun publicacion en la pantalla Bloomberg a la
fecha de la medicion. Este célculo se ajusta mes a mes desde el inicio de la operacién en funcién de los
tipos de interés reales ya fijados.

El método utilizado para determinar la eficacia de los instrumentos financieros de cobertura consiste en el
calculo de la correlacion estadistica que existe entre los tipos de interés de referencia a cada fecha de fijacion
del derivado y del pasivo cubierto relacionado.

Se considera que el instrumento financiero de cobertura es eficaz cuando el resultado de la correlacion
estadistica anterior se encuentra situado entre 0,80 y 1.
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El uso de productos financieros derivados por parte del Grupo esta regido por las politicas de gestion de riesgos
y coberturas aprobadas.

I) Corriente / no corriente

m

~

Se entiende por ciclo normal de explotacion, el periodo de tiempo que transcurre entre la adquisiciéon de los
activos que se incorporan al desarrollo de las distintas actividades del Grupo y la realizacion de los productos
en forma de efectivo o equivalentes al efectivo.

El negocio principal del Grupo lo constituye la actividad patrimonial, para el que se considera que el ciclo
normal de sus operaciones se corresponde con el ejercicio natural por lo que se clasifican como corrientes los
activos y pasivos con vencimiento inferior o igual a un afio, y como no corrientes, aquellos cuyo vencimiento
supera el afio.

Asimismo, las deudas con entidades de crédito se clasifican como no corrientes si el Grupo dispone de la
facultad irrevocable de atender a las mismas en un plazo superior a doce meses a partir del cierre del periodo.

Impuesto sobre Sociedades (Nota 18)
Régimen general

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades espafiol y los impuestos de naturaleza similar aplicables a las
entidades extranjeras consolidadas se reconocen en el estado de resultado integral consolidado, excepto
cuando sean consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente en el Patrimonio
neto, en cuyo supuesto, el impuesto correspondiente también se registra en él.

El impuesto sobre las ganancias representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio y la
variacion en los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula sobre la base imponible del ejercicio, la cual
difiere del resultado neto presentado en el estado de resultado integral consolidado porque excluye partidas
de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y excluye ademas partidas que nunca
lo son. El pasivo del Grupo en concepto de impuestos corrientes se calcula utilizando los tipos fiscales que
han sido aprobados en la fecha del estado de situacion financiera consolidado.

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 recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en el estado de
situacion financiera consolidado y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable
su recuperacion con beneficios fiscales futuros. Asimismo y, de acuerdo con lo establecido en la NIC 12, las
variaciones en los activos y pasivos por impuestos diferidos motivados por cambios en las tasas o en las
normativas fiscales, se reconocen en el estado de resultados integral consolidado del ejercicio en el que se
aprueban dichas modificaciones.

De acuerdo con lo establecido en la NIC 12, en la medicion de los pasivos por impuesto diferido el Grupo
refleja las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que se espera recuperar o liquidar el importe
en libros de sus activos. En este sentido, para los pasivos por impuestos diferidos que surgen de propiedades
de inversion que se miden utilizando el modelo del valor razonable de la NIC 40, existe una presuncion refutable
de que su importe en libros se recuperara mediante la venta. En consecuencia, el pasivo por impuesto diferido
de las inversiones inmobiliarias del Grupo ubicadas en Espafia y en sociedades integrantes del Grupo Fiscal,
se ha calculado aplicando un tipo impositivo del 25% minorado por los créditos fiscales existentes y no
registrados a 31 de diciembre de 2015. Con ello, la tasa efectiva de liquidacién se ha fijado en un 7,5%.
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La Sociedad Dominante es la cabecera de un Grupo de sociedades acogido al Régimen de Consolidacion
fiscal, con el grupo fiscal n°® 6/08.

Régimen SIIC — Subgrupo SFL

Las sociedades del subgrupo SFL estan acogidas desde el 1 de enero de 2003 al régimen fiscal francés
aplicable a las sociedades de inversion inmobiliaria cotizadas (en adelante régimen SIIC). Dicho régimen
permitié en dicha fecha registrar los activos afectos a la actividad patrimonial a valor de mercado, tributando a
un tipo impositivo del 16,5% (en adelante “exit tax”), pagadero en un plazo de cuatro afos, sobre las plusvalias
registradas con efectos contables a 1 de enero de 2003.

Dicho régimen Unicamente afecta a la actividad inmobiliaria, no habiéndose incluido en el mismo las
sociedades con actividad comercial y de prestacion de servicios (Segpim, S.A. y Locaparis SAS, en el caso
del subgrupo SFL), los inmuebles en régimen de arrendamiento financiero (excepto que se cancele de forma
anticipada el contrato), y los subgrupos y sociedades participadas conjuntamente con terceros.

Este régimen permite al subgrupo SFL estar exonerado de impuestos por los resultados generados en la
explotacién de su negocio de patrimonio, asi como por las plusvalias obtenidas de ventas de inmuebles, con
la condicion de distribuir de forma anual como dividendos, el 95% de los resultados afectos a dicha actividad
y el 60% de las plusvalias obtenidas por ventas de inmuebles de sociedades acogidas a dicho régimen.

Con fecha 30 de diciembre de 2006, se aprobd una nueva modificacion del régimen SIIC (“SIIC 4”), en la cual
se establecia, entre otros aspectos, lo siguiente:

- La participacion méxima a ostentar por parte de un solo accionista en la sociedad SIIC sera del
60%, a efectos de que ésta pueda mantener el régimen, estableciéndose un plazo de transicion de
dos afos para cumplir con dicho requisito, desde la fecha de entrada en vigor de la norma, que
finalizaba el 30 de diciembre de 2008.

- Los dividendos distribuidos anualmente a los accionistas que mantengan directa o indirectamente
mas de un 10% del capital de una sociedad SIIC, y que estén exentos de impuestos o sometidos a
un impuesto inferior en 2/3 partes del impuesto de sociedades francés de régimen general, se veran
gravados por un pago del 20% por parte de la sociedad SIIC. Dicha disposicion es de aplicacion a
los dividendos distribuidos a partir del 1 de julio de 2007.

Con fecha 18 de diciembre de 2008, se aprobd una nueva modificacion del régimen SIIC (“SIIC 5”), en la cual
se pospuso la fecha limite para cumplir el requisito referente a la participacion maxima de un solo accionista
en la sociedad SIIC fijado en el 60% hasta el dia 1 de enero de 2010. La Sociedad Dominante, mantiene en
SFL un porcentaje de participacion inferior al 60%.

A 31 de diciembre de 2007, la Sociedad Dominante comunicé a SFL, que los dividendos distribuidos a partir
del 1 de julio de 2007 tributan en Espafia a un tipo impositivo superior al 11,11% mediante la aplicacion parcial
de la deduccioén por doble imposicion de dichos dividendos. En consecuencia, no aplica practicar la retencion
en origen del 20% mencionada anteriormente.

Ingresos y gastos (Nota 20)

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente
real de bienes y servicios que representan, con independencia del momento en que se produce la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.
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0)

P)

No obstante, siguiendo los principios recogidos en el marco conceptual de las NIIF, el Grupo registra los
ingresos que se devengan y todos los gastos asociados necesarios. Las ventas de bienes se reconocen
cuando los bienes son entregados Y la titularidad se ha traspasado.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcién del principal
pendiente de pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros
recibos en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de
dicho activo.

El resultado obtenido por dividendos de inversiones se reconoce en el momento en el que los accionistas
tengan el derecho de recibir el pago de los mismos, es decir, en el momento en que las Juntas Generales de
Accionistas/Socios de las sociedades participadas aprueban su distribucion.

Arrendamiento de inmuebles-

De acuerdo con lo establecido en la NIC 17, los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros
siempre que de las condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se
clasifican como arrendamientos operativos. En este sentido, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, la totalidad de
los arrendamientos del Grupo tienen el tratamiento de arrendamientos operativos, excepto por el
arrendamiento financiero descrito en la Nota 9.

Los ingresos procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingreso de forma lineal a lo
largo del plazo de arrendamiento.

Condiciones de arrendamiento especificas-

Los contratos de arrendamiento incluyen ciertas condiciones especificas vinculadas a incentivos o periodos de
carencia de renta ofrecidos por el Grupo a sus clientes. De acuerdo con la SIC 15, el Grupo reconoce el coste
agregado de los incentivos que ha concedido como una reduccion de los ingresos por cuotas a lo largo del
periodo del arrendamiento utilizando un sistema lineal. Los efectos de los periodos de carencia se reconocen
durante la 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 terminacion de los mismos se reconocen como ingreso en el estado de resultado
integral consolidado en la fecha de pago.

Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicion, construccién o produccion de inversiones
inmobiliarias (Nota 4-c), que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para
estar preparados para su uso o venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en
gue los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta.

Estado de flujos de efectivo consolidado (método indirecto)
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 equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones corrientes de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.
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- Actividades de explotacién: actividades tipicas de la explotacién, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion 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 composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

gq) Costes repercutidos a arrendatarios

De acuerdo con las NIIF, el Grupo no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de
sus inversiones inmobiliarias. La facturacion por estos conceptos en los ejercicios 2015 y 2014 ha ascendido
a 45.357 y 40.616 miles de euros, respectivamente, y se presentan minorando los correspondientes costes en
el estado de resultado integral consolidado.

En este sentido, los gastos directos de operaciones relacionados con propiedades de inversion que generaron
ingresos por rentas durante los ejercicios 2015 y 2014, incluidos dentro del epigrafe “Beneficio de explotacion”
del estado de resultado integral consolidado, ascienden a 63.010 y 61.374 miles de euros, respectivamente.
El importe de dichos gastos asociados a propiedades de inversiéon que no generaron ingresos por rentas no
ha sido significativo.

r) Transacciones con vinculadas

El Grupo 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.

s) Activos no corrientes mantenidos para la ventay operaciones discontinuadas (Nota 24)
s.1) Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran de acuerdo con la norma de valoracion aplicable
en cada caso o a su valor razonable menos los costes necesarios para su enajenacion, el menor.

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta si se estima que su valor en libros sera
recuperado a través de una transaccion de venta en lugar de por su uso continuado. Esta condicién se cumplira
cuando la venta del activo sea altamente probable, el activo esté en condiciones para su venta inmediata en
su situacion actual y se espere que se materialice completamente en un plazo no superior a doce meses a
partir de la clasificacion del activo como mantenido para la venta.

El Grupo Colonial procede a clasificar los activos no corrientes como activos mantenidos para la venta cuando
existe para estos una decision formalizada en el Consejo de Administracion o por la Comisiéon Ejecutiva, y se
estima que existe una alta probabilidad de venta en el plazo de doce meses. A la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales consolidadas, se ha recogido en el estado de situacién financiera consolidado el
importe de los activos para los que se cumple con todos los requisitos para su clasificacién como activos
mantenidos para la venta.

s.2) Operaciones discontinuadas

Las operaciones discontinuadas consisten en la venta o disposicion por otra via o la clasificacion como
mantenido para la venta de un componente del Grupo que ademas:

25



)

- Representa unalinea de negocio o una area geografica, que es significativa y puede considerarse separada
del resto,

- forma parte de un plan individual y coordinado para deshacerse de una linea de negocio o de un area
geografica que sea significativa y pueda considerarse separada del resto, o

- esuna entidad dependiente adquirida exclusivamente con la finalidad de revenderla.

Segun lo comentado previamente, el Grupo considera que para las ventas de inversiones inmobiliarias (activos
no corrientes) que realiza dentro de su actividad ordinaria, enmarcadas en el plan de rotacion de activos,
debera proceder a clasificar dichos activos como mantenidos para la venta en el estado de situacion financiera
consolidado, en la medida que se cumplan las condiciones para ello, pero no debera proceder a presentar la
informacién de operaciones discontinuadas, dado que no se cumplen los requisitos establecidos
anteriormente.

Cuando una operacion cumple los requisitos para ser considerada como discontinuada, el Grupo procede a
presentar en un Unico epigrafe del estado de resultado integral consolidado el resultado después de impuestos
de dicha operacion discontinuada, incluida la posible pérdida derivada de su reconocimiento al menor entre su
importe en libros y su valor razonable menos los costes de venta, y la pérdida o ganancia en caso de
enajenacion del activo.

A 31 de diciembre de 2013, la Sociedad Dominante considerd su participacion en Asentia como un activo no
corriente mantenido para la venta y la actividad correspondiente al segmento de suelo y promocion como una
actividad discontinuada. Con fecha 25 de febrero de 2014 la participacion en Asentia ha dejado de formar parte
del perimetro de consolidacion de Colonial.

Jerarquia del valor razonable

La valoracién de los activos y pasivos valorados por su valor razonable se desglosa por niveles segun la
jerarquia siguiente determinada por las NIIF 7 y NIIF 13:

Nivel 1: Los inputs estan basados en precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para idénticos
instrumentos de activo o pasivo.

Nivel 2: Los inputs estan basados en precios cotizados para instrumentos similares en mercados de activos
(no incluidos en el nivel 1), precios cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no
son activos, y técnicas basadas en modelos de valoracion para los cuales todos los inputs significativos son
observables en el mercado o pueden ser corroborados por datos observables de mercado.

Nivel 3: Los inputs no son generalmente observables y por lo general reflejan estimaciones de los supuestos
de mercado para la determinacién del precio del activo o pasivo. Los datos no observables utilizados en los
modelos de valoracion son significativos en los valores razonables de los activos y pasivos.

En aplicacion de la NIIF 13, el Grupo ha estimado el riesgo de crédito bilateral con el objetivo de reflejar tanto
el riesgo propio como de la contraparte en el valor razonable de los derivados (Nota 4-k). Se estima que el
riesgo de crédito no es significativo a 31 de diciembre de 2015.

El desglose de los activos y pasivos del Grupo valorados al valor razonable segin los citados niveles, es el
siguiente:
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31 de diciembre de 2015

Miles de Euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos
Inversiones inmobiliarias - - 6.743.313
Instrumentos financieros derivados (*) - - -
Activos no corrientes mantenidos para la venta - - 12.727
Total activos - - 6.756.040
Pasivos
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos - 573.516
Emision de obligaciones y valores similares (**) 2.732.273 - -
Instrumentos financieros derivados (*):

Cobertura de flujos de efectivo - 3.058 -

No calificados de cobertura - 2.778 -
Total pasivos 2.732.273 5.836 573.516

(*) A 31 de diciembre de 2015, el valor razonable de los instrumentos financieros derivados no difiere de manera significativa del valor en
libros reconocido en el estado de situacion financiera consolidado adjunto (Nota 15).
(**) A 31 de diciembre de 2015, el valor en libros de los bonos emitidos por SFL y la Sociedad Dominante asciende a 1.456.500 y 1.250.000

miles de euros, respectivamente. (Nota 14).

31 de diciembre de 2014

Miles de Euros
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Activos
Inversiones inmobiliarias - - 5.663.309
Instrumentos financieros derivados (*) - 1.884 -
Activos no corrientes mantenidos para la venta - - 16.539
Total activos - 1.884 5.679.848
Pasivos
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos - 1.541.814
Emision de obligaciones y valores similares (**) 1.251.121 - -
Instrumentos financieros derivados (*):

Cobertura de flujos de efectivo - 7.787 -

No calificados de cobertura - 5.582 -
Total pasivos 1.251.121 13.369 1.541.814

(*) A 31 de diciembre de 2014, el valor razonable de los instrumentos financieros derivados no difiere de manera significativa del valor en
libros reconocido en el estado de situacion financiera consolidado adjunto (Nota 15).
(**) A 31 de diciembre de 2014, el valor en libros de los bonos emitidos por SFL asciende a 1.200.000 miles de euros (Nota 14).

Resultado por accién

El resultado basico por accion 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 circulacion
durante ese periodo.

El resultado diluido por accion se determina de forma similar al resultado basico por accion, pero el nUmero medio
ponderado de acciones en circulacion se ajusta para tener en cuenta el efecto dilutivo potencial de las obligaciones
convertibles en vigor al cierre del ejercicio. A 31 de diciembre de 2014 fueron convertidas en acciones de la
Sociedad Dominante la totalidad de las obligaciones pendientes a 31 de diciembre de 2013, que ascendian a
15.184 (Nota 13).
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Miles de Euros

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2015 2014
Resultado consolidado del ejercicio atribuido a los accionistas de la
Sociedad Dominante: 415.413 491.994
- procedente de actividades continuadas 415.413 (208.746)
- procedente de actividades discontinuadas - 700.740

N° de acciones

N° de acciones

NUmero promedio de acciones ordinarias (en miles) 3.185.837 2.156.420
NUmero de acciones ordinarias potenciales por
conversion de obligaciones (en miles) - -
NUmero promedio de acciones ordinarias diluidas (en miles) 3.185.837 2.156.420
Euros Euros
Resultado bésico y diluido por accién: 0,130 0,228
- procedente de actividades continuadas 0,130 (0,097)
- procedente de actividades discontinuadas - 0,325

Informacioén financiera por segmentos

Criterios de segmentacion

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funciéon de las distintas areas de negocio del
Grupo y, en segundo lugar, siguiendo una distribucion geogréfica.

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcidn de la estructura organizativa
del Grupo Colonial en vigor a 31 de diciembre de 2015 y que se ha utilizado por la Direccion del Grupo para
analizar el desempefio financiero de los distintos segmentos de operacion.

Hasta la fecha de la pérdida de control efectiva sobre el subgrupo Asentia (Nota 2-f), el Grupo centraba sus
actividades en las siguientes grandes lineas de negocio, que constituian la base sobre la que el Grupo presentaba
la informacion relativa a sus segmentos de operacion:

- Actividad de patrimonio que recoge el arrendamiento de oficinas. La Direccion de la Sociedad Dominante
lleva a cabo un seguimiento de la actividad patrimonialista para cada uno de los mercados en los que el

Grupo esta presente. Los segmentos de operaciones de Barcelona, Madrid y Paris, responden a la
estructura organizativa del Grupo Colonial.

- Actividad de promocién y suelo, asi como de centros comerciales del subgrupo Riofisa.

- Los ingresos y gastos que no estan directamente relacionados e imputados a las areas de negocio se
atribuyen a la “Unidad Corporativa”.

Tras la desconsolidacion de Asentia, todas las actividades del Grupo se realizan en Espafa y Francia dentro del
segmento de patrimonio.

Bases y metodologia de la informacién por segmentos de negocio
La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes mensuales elaborados por

la Direccién del Grupo y se genera mediante la misma aplicacion informatica utilizada para obtener todos los datos
contables del Grupo.
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Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al segmento,
asi como las ganancias procedentes de venta de inversiones inmobiliarias. Los ingresos ordinarios de cada
segmento no incluyen ingresos por intereses y dividendos. El Grupo incluye en los ingresos ordinarios por
segmentos la proporcion correspondiente de los ingresos ordinarios de negocios conjuntos consolidados por el
método de integracion proporcional.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacion del mismo
que le sean directamente atribuibles y la pérdida derivada de la venta de inversiones inmobiliarias. Estos gastos
repartidos no incluyen ni intereses ni el gasto de impuesto sobre beneficios ni los gastos generales de
administracion correspondientes a los servicios generales que no estén directamente imputados a cada segmento
de negocio, y por tanto, no puedan ser distribuidos utilizando un criterio razonable. El gasto del segmento incluye
la proporcion de los gastos de los negocios conjuntos consolidados por el método de integracion proporcional.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la actividad y explotacion de los
mismos e incluyen la parte proporcional correspondiente de los negocios conjuntos consolidados por el método
de integracion proporcional. El Grupo no tiene establecidos criterios de reparto de la deuda financiera y el
patrimonio por segmentos. La deuda financiera se atribuye en su totalidad a la “Unidad Corporativa”.

A continuacion se presenta la informacion por segmentos de estas actividades:

29



Informacion por segmentos 2015

Miles de Euros

Patrimonio

- - Total Promociones Unidad_ Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Patri . y suelo Corporativa
atrimonio

Ingresos 27.102 35.331 170.099 - 232,532 - 1.796 234.328

Cifra de negocios (Nota 20-a) 27.087 35.304 168.794 - 231.185 - - 231.185

Otros ingresos (Nota 20-b) 15 27 1.305 - 1.347 - 1.796 3.143
Beneficio / (Pérdida) neta por ventas de Activos

(Nota 20-f) - - - - - - - -

Beneficio / (Pérdida) de explotacion 22.972 30.399 155.130 (245) 208.256 - (38.703) 169.553
Variacion de valor en inversiones inmobiliarias
(Nota 20-f) 92.233 118.776 513.654 (4.681) 719.982 - - 719.982
Resultado por variacién de valor de activos por
deterioro (Nota 20-€) (2.880) (390) (11) - (3.281) - 807 (2.474)
Resultado financiero (Nota 20-g) - - - - - - (131.119) (131.119)
Resultado antes de impuestos - - - - - - 755.942 755.942
Resultado consolidado neto de actividades
continuadas - - - - - - 703.145 703.145
Resultado actividades Discontinuadas - - - - - - - -
Resultado consolidado neto - - - - - - 703.145 703.145
Resultado neto atribuido a intereses Minoritarios
(Nota 20-i) - - - - - - (287.732) (287.732)
Resultado neto atribuido a los Accionistas de la
Sociedad (Nota 5) - - - - - - 415.413 415.413

No se han producido transacciones significativas entre segmentos durante el ejercicio 2015.

Ninguno de los clientes del Grupo supone mas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.
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Miles de Euros

Patrimonio . .
Promociones Unldad_ Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Total Patrimonio y suelo Corporativa

Activo
Activos intangibles,
inmovilizado

material e inversiones
inmobiliarias (Notas 8y 9) 682.333 962.490 5.100.299 4) 6.745.118 - 34.403 6.779.521
Activos financieros 91.213 1.208 13.182 - 105.603 - 121.136 226.739
Otros activos no corrientes - - - - - - 1.021 1.021
Deudores comerciales y otros
activos

corrientes - - - - - - 109.518 109.518
Activos no corrientes mantenidos
para

la venta (Nota 24) - 6.942 - 5.785 12.727 - - 12.727
Total 773.546 970.640 5.113.481 5.781 6.863.448 - 266.078 7.129.526

Miles de Euros
Patrimonio
Promociones Unidad_ Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Total Patrimonio y suelo Corporativa

Pasivo
Deudas con entidades de crédito

y otros pasivos financieros - - - - - - 572.552 572.552
(Nota 14)
Emision de obligaciones y

valores similares(Nota 14) ) ) ) ) ) . 2.715.240 2.715.240
Pasivos operativos (proveedores ) ) 3 3 ) ) 85,642 85.642

y acreedores)
Otra informacion
Inversiones en inmovilizado
intangible, material e inversiones 4.789 168.290 192.265 - 365.344 ) 186 365.530

inmobiliarias
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Miles de Euros
Patrimonio
Total Promociones Unidad Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto p otal y suelo Corporativa
atrimonio

Otra informacion
Amortizaciones 1) - (492) - (493) - (1.183) (1.676)
Gastos que no suponen salida de

efectivo diferentes a las

amortizaciones del periodo:
Variacion de provisiones 6 (994) (252) - (1.240) - (2.082) (3.322)
Variacion de valor en inversiones

inmobiliarias (Nota 20-f) 92.233 118.776 513.654 (4.681) 719.982 - - 719.982
Resultado por variacién de valor de

activos por deterioro (Nota 20-¢) (2.880) (390) (11) ) (3.281) ) 807 (2.474)
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Informacion por segmentos 2014

Miles de Euros
Patrimonio Promociones Unidad
. . Total . Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto Patri . y suelo Corporativa
atrimonio

Ingresos 28.088 32.542 153.453 - 214.083 - - 214.083

Cifra de negocios (Nota 20-a) 27.525 32.444 151.508 - 211.477 - - 211.477

Otros ingresos (Nota 20-b) 563 98 1.945 - 2.606 - 2.606
Beneficio / (Pérdida) neta por ventas de Activos

(Nota 20-f) 27) - - - 27) - - 27)

Beneficio / (Pérdida) de explotacion 23.400 28.070 121.521 (321) 172.670 - (57.764) 114.906
Variacion de valor en inversiones inmobiliarias
(Nota 20-f) 22.244 83.777 227.542 (1.610) 331.953 - - 331.953
Resultado por variacién de valor de activos por
deterioro (Nota 20-€) (623) (4.296) - - (4.919) - (119.660) (124.579)
Resultado financiero (Nota 20-g) - - - - - - (218.873) (218.873)
Resultado antes de impuestos - - - - - - 103.407 103.407
Resultado consolidado neto de actividades
continuadas - - - - - - (72.376) (72.376)
Resultado actividades Discontinuadas - - - - - 700.861 - 700.861
Resultado consolidado neto - - - - - - 628.485 628.485
Resultado neto atribuido a intereses Minoritarios
(Nota 20-i) - - - - - - (136.491) (136.491)
Resultado neto atribuido a los Accionistas de la
Sociedad (Nota 5) - - - - - - 491.994 491.994

No se han producido transacciones significativas entre segmentos durante el ejercicio 2014.

Ninguno de los clientes del Grupo supone méas de un 10% de los ingresos de las actividades ordinarias.
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Miles de Euros
Patrimonio . .
Total Promociones Unidad Total
Barcelona Madrid Paris Resto otal y suelo Corporativa Grupo
Patrimonio

Activo
Activos intangibles, inmovilizado

material e inversiones inmobiliarias (Notas 8
y9) 588.188 675.762 4.399.347 - 5.663.297 - 35.483 5.698.780
Activos financieros 61.224 1.127 17.826 - 80.177 - 55.912 136.089
Otros activos no corrientes - - - - - - 1.548 1.548
Deudores comerciales y otros activos

corrientes - - - - - - 72.521 72.521
Activos no corrientes mantenidos para

la venta (Nota 24) - 6.994 - 9.545 16.539 - - 16.539
Total 649.412 683.883 4.417.173 9.545 5.760.013 - 165.464 5.925.477

Miles de Euros
Patrimonio
Total Promociones Unidad Total
Barcelona Madrid Paris Resto otal y suelo Corporativa Grupo
Patrimonio

Pasivo
Deudas con entidades de crédito

y otros pasivos financieros (Nota 14) ) ) ) ) . . 1.553.419 1.553.419
Emision de obligaciones y ) ) ) ) ) )

valores similares(Nota 14) 1.204.339 1.204.339
Pasivos operativos (proveedores ) ) ) ) ) ) 104.302 104.302

y acreedores)
Otra informacion
Inversiones en inmovilizado intangible, -
material e inversiones inmobiliarias 24.719 3.313 358.686 - 386.718 237 386.955
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Miles de Euros
Patrimonio
Total Promociones Unidad Total Grupo
Barcelona Madrid Paris Resto otal ysuelo | Corporativa
Patrimonio

Otra informacion
Amortizaciones - - (1.011) - (1.011) - (433) (1.444)
Gastos que no suponen salida de

efectivo diferentes a las

amortizaciones del periodo:
Variacion de provisiones 7 (226) 290 - 71 - (18.012) (17.941)
Variacion de valor en inversiones 22.243 85.385 |  227.542 1 335.171 - - 335.171

inmobiliarias (Nota 20-f)
Resultado por variacion de valor de

activos por deterioro (Nota 20-¢) (623) (4.296) - - (4.919) - (119.660) (124.579)
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7.

Fondo de comercio

Los movimientos habidos en el epigrafe “Fondo de comercio” del estado de situacion financiera consolidado durante
los ejercicio 2015 y 2014 han sido los siguientes:

Miles de
euros
Saldo a 31 de diciembre de 2013 120.000
Deterioro del valor de los activos (120.000)
Saldo a 31 de diciembre de 2014 -

El fondo de comercio recogia el fondo de comercio derivado de la combinacion de negocios entre la actual Inmobiliaria
Colonial, S.A. (anteriormente, Inmocaral Servicios, S.A.) e Inmobiliaria Colonial, S.A. (sociedad absorbida).

Para la evaluacion del deterioro del fondo de comercio asignado a la UGE de patrimonio, la Direccion de la Sociedad
Dominante considerd los datos histéricos del Grupo para la actividad de patrimonio de Espafia y Francia, proyectando
las rentas de los inmuebles actualmente en explotacion, asi como los costes de gestién y administracion.

Desde el ejercicio 2012 el fondo de comercio se encontraba integramente soportado por el negocio de Francia. En
consecuencia, el test de deterioro del citado fondo de comercio realizado al cierre de los ejercicios 2013 y 2012
consideraba tnicamente los flujos de caja del negocio patrimonial del Grupo en Francia.

Durante el ejercicio 2014, los Administradores de la Sociedad Dominante reevaluaron la recuperabilidad del fondo de
comercio considerando, fundamentalmente, el efecto de la venta de la participacion mantenida en SIIC de Paris (Nota
2-f) y la favorable evolucion de los valores de los activos inmobiliarios de SFL (Nota 6), que eliminaron la diferencia
entre el valor recuperable de los activos de SFL considerado en el test de deterioro y su valor razonable, determinado
a partir de valoraciones realizadas por terceros independientes que generaron un resultado positivo por variacion de
valor de las inversiones inmobiliarias de SFL en el ejercicio 2014 de 227.542 miles de euros (Nota 20-f). Como
consecuencia de dicha comprobacion, se registro el deterioro de la totalidad de dicho fondo de comercio en el epigrafe
“Resultado por variacion de valor de activos y por deterioro” del estado de resultado integral consolidado, por importe
de 120.000 miles de euros (Nota 20-e).
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8. Inmovilizado material

Los movimientos habidos en las distintas partidas del “Inmovilizado material” durante los ejercicios 2015 y 2014 han

sido los siguientes:

Miles de Euros
Inmuebles para uso propio Otro inmovilizado Total
Coste Amortizacién | Deterioro Coste Amortizacién Coste Amortizacion | Deterioro Total
acumulada del valor acumulada acumulada del valor
Saldo a 31 de diciembre de 2013 43.095 (6.986) (8.948) 10.774 (4.983) 53.869 (11.969) (8.948) 32.952
Adiciones o dotaciones 15 (273) - 73 (832) 88 (1.105) - (1.017)
Retiros - - 340 (82) 59 (82) 59 340 317
Traspasos - - - 789 (56) 789 (56) - 733
Saldo a 31 de diciembre de 2014 43.110 (7.259) (8.608) 11.554 (5.812) 54.664 (13.071) (8.608) 32.985
Adiciones o dotaciones 2 (273) - 163 (883) 165 (1.156) - (991)
Retiros - - 808 (454) 53 (454) 53 808 407
Traspasos - - - 717 - 717 - - 717
Saldo a 31 de diciembre de 2015 43.112 (7.532) (7.800) 11.980 (6.642) 55.092 (14.174) (7.800) 33.118

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Grupo tiene destinadas al uso propio dos plantas del edificio situado en la
Avenida Diagonal, 530 de la ciudad de Barcelona, una planta del edificio situado en el Paseo de la Castellana 52 de
la ciudad de Madrid, y una planta del edificio situado en 42, rue Washington de la ciudad de Paris, encontrandose el
resto de estos edificios destinados al arrendamiento. El valor de las edificaciones que son utilizadas para uso propio
del Grupo se encuentra recogido en la cuenta "Inmuebles para uso propio".

A 31 de diciembre de 2015, se ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar una reversion del deterioro del valor
de los activos registrado en ejercicios anteriores por importe de 808 miles de euros, determinado a partir de
valoraciones de expertos independientes (Nota 20-e). En el ejercicio 2014 se registré una reversion del deterioro del
valor de los activos registrado en ejercicios anteriores de 340 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015, como consecuencia de la enajenacion por parte del Grupo de bienes incluidos dentro de
la partida de “Otro inmovilizado” los beneficios surgidos, determinados como la diferencia entre su precio de venta y
su valor neto contable, estan reconocidos en el estado de resultado integral consolidado. Dicho importe asciende a 14
miles de euros.
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9.

Inversiones inmobiliarias

Los movimientos habidos en este epigrafe del estado de situacién consolidado durante los ejercicios 2015 y 2014 han
sido los siguientes:

Miles de Euros
Inversiones Inmovilizado en Anticipos de Total
inmobiliarias curso inmovilizado
Saldo a 31 de diciembre de 2013 4.602.391 307.006 6.669 4.916.066
Adiciones 261.767 120.981 3.095 385.843
Retiros (5.067) - (3.184) (8.251)
Traspasos 149.837 (115.357) - 34.480
Variaciones de valor (Nota 20-f) 336.034 (863) - 335.171
Saldo a 31 de diciembre de 2014 5.344.962 311.767 6.580 5.663.309
Adiciones 187.285 148.627 - 335.912
Altas perimetro (Nota 2-f) - 29.971 - 29.971
Retiros (3.281) - (6.580) (9.861)
Traspasos 328.854 (329.987) - (1.133)
Variaciones de valor (Nota 20-f) 716.452 8.663 - 725.115
Saldo a 31 de diciembre de 2015 6.574.272 169.041 - 6.743.313

Movimientos del ejercicio 2015

Durante el mes de mayo de 2015 la Sociedad Dominante adquirié el 100% del capital social de la sociedad espafiola
Danieltown Spain, S.L.U., propietaria de un inmueble situado en Madrid, en la calle Estébanez Calderén (Nota 2-f).
Dicha adquisicién ha supuesto una alta de perimetro por importe de 29.971 miles de euros.

Durante el mes de junio 2015, SFL adquirid un inmueble sito en Paris, en la calle Percier, por importe de 67.547 miles
de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2015, la Sociedad Dominante ha adquirido tres inmuebles sitos en Madrid, por importe
conjunto de 134.871 miles de euros, costes de adquisicion incluidos.

Por dltimo, el Grupo ha realizado proyectos de desarrollo o rehabilitacion en inmuebles de SFL por importe de 125.256
miles de euros (Richelieu, Call-LdA, Champs Elysées 90 y Washington Plaza, entre otros), asi como inversiones en
diversos inmuebles del resto de Sociedades del Grupo por importe aproximado de 8.238 miles de euros.

Movimientos del ejercicio 2014

Durante el mes de diciembre de 2014, SFL adquiri6 un inmueble en Paris (Condorcet) por importe de 229.438 miles
de euros. Asimismo, la Sociedad Dominante adquirié un activo sito en Barcelona (Pza. Europa) por importe de 10.587
miles de euros.

Adicionalmente, las adiciones realizadas durante el ejercicio 2014 incluyeron las inversiones realizadas en proyectos
de desarrollo o rehabilitacion, principalmente, en inmuebles del subgrupo SFL por importe de 125.279 miles de euros,
asi como las realizadas en inmuebles de la Sociedad Dominante, por importe de 17.444 miles de euros.

Asimismo, se traspasé un inmueble del epigrafe “Activos no corrientes mantenidos para la venta” al epigrafe
“Inversiones inmobiliarias — Inmovilizado en curso”, por importe de 34.480 miles de euros. Adicionalmente, se traspasé
de la partida “Inmovilizado en curso” a “Inversiones Inmobiliarias” los costes de diversos trabajos de rehabilitacion y
reforma parcial realizados en inmuebles de la sociedad dependiente SFL.
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Variaciones de valor de inversiones inmobiliarias

El epigrafe “Variaciones de valor en inversiones inmobiliarias” del estado de resultado integral consolidado recoge los
beneficios por revalorizacion de las inversiones inmobiliarias para los ejercicios 2015 y 2014, por importes de 725.115
y 335.171 miles de euros (Nota 20-f), respectivamente. Dicha variacion de valor corresponde a la variacion del valor
razonable de las inversiones inmobiliarias de acuerdo con valoraciones de expertos independientes a 31 de diciembre
de 2015y 2014 (Nota 4-c).

Otra informacién

La superficie total (sobre y bajo rasante) de las inversiones inmobiliarias en explotacion y proyectos en desarrollo a 31
de diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:

Superficie total (m?) inversiones inmobiliaria
En explotacion Proyectos en desarrollo Total

31de 31de 31de 31de 31de 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de |diciembre de | diciembre de

2015 2014 2015 2014 2015 2014
Barcelona (*) 285.935 283.995 31.520 33.227 317.455 317.222
Madrid 256.105 229.579 30.014 1.499 286.119 231.078
Resto Espafia 458 458 - - 458 458
Paris (*) 414.190 372.050 51.272 87.115 465.462 459.165
956.688 886.082 112.806 121.841| 1.069.494 1.007.923

(*) Se incluye el 100% de la superficie de Washington Plaza (inmueble perteneciente a la sociedad del Grupo SCI
Washington, sociedad participada en un 66% por SFL), de los inmuebles Haussmann, Champs Elysées, 82-88 y
Champs Elysées, 90 (pertenecientes al subgrupo Parholding, participado en un 50% por SFL) y del inmueble
Torre del Gas (perteneciente a Torre Marenostrum, S.L., participado en un 55% por la Sociedad Dominante).

A 31 de diciembre de 2015, SFL y Torre Marenostrum, S.L. tienen entregados activos en garantia de préstamos
hipotecarios cuyo valor contable asciende a 932.850 miles de euros, en garantia de deudas por importe de 273.479
miles de euros. A 31 de diciembre de 2014, los importes anteriores ascendian a 836.351 y 273.941 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad Dominante tenia entregados en garantia del préstamo sindicado (Nota 14)
inversiones inmobiliarias cuyo valor contable ascendia a 1.145.483 miles de euros. A 31 de diciembre de 2015, tras la
cancelacion anticipada de dicho préstamo sindicado, dichas garantias han sido canceladas.

Asimismo, la Sociedad Dominante tiene pendientes de resolucion, desde febrero de 1999, diferentes procedimientos
derivados de la operacion de compraventa del edificio sito en la calle Francisco Silvela, 42 de Madrid, adquirido por
importe de 21.799 miles de euros que estan registrados en el epigrafe “Acreedores comerciales”. Inmobiliaria Colonial
S.A. tiene depositado en el Juzgado aval bancario por el precio pendiente de pago (Nota 16). El 19 de marzo de 2014
la Sociedad Dominante y los vendedores acordaron la formalizacion de la compraventa del activo por parte de la
Sociedad Dominante y el consiguiente desembolso de la cantidad pendiente de pago, una vez minorados los 432 miles
de euros de costes judiciales soportados por la Sociedad Dominante, poniendo fin a los procedimientos judiciales.
Dicho acuerdo fue homologado por el Juzgado con fecha 4 de noviembre de 2015. A 31 de diciembre de 2015, el
edificio ya ha sido inscrito en el registro de la Propiedad a nombre de la Sociedad Dominante y se esta pendiente de
la ejecucion judicial del aval que garantiza el precio pendiente de pago.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Grupo tiene un Unico inmueble en régimen de arrendamiento financiero, el
inmueble Prony — Wagram propiedad de SFL. La siguiente tabla muestra la informacion relativa a dicho arrendamiento:
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Miles de Euros
Duracion Valor neto Cuotas pendientes
mediaen | Mediaafios | contable del
Prony Wagram afios transcurridos bien No corriente Corriente
31 de diciembre de 2015 7 6,5 27.271 - 27.271
31 de diciembre de 2014 7 55 30.061 27.271 2.790

10. Activos financieros no corrientes

Los movimientos habidos en este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado durante los ejercicios 2015

y 2014 han sido los siguientes:

Miles de Euros
Traspaso a
31 de diciembre | Adquisiciones o | Enajenaciones o | mantenidos para | 31 de diciembre
de 2014 dotaciones reducciones la venta de 2015
Dep6sitos y fianzas constituidos 10.070 888 (2.004) - 8.954
Total 10.070 888 (2.004) - 8.954
Miles de Euros
Traspaso a
31 de diciembre | Adquisiciones o | Enajenaciones o | mantenidos para | 31 de diciembre
de 2013 dotaciones reducciones la venta de 2014
Inversiones por el método de
la participacion (Nota 4-¢) 302.341 1.980 (9.455) (294.866) -
Depésitos y fianzas constituidos 7.409 2.661 - - 10.070
Total 309.750 4.641 (9.455) (294.866) 10.070

Crédito a Desarrollos Urbanisticos Entrentcleos 2009, S.L.U. —

Como consecuencia de la operacion de reestructuracion de la deuda financiera de la sociedad Desarrollos
Urbanisticos Entrenucleos 2009, S.L.U., en adelante “DUE”, la Sociedad Dominante concedi6 un crédito por un importe
maximo de disposicién de 85.000 miles de euros con el objetivo, entre otros, de financiar el desarrollo del proyecto
desarrollado por DUE asi como de sufragar los costes asociados a las obras pendientes de ejecucion de la UE-1. Al
respecto, a 31 de diciembre de 2015 el importe pendiente de disposicion por parte de DUE asciende a 11.232 miles
de euros, para los que atendiendo a la obligacion contraida, la Sociedad Dominante mantiene registrada la oportuna
provision en el epigrafe “Otras provisiones no corrientes” del estado de situacién financiera consolidado adjunto.

Asimismo y de acuerdo con lo previsto en el acuerdo entre ambas sociedades, el préstamo concedido por la Sociedad
Dominante es convertible en préstamo participativo siempre que la sociedad DUE se encuentre en situacion de
disolucidn. En este sentido, con fecha 25 de junio de 2015 y atendiendo a la solicitud realizada por DUE, 72.451 miles
de euros han sido convertidos en préstamo participativo.

Finalmente, el citado crédito devenga un interés contingente, condicionado al cumplimiento de determinadas
condiciones. A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no se ha devengado un ingreso financiero por este concepto.
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11.

Crédito a Asentia Project, S.L. —

Como consecuencia de la ejecucion de las garantias entregadas a las entidades financieras acreedoras de Asentia
por parte de los acreedores de la citada sociedad, la Sociedad Dominante recibié en contrapartida un derecho de
crédito con un valor nominal inicial de 275.000 miles de euros cuyo valor se fijé en 0 euros (Nota 13).

Con fecha 28 de mayo de 2015, Asentia ha realizado un aumento de su capital social, suscrito parcialmente por la
Sociedad Dominante mediante la aportacion no dineraria del derecho de crédito descrito anteriormente, el cual ha
sido valorado por un tercero independiente (BDO Auditores, S.L.) designado por el Registro Mercantil en 384 miles de
euros. Tras dicha ampliacion, la participacion de la Sociedad Dominante en Asentia ascendia al 0,069%. Asimismo,
con fecha 10 de diciembre de 2015, la participacion residual mantenida a 31 de diciembre de 2014 ha sido vendida a
la propia Asentia, por importe de 4 miles de euros.

Inversiones por el método de la participacion

El movimiento habido en la partida de “Inversiones por el método de la participacion” durante el ejercicio 2014 ha sido
el siguiente:

Miles de Euros
SIIC de Paris,
S.A.
Saldo a 31 de diciembre de 2013 302.341
Adquisiciones o atribucion de resultado 1.980
Enajenaciones o dividendos recibidos (9.455)
Baja perimetro (Nota 2-f) (294.866)
Saldo a 31 de diciembre de 2014 -

Durante el ejercicio 2014, SFL formalizé un acuerdo con Eurosic para la venta de la totalidad de su participacién en el
capital social de SIIC de Paris a un precio de 23,88 euros por accion (descontando el importe de cualquier dividendo
futuro que pudiera pagarse tras el acuerdo), condicionado a la efectiva adquisicién por Eurosic de la participacion
titularidad de Realia en SIIC de Paris. Con fecha 23 de julio de 2014, se materializ6 la cesion de las acciones, cuyo
precio de venta neto de gastos de la transmisién ascendié a 303.351 miles de euros, generando una plusvalia contable
de 8.485 miles de euros (Nota 20-g).

Depositos y fianzas constituidos

Los depésitos y fianzas no corrientes corresponden, basicamente, a los depésitos efectuados en los organismos
oficiales de cada pais por las fianzas cobradas por los arrendatarios de inmuebles de acuerdo con la legislacion
vigente.

Otros activos no corrientes

Este epigrafe recoge la cuenta a cobrar mantenida con sociedades del entorno de un antiguo accionista de la Sociedad
Dominante correspondiente al efecto fiscal de la diferencia entre el valor contable y fiscal de los elementos aportados
en la ampliacion de capital, de fecha 29 de junio de 2006. La mencionada cuenta por cobrar se encuentra avalada
mediante aval a primer requerimiento.

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad Dominante ha procedido a la devolucién de los avales correspondientes a las
cantidades cuyo cobro se ha determinado como no procedente, quedando registrado en el estado de situacion
financiera consolidado Unicamente el importe de las cantidades cuyo cobro se estima podria ser procedente y que
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12.

ascienden a 7.751 miles de euros. Dicho importe se encuentra integramente deteriorado a 31 de diciembre de 2015y
2014.

Deudores comerciales y otros

La composicion de este epigrafe del activo corriente del estado de situacion financiera consolidado adjunto a 31 de
diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Miles de Euros
31lde 3lde
diciembre diciembre
de 2015 de 2014
Clientes por ventas y prestacion de servicios 16.793 14.634
Periodificacion incentivos al arrendamiento 59.160 43.614
Otros deudores 85.630 156.074
Deterioro del valor de créditos comerciales (Nota 20-€) (90.093) (157.495)
Otros activos corrientes 476 1.179
Total deudores comerciales y otros 71.966 58.008

Clientes por ventas y prestacion de servicios

Recoge fundamentalmente las cantidades de las cuentas por cobrar de clientes, fundamentalmente del negocio de
patrimonio del Grupo en Francia, con periodos de facturacién mensual, trimestral o anual, no existiendo a 31 de
diciembre de 2015 y 2014 saldos vencidos significativos.

Periodificacion incentivos al arrendamiento

Recoge el importe de los incentivos incluidos en los contratos de arrendamiento operativo (periodos de carencia, etc.)
ofrecidos por el Grupo a sus clientes, los cuéles son imputados al estado de resultado integral durante la duracion
minima del contrato de arrendamiento (Nota 4-n).

Otros deudores y deterioro del valor de créditos comerciales

A 31 de diciembre de 2014, en la partida “Otros deudores” se recogia las cantidades adeudadas por Nozar, S.A. y NZ
Patrimonio, S.L.U. derivadas de las resoluciones de los contratos de compraventa formalizados en julio de 2007 por
incumplimiento de las condiciones suspensivas, incluidos los intereses devengados hasta la fecha, por importe
conjunto de 152.189 miles de euros (Nota 20-e).

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante ha procedido a dar de baja del estado de situacion financiera
consolidado el importe de la cuenta por cobrar de NZ Patrimonio, S.L.U. junto con su deterioro del valor
correspondiente, por importe de 66.717 miles de euros, una vez que el administrador concursal ha enajenado la
totalidad de sus activos sin alcanzar las cantidades obtenidas para satisfacer las cuantias adeudadas a la Sociedad
Dominante.

En la actualidad Nozar, S.A. sigue en situacion concursal, por lo que a 31 de diciembre de 2015, el estado de situacion
financiera consolidado adjunto recoge el deterioro de la totalidad del crédito comercial con la citada sociedad.
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13.

Patrimonio Neto

Capital social

A 31 de diciembre de 2013, el capital social estaba representado por 225.918.690 acciones de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, siendo la totalidad de las acciones anotaciones en cuenta.

Durante el ejercicio 2014 se produjeron las siguientes variaciones en el capital social de la Sociedad Dominante:

- Con fecha 17 de febrero de 2014 fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona la reduccion del capital social
en 169.439 miles de euros para incrementar las reservas voluntarias indisponibles mediante la disminucion del
valor nominal de la totalidad de las acciones de 1 euro a 0,25 euros por accion.

- Con fecha 17 de febrero de 2014 fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona la ampliacion de capital
necesaria para atender la Ultima conversion voluntaria de obligaciones convertibles en acciones de la Sociedad
Dominante, aumentandose el capital social en 0,5 miles de euros mediante la emisién de 1.890 nuevas acciones
de 0,25 euros por accién de valor nominal.

- Con fecha 31 de marzo de 2014 fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona la ampliacion de capital
necesaria para atender la amortizacion ordinaria de la totalidad de las obligaciones convertibles en circulaciéon en
acciones de la Sociedad Dominante, aumentandose el capital social en 20 miles de euros mediante la emision de
79.101 nuevas acciones de 0,25 euros por accién de valor nominal.

- Con fecha 6 de mayo de 2014, fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona una ampliacién de capital por
importe de 734.499 miles de euros mediante la puesta en circulacion de 2.937.995.853 nuevas acciones de 0,25
euros de valor nominal cada una de ellas.

- Con fecha 8 de mayo de 2014, y en el marco del proceso de refinanciacion, se inscribio en el Registro Mercantil
de Barcelona una ampliacion de capital por importe de 486 miles de euros mediante la puesta en circulacion de
1.944.444 nuevas acciones de 0,25 euros de valor nominal cada una de ellas como consecuencia del ejercicio,
por parte de la entidad de crédito ING, de los warrants convertibles en acciones de la Sociedad Dominante y que
fueron entregados en garantia de la deuda mantenida por la sociedad Abix Service, S.L.

- Con fecha 30 de diciembre de 2014, fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona una ampliacion de capital
por importe de 5.729 miles de euros mediante la puesta en circulacion de 22.916.662 nuevas acciones de 0,25
euros de valor nominal cada una de ellas como consecuencia del ejercicio, por parte de las entidades tenedoras
de los warrants convertibles en acciones de la Sociedad Dominante y que fueron entregados en garantia de la
deuda mantenida por la sociedad Asentia.

Durante el ejercicio 2015 no se han producido movimientos en el capital social de la Sociedad Dominante, por lo que
a 31 de diciembre de 2015 y 2014 el capital social estaba representado por 3.188.856.640 acciones de 0,25 euros de
valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

De acuerdo con las comunicaciones sobre el nimero de participaciones societarias realizadas ante la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de la
Sociedad Dominante, tanto directas como indirectas, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, eran las siguientes:
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31 de diciembre de 2015

% de

participacion
Nombre o denominacion social del accionista:
Inmobiliaria Espacio, S.A. 14,567%
Qatar Investment Authority 13,138%
SICAV Amura Capital (Mora Banc Grup, S.A.) 7,050%
Aguila Ltd. 6,886%
Joseph Charles Lewis 5,085%
Third Avenue Management LLC 3,065%
Fidelity International Limited 1,974%
Invesco Limited 1,110%
Deutsche Bank A.G. 0,917%

(*) Informacién obtenida con fecha 31 de diciembre de 2015.

Con fecha 8 de diciembre de 2015, Deutsche Bank A.G. ha notificado que ha tomado una participacion directa del
0,917% del capital social de la Sociedad Dominante, asi como la existencia de instrumentos financieros ligados a
acciones de la Sociedad Dominante que podrian dar lugar, en caso de ejercicio, a una participacién adicional en el
capital de Colonial del 4,104%.

Con fecha 1 de enero de 2016, Orbis Allan Gray Limited ha tomado una participacion indirecta del 1,211% del capital
social de la Sociedad Dominante. Asimismo, con fecha 5 de enero de 2016, Joseph Charles Lewis ha reducido su
participacion hasta el 5,075%.

Con fecha 15 de enero de 2016, Polygon European Equity Opportunity Master Fund ha notificado la existencia de
instrumentos financieros ligados a acciones de la Sociedad Dominante que podrian dar lugar, en caso de ejercicio, a
una participacién en el capital de Colonial del 1,035%.

31 de diciembre de 2014

% de
participacion

Nombre o denominacién social del accionista:

Inmobiliaria Espacio, S.A. 24,442%
Qatar Investment Authority 13,138%
SICAV Amura Capital (Mora Banc Grup, S.A.) 7,050%
Aguila Ltd. 6,886%
T. Rowe Price Associates, INC 3,092%
Third Avenue Management LLC 3,065%
Fidelity International Limited 1,974%

(*) Informacién obtenida con fecha 31 de diciembre de 2014.

No existe conocimiento por parte de la Sociedad Dominante de otras participaciones sociales significativas.
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Con fecha 30 de junio de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante autorizé al Consejo de
Administracion para que dentro del plazo maximo de cinco afios, y en el caso de que dicho érgano de administracion
lo estime conveniente, pueda aumentar el capital social mediante aportaciones dinerarias hasta la mitad de la cifra de
capital social a dicha fecha, en una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas.

El 24 de abril de 2015, se acordd por la Junta General de Accionistas delegar a favor del Consejo de Administracion
la facultad de emitir, en nombre de la Sociedad Dominante y en una o varias emisiones, obligaciones, bonos y demas
valores de renta fija o instrumentos de deuda de andloga naturaleza, tanto simples como canjeables por acciones en
circulacion u otros valores preexistentes de otras entidades, asi como pagarés y participaciones preferentes; todo ello
con expresa facultad de sustitucién y por un plazo maximo de cinco afios. El importe maximo total de la emisién o
emisiones de los Valores que puedan realizarse al amparo de la presente delegacion no podra exceder en un importe
conjunto de 2.000.000 miles de euros o su equivalente en otra divisa.

Igualmente, en la Junta General celebrada el 24 de abril de 2015, se acordd delegar a favor del Consejo de
Administracion la facultad de emitir, en nombre de la Sociedad Dominante y en una o varias ocasiones, y por un plazo
de cinco afios, obligaciones y/o bonos convertibles en nuevas acciones de la Sociedad Dominante y/o canjeables por
acciones de la Sociedad Dominante o de cualesquiera terceras entidades, con expresa atribucion, en caso de emision
de obligaciones y/o bonos convertibles, de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de los accionistas
asi como aumentar el capital en la cuantia necesaria para atender la conversion. El importe maximo de la emision o
emisiones de los Valores que puedan realizarse al amparo de la presente delegacion no podra exceder en un importe
conjunto de 350.000 miles de euros o su equivalente en otra divisa.

Prima de emisién

Durante el ejercicio 2014, y como consecuencia de las ampliaciones de capital descritas anteriormente, se produjeron
las siguientes variaciones en la prima de emision:

- Con fecha 17 de febrero de 2014 fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona la ampliacion de capital
necesaria para atender la Ultima conversion voluntaria de obligaciones convertibles en acciones de la Sociedad
Dominante mediante la emisién de 1.890 nuevas acciones con una prima de emision de 24,75 euros por accion
de valor nominal, lo que supuso un incremento de la prima de emision de 47 miles de euros.

- Con fecha 31 de marzo de 2014 fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona la ampliacion de capital
necesaria para atender la amortizacion ordinaria de la totalidad de las obligaciones convertibles en circulacion en
acciones de la Sociedad Dominante mediante la emisién de 79.101 nuevas acciones con una prima de emision
de 24,75 euros por accion, lo que supuso un incremento de la prima de emision de 1.958 miles de euros.

- Con fecha 6 de mayo de 2014, fue registrada en el Registro Mercantil de Barcelona una ampliacion de
2.937.995.853 nuevas acciones con una prima por accion de 0,18 euros, lo que supuso un incremento de la prima
de emisién de 528.839 miles de euros.

- Con fecha 8 de mayo de 2014, fue registrada en el Registro Mercantil de Barcelona una ampliaciéon de capital
consecuencia del ejercicio de los Warrants Abix por parte de ING mediante la puesta en circulaciéon de 1.944.444
nuevas acciones con una prima de emisiéon por accion de 11,75 euros, lo que supuso un incremento de la prima
de emision de 22.847 miles de euros.

- Finalmente, con fecha 30 de diciembre de 2014, fue registrada en el Registro Mercantil de Barcelona una
ampliacion de capital consecuencia del ejercicio de los Warrants Asentia mediante la puesta en circulacion de
22.916.662 nuevas acciones con una prima de emision por accion de 11,75 euros, lo que supuso un incremento
de la prima de emision de 269.271 miles de euros. En relacion con el ejercicio de los warrants de Asentia, la
Sociedad Dominante recibié en contrapartida de las acciones emitidas, un derecho de crédito frente a Asentia con
un valor nominal de 275.000 miles de euros (Notas 2-f y 10). La valoracion realizada por un tercero experto
independiente (BDO Auditores, S.L.), nombrado por el Registro Mercantil de Barcelona, fijé el valor del crédito en
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384 miles de euros, por lo que la Sociedad Dominante registré dicho crédito por 0 euros, minorando el importe de
la prima de emision en 262.465 miles de euros. En consecuencia, la variacion neta de la prima de emision
ascendio a 6.806 miles de euros.

Durante el ejercicio 2015 no se han producido variaciones en la prima de emision.
Reserva Legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin.

Reservas voluntarias

Con fecha 17 de febrero de 2014, fue inscrita una reduccién de capital en el Registro Mercantil de Barcelona para
proceder a la reduccidon del capital social en 169.439 miles de euros e incrementar las reservas voluntarias
indisponibles mediante la disminucion del valor nominal de la totalidad de acciones de 1 euro a 0,25 euros por accion.

La Sociedad Dominante tenia registradas reservas voluntarias por importe de 1.160.107 miles de euros, de las cuales
217.387 miles de euros tenian la consideracion de indisponibles segln los acuerdos de la Junta General de Accionistas
celebrada en fecha 21 de enero de 2014. Dicho importe incluian 47.948 miles de euros de reservas indisponibles por
fondo de comercio que tras la aprobacion por la Junta de Accionistas de las cuentas anuales del ejercicio 2014 pasaron
a tener la consideracién de disponibles.

Asimismo, las ampliaciones de capital del ejercicio 2014 acarrearon unos costes de 50.028 miles de euros, que fueron
registrados en el epigrafe “Reservas de la Sociedad Dominante” del patrimonio neto consolidado.

Ajustes en patrimonio por valoracion de instrumentos financieros

Este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado recoge el importe neto de las variaciones de valor de los
derivados financieros designados como instrumentos de cobertura en coberturas del flujo de caja (Nota 15).

El movimiento del saldo de este epigrafe se presenta seguidamente:

Miles de Euros
31 de diciembre | 31 de diciembre
de 2015 de 2014
Saldo inicial (6.368) (18.358)
Cambios en el valor razonable de las coberturas en el ejercicio 196 1.248
Traspaso al estado de resultado integral 3.668 5.425
Bajas de perimetro (Nota 2-f) - 5.317
Saldo final (2.504) (6.368)
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Durante el ejercicio 2015, junto con el reciclaje de las reservas asociadas a instrumentos de cobertura cancelados
asociados a pasivos aun vigentes, y como consecuencia de la novaciéon del antiguo préstamo de las sociedades
Parholding (Nota 14), se han traspasado 3.668 miles de euros al estado de resultado integral consolidado.

Durante el ejercicio 2014, como consecuencia de la cancelacion del antiguo préstamo sindicado de la Sociedad
Dominante (Nota 14), se traspasoé el importe registrado en la reserva correspondiente a los instrumentos de cobertura
asociados a dicho préstamo al estado de resultado integral consolidado.

Acciones propias de la Sociedad Dominante

Durante el primer semestre del ejercicio 2014 la Sociedad vendio la totalidad de las acciones propias que mantenia en
cartera, que totalizaban 1.710.000 acciones, generando un ingreso conjunto de 3.013 miles de euros. El valor contable
de dichas acciones a 31 de diciembre de 2013 ascendia a 38.280 miles de euros.

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha formalizado la adquisicion de 12.257.013 acciones propias por importe de
7.396 miles de euros. Asimismo, con el objetivo de cumplir con las obligaciones derivadas del Plan de Retribucion a
largo plazo descrito en la Nota 20, con fecha 30 de abril de 2015 la Sociedad ha liquidado las obligaciones pendientes
mediante la entrega de las correspondientes acciones, entregando 3.766.173 acciones a los beneficiarios del Plan de
Retribucion.

A 31 de diciembre de 2015 el nimero de acciones y su coste de adquisicion es el siguiente:

31 de diciembre
de 2015

Contrato liquidez(*) -

N° de acciones 1.487.013
Valor contable (en miles de Euros) 945
Contrato autocartera -

Ne de acciones 7.003.827
Valor contable (en miles de Euros) 4.068

(*) Contrato de liquidez conforme a lo establecido en la norma tercera
de la circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, sobre los contratos de liquidez a los efectos de
su aceptacién como practica de mercado.

Acciones propias de SFL

Las acciones de SFL en poder de Grupo Colonial mantenidas en autocartera son las siguientes:

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2015 de 2014
N° de acciones 377.465 426.695
Valor contable (en miles de Euros) 12.052 21.291
% de participacion 0,81% 0,92%

Durante el ejercicio 2015 SFL ha adquirido 99.093 acciones por un importe conjunto de 4.106 miles de euros, y ha
procedido a la enajenacion de 148.323 acciones cuyo valor contable neto ha ascendido a 6.000 miles de euros,
registrando una pérdida atribuible al Grupo Colonial de 926 miles de euros.
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Parte de las acciones anteriores son mantenidas por SFL con la finalidad de cubrir dos planes de opciones sobre
acciones con diferentes vencimientos y precios de ejecucion (Nota 21).

Durante el ejercicio 2015 se han traspasado 8.232 miles de euros de resultados acumulados por operaciones con
acciones propias de SFL al epigrafe “Reservas consolidadas” del estado de situacion financiera consolidado.

A 31 de diciembre de 2015, el valor neto de las acciones (EPRA NNNAV) publicado por SFL asciende a 58,48 euros
por accion.

Intereses minoritarios

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacién financiera consolidado adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
Torre
Marenostrum, | Subgrupo | Subgrupo Total

S.L. SFL Riofisa
Saldo a 31 de diciembre de 2013 17.771| 1.268.810|  (13.816)| 1.272.765
Resultado del ejercicio 1.222 135.148 121 136.491
Dividendos y otros (442) (48.250) - (48.692)
Baja de perimetro (Nota 2-f) - 3.976 13.695 9.719
Instrumentos financieros (547) (1.580) - (2.127)
Saldo a 31 de diciembre de 2014 18.004| 1.358.104 - 1.376.108
Resultado del ejercicio 4513 283.219 - 287.732
Dividendos y otros 37 (56.444) - (56.407)
Instrumentos financieros 161 4.454 - 4.615
Saldo a 31 de diciembre de 2015 22.715) 1.589.333 - 1.612.048

El detalle de los conceptos incluidos en la partida “Dividendos y otros” a 31 de diciembre de 2015 y 2014 se detalla en
el siguiente cuadro:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre de | diciembre de

2015 2014
Dividendo pagado por subgrupo SFL a minoritarios (52.992) (45.363)
Dividendo pagado por Washington Plaza a minoritarios (3.910) (3.483)
Dividendo pagado por Torre Marenostrum a minoritarios (403) (442)
Otros 898 596
Total (56.407) (48.692)

14. Deudas con entidades de crédito, otros pasivos financieros y emisién de obligaciones y valores
similares

El detalle de las “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros”, por vencimientos, a 31 de diciembre
de 2015y 2014, es el siguiente:
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31 de diciembre de 2015

Miles de Euros

Corriente No corriente
Menor 1 afio Entrg ly2 Entrg 2y3 Entrg 3y4 Entrg 4y5 May(gr de5 Totgl no Total
afios afios afios afios afios corriente

Deudas con entidades

de crédito:
Pélizas 22.027 - - - - - - 22.027
Préstamos 5.333 5.261 5.268 145.563 6.036 218.924 381.052 386.385
Préstamos sindicados - - - 67.250 - - 67.250 67.250
Arrendamiento

financiero (Nota 9) 27.271 - - - - - - 27.271
Intereses 1.071 - - - - - - 1.071
Gasto formalizacion deudas (1.877) (1.869) (1.861) (1.205) (496) (563) (5.994) (7.871)
Z;’;"é’l t‘;e“das con entidades de 53.825 3.392 3.407 211.608 5.540 218.361 442.308 496.133
Otros pasivos financieros:
Cuentas corrientes - 67.679 - - - - 67.679 67.679
Instrumentos financieros 3.208 - 616 - - 2.012 2.628 5.836
derivados (Nota 15)
Otros pasivos financieros 2.904 - - - - - - 2.904
Total otros pasivos financieros 6.112 67.679 616 - - 2.012 70.307 76.419
Total deudas con entidades de

crédito y otros pasivos 59.937 71.071 4.023 211.608 5.540 220.373 512.615 572.552
financieros
Emisién de obligaciones y

valores similares:
Emisiones de bonos 155.800 300.700 - 750.000 - 1.500.000 2.550.700 2.706.500
Intereses 23.508 - - - - - - 23.508
Gastos de formalizacion (3.353) (3.171) (2.597) (1.887) (1.364) (2.396) (11.415) (14.768)
Total emision de obligaciones y

valores similares 175.955 297.529 (2.597) 748.113 (1.364) 1.497.604 2.539.285 2.715.240
Total a 31 de diciembre de 2015 235.892 368.600 1.426 959.721 4.176 1.717.977 3.051.900 3.287.792
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31 de diciembre de 2014

Miles de Euros
Corriente No corriente
Menor 1 afio Entrg ly2 Entrg 2y3 Entre~ 3y4 Entrej 4y5 Maygr de5 Tota_1| no Total
afios afios afios afios afios corriente
Deudas con entidades
de crédito:
Pélizas 56.340 - - - - - - 56.340
Préstamos 6.076 6.340 199.977 3.188 103.483 25.800 338.788 344.864
Préstamos sindicados - - - 1.040.000 - - 1.040.000 1.040.000
Arrendamiento
financiero (Nota 9) 2.790 27.271 - - - - 27.271 30.061
Intereses 4.425 - - - - - - 4.425
Gasto formalizacion deudas (1.858) (1.852) (1.679) (816) (261) (147) (4.755) (6.613)
E’:g'l t‘;e”das con entidades de 67.773 31.759 198.298 |  1.042.372 103.222 25653 | 1.401.304 |  1.469.077
Otros pasivos financieros:
Cuentas corrientes - 70.169 - - - - 70.169 70.169
Instrumentos financieros
derivados (Nota 15) 5.315 - 4.013 1.657 - 2.808 8.478 13.793
Otros pasivos financieros 380 - - - - - - 380
Total otros pasivos financieros 5.695 70.169 4.013 1.657 - 2.808 78.647 84.342
Total deudas con entidades de
crédito y otros pasivos 73.468 101.928 202.311 1.044.029 103.222 28.461 1.479.951 1.553.419
financieros
Emisién de obligaciones y
valores similares:
Emisiones de bonos SFL - 300.000 400.000 - - 500.000 1.200.000 1.200.000
Intereses 10.630 - - - - - - 10.630
Gastos de formalizacion (1.855) (1.514) (1.202) (439) (439) (842) (4.436) (6.291)
Total emisién de obligaciones y
valores similares 8.775 298.486 398.798 (439) (439) 499.158 1.195.564 1.204.339
Total a 31 de diciembre de 2014 82.243 400.414 601.109 1.043.590 102.783 527.619 2.675.515 2.757.758

A 31 de diciembre de 2015, el valor de mercado de los bonos emitidos por SFL, que cotizan en el mercado secundario
de Euronext Paris, es de 1.479.228 miles de euros (1.456.500 miles de euros de nominal). Asimismo, a dicha fecha,
el valor razonable de los bonos emitidos por la Sociedad Dominante, que cotizan en el mercado regulado de la Bolsa
de Irlanda, es de 1.253.045 miles de euros (1.250.000 miles de euros de nominal).

Emision de obligaciones simples de la Sociedad Dominante y cancelacion del préstamo sindicado

Con fecha 5 de junio de 2015, ha quedado suscrita e integramente desembolsada la emision de las dos series de
obligaciones simples de la Sociedad Dominante:

- Serie de 7.500 obligaciones por importe de 750.000 miles de euros, con vencimiento el 5 de junio de 2019 y con
precio de emision equivalente al 100% de su valor nominal. Devengaran un cupén del 1,863% anual, pagadero
anualmente por afios vencidos.

- Serie de 5.000 obligaciones por importe de 500.000 miles de euros, con vencimiento el 5 de junio de 2023 y con
precio de emisién equivalente al 100% de su valor nominal. Devengaran un cupon del 2,728% anual, pagadero
anualmente por afios vencidos.
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Las obligaciones han sido admitidas a negociacion en el mercado regulado (Main Securities Market) de la Bolsa de
Irlanda (Irish Stock Exchange).

El importe de los intereses devengados por la emision de obligaciones registrado en el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2015 asciende a 15.843 miles de euros.

Por su parte y tras el desembolso del importe de la referida emisién de obligaciones, ha sido integramente cancelado
el préstamo sindicado contratado en el ejercicio 2014 por la Sociedad Dominante por importe de 1.040.000 miles de
euros. La cancelacion anticipada del préstamo ha supuesto el pago de una comision por importe de 28.039 miles de
euros, que han sido registrados en el epigrafe “Gastos financieros” del estado de resultados integral resumido
consolidado (Nota 20-g).

Las obligaciones simples actualmente vigentes establecen la necesidad de cumplimiento, a 30 de junio y a 31 de
diciembre de cada afio, de una ratio financiera en virtud de la cual el valor del activo no garantizado del estado de
situacion financiera consolidado en cada una de las fechas tendra que ser, al menos, igual a la deuda financiera no
garantizada. A 31 de diciembre de 2015 se cumple la citada ratio.

Nuevo Crédito Sindicado de la Sociedad Dominante

Con fecha 12 de noviembre de 2015 la Sociedad ha suscrito con un grupo de siete entidades financieras, entre ellas
Natixis S.A. Sucursal en Espafia, actuando como Banco Agente, un contrato de crédito sindicado por importe de
350.000 miles de euros y vencimiento inicial en junio de 2019, extensible hasta noviembre de 2020. Dicho crédito
sindicado tiene como objetivo principal financiar posibles adquisiciones, asi como rehabilitaciones y otras necesidades
de inversion (CAPEX) en los activos inmobiliarios de la Sociedad. A 31 de diciembre de 2015 se han dispuesto 67.250
miles de euros.

Los principales términos y condiciones del crédito sindicado son:

- Vencimiento el 5 de junio de 2019 extensible hasta 12 de noviembre de 2020 si se cumplen determinadas
condiciones.

- Tipo de interés fijado en EURIBOR mas 160 puntos béasicos pagaderos trimestralmente.

- Cumplimiento de las siguientes ratios financieras, de periodicidad trimestral :

Ratios

Ratio LtV <=55%

Ratio cobertura gasto financiero >=2x (a partir 30/6/2016)

Deuda garantizada Hipotecaria / Valor activos inmobiliarios <=15%
Deuda garantizada no Hipotecaria / Valor activos no inmobiliarios <=15%
Valor activos consolidados >=4,5 Md€

Nota: Md€, miles de millones de euros.

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante cumple con todas las ratios financieras.
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Financiacién sindicada de SFL

El detalle de la financiacion sindicada de SFL a 31 de diciembre de 2015 y 2014, se detalla en el siguiente cuadro:

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Miles de euros Vencimiento Nominal Nominal
Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Financiacion sindicada de SFL -

Péliza de crédito BNP Paribas Julio 2020 400.000 - 400.000 -
Péliza de crédito BPCE Octubre 2019 150.000 - 150.000 45.000
Total financiacion sindicada SFL 550.000 - 550.000 45.000

La pdliza de crédito de BNP Paribas fue novada en julio 2015, alargando su vencimiento hasta julio 2020. El tipo de
interés fijado es variable con un margen referenciado al EURIBOR.

Cumplimiento de ratios financieras

Las financiaciones sindicadas de SFL deben cumplir las siguientes ratios financieras con periodicidad semestral:

Ratios
BNP-Paribas Ratio LtV <=50%
(Banco Agente BNP- Ratio cobertura gasto financiero >=2
Paribas) Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%

Valor activos libres >=2 Md€
Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta
consolidada < 25%

BPCE Ratio LtV <= 50%

(Banco Agente Natixis) Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%
Valor activos libres >=2 Md€

Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta
consolidada < 25%

Nota: Md€, miles de millones de euros.

A 31 de diciembre de 2015, SFL cumple las ratios financieras previstas en sus respectivos contratos de financiacion.
Préstamos con garantia hipotecaria

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Grupo mantiene préstamos con garantia hipotecaria sobre determinadas
inversiones inmobiliarias y activos no corrientes mantenidos para la venta, segun el siguiente detalle:
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Miles de Euros

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Valor de Valor de

Deuda mercado Deuda mercado
hipotecaria | del activo | hipotecaria | del activo

Inversion inmobiliaria — Patrimonio (Nota 9) 273.479 953.840 273.941 840.710
Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 24) 177 6.942 986 6.994

273.656 960.782 274.927 847.704

En julio 2015 el subgrupo SFL ha novado diversos préstamos bilaterales con garantia hipotecaria por importe de
207.480 miles de euros ampliando el vencimiento en cinco afios (de 2017 hasta 2022) y estableciendo un tipo fijo del
1,571%.

Cumplimiento de ratios financieras

A 31 de diciembre de 2015, dos de los préstamos del Grupo con un importe total dispuesto de 246.209 miles de euros
estan sujetos al cumplimiento de diversas ratios financieras. A 31 de diciembre de 2014, era uno el préstamo del Grupo
sujeto al cumplimiento de diversas ratios y el importe total dispuesto ascendia a 41.681 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Grupo cumple las ratios financieras exigidas en sus contratos de financiacion.

Ratios

Filiales SFL: Pargal, | Ratio LtV <= 55% individual y 50% consolidado de las
Parchamps y Parhaus filiales. Cumplimiento anual cada 30 de junio.

Ratio cobertura servicio de la deuda >= 1,5 individual y
1,7 consolidado de las filiales. Cumplimiento trimestral.

Torre Marenostrum, S.L. | Deuda financiera neta/ Fondos propios <=3.
Cumplimiento anual.

Ratio cobertura servicio de la deuda >=1,05.
Cumplimiento anual.

Otros préstamos

A 31 de diciembre de 2015, SFL tiene dos préstamos bilaterales sin garantia hipotecaria sujetos al cumplimiento de
diversas ratios. Los limites totales y los saldos dispuestos se detallan a continuacion:

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Miles de euros Vencimiento Nominal Nominal
Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Otros préstamos:

BECM Abril 2019 150.000 140.000 150.000 100.000
Banco Sabadell Junio 2020 50.000 - - -
Total otros préstamos 200.000 140.000 150.000 100.000

El préstamo Banco Sabadell ha sido formalizado en junio 2015 por un plazo de cinco afios y un tipo de interés variable
con un margen referenciado al EURIBOR.
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Cumplimiento de ratios financieras

Dichos préstamos estan sujetos a las siguientes ratios financieras con periodicidad semestral:

Ratios

BECM Ratio LtV <=50%

Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%
Valor activos libres >=2 Md€

Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta
consolidada < 25%

Banco Sabadell Ratio LtV <=50%

Ratio cobertura gasto financiero >=2

Deudas garantizadas/ Valor del patrimonio <=20%
Valor activos libres >=2 Md€

Deuda financiera bruta filiales/ Deuda financiera bruta
consolidada < 25%

Nota: Md€, miles de millones de euros.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, SFL cumple las ratios financieras previstas en sus respectivos contratos de
financiacion.

Emision de obligaciones simples de SFL

El detalle de las emisiones de bonos no convertibles, realizadas por SFL, es el siguiente:

(Miles de Euros)
Cupon fijo Importe 31de 31de
pagadero dela diciembre diciembre
Emision Duracién | Vencimiento | anualmente emision de 2015 de 2014
17/05/2011 5 afios 25 /05/2016 4,625% 500.000 155.800 300.000
28/11/2012 5 afios 28/11/2017 3,50% 500.000 300.700 400.000
20/11/2014 7 afios 20/11/2021 1,875% 500.000 500.000 500.000
16/11/2015 7 afios 16/11/2022 2,250% 500.000 500.000 -
Total emisiones 2.000.000 1.456.500 1.200.000

Dichos bonos constituyen obligaciones no subordinadas y sin ninguna preferencia entre ellas, y se han admitido a
cotizacion en el mercado regulado de Euronext Paris.

Durante el mes de noviembre 2015, SFL ha realizado una nueva emisién de bonos por importe de 500.000 miles de
euros. Estos bonos devengan un cupdn fijo del 2,25% pagadero anualmente y con una duracion de 7 afios siendo su
vencimiento final en noviembre de 2022.

Del importe obtenido por la nueva emision, 243.500 miles de euros se destinaron a la recompra parcial de las
obligaciones con vencimientos en 2016 y 2017 por importes de 144.200 y 99.300 miles de euros respectivamente. El
coste asociado a dicha recompra parcial ha ascendido a 9.515 miles de euros (Nota 20-g).

El importe de los intereses devengados por las emisiones de bonos registrado en el estado de situacion financiera
consolidado a 31 de diciembre de 2015 asciende a 7.665 miles de euros.
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Pélizas

El Grupo mantiene polizas con un limite conjunto de 22.027 miles de euros, que a 31 de diciembre de 2015 estan
totalmente dispuestas. Su vencimiento se sitda en el corto plazo. A 31 de diciembre de 2014, el limite en pdlizas
ascendia a 56.340 miles de euros y se encontraban totalmente dispuestas.

Asimismo, a 31 de diciembre de 2015, el Grupo mantiene dos cuentas corrientes de importe 59.047 miles de euros y
8.500 miles de euros, prestadas a las sociedades del Grupo SCI Washington y SAS Parholding respectivamente.
Dichas cuentas corrientes devengan un tipo de interés de Euribor tres meses méas 60 puntos basicos en el caso de
SCI Washington y Euribor tres meses mas 150 puntos basicos para la formalizada con SAS Parholding. El total de
intereses devengados entre las dos cuentas corrientes es de 132 miles de euros. El importe total de nominal més
intereses a 31 de diciembre de 2014 ascendia a 70.169 miles de euros.

Garantias entregadas

La Sociedad Dominante tiene avales concedidos a organismos oficiales, clientes y proveedores a 31 de diciembre de
2015 por importe de 33.111 miles de euros, de los cuales 21.799 miles de euros corresponden al aval bancario
depositado por la operacién de compraventa del edificio sito en la calle Francisco Silvela 42 de Madrid (Nota 9). Dicho
importe se encuentra registrado en el epigrafe “Acredores comerciales” del estado de situacion financiera consolidado
(Nota 16). Del importe restante, las principales garantias concedidas son las siguientes:

- 5.097 miles de euros concedidos en garantia de compromisos adquiridos por la sociedad Asentia. En este sentido,
la Sociedad dominante y la citada sociedad mantienen un acuerdo firmado por el cual, en caso de ejecucion de
alguno de los avales, Asentia deberé resarcir a la Sociedad Dominante de cualquier perjuicio sufrido en un plazo
méximo de 15 dias.

- 5.000 miles de euros concedidos en garantias de compromisos adquiridos por la sociedad DUE. Al respecto, la
Sociedad Dominante dispone de una linea de tesoreria del BBVA para cubrir los compromisos adquiridos con
DUE (Nota 17). Los pasivos cubiertos por dichos avales se encuentran totalmente provisionados bajo el epigrafe
“Provisiones no corrientes” del estado de situacion financiera consolidado.

Deudas por arrendamientos financieros

El detalle del activo en régimen de arrendamiento financiero, se indica en la Nota 9.

Efectivo y medios equivalentes

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, dicho epigrafe recoge efectivo y medios equivalentes por importes de 217.776 y
125.956 miles de euros, respectivamente, de los cuales son de uso restringido o se encontraban pignorados 13.982 y

14.565 miles de euros, respectivamente.

Existe una obligacion de pago por parte de la Sociedad Dominante por un importe maximo de 21.367 miles de euros
correspondiente a la ejecucion del aval para la compraventa de Francisco Silvela.

Gasto de formalizaciéon de deudas

A 31 de diciembre de 2015, los gastos de formalizacion de deudas asumidos por el Grupo pendientes de periodificar
ascienden a 22.639 miles de euros. Estos costes se imputan en el estado de resultado integral consolidado durante
los afios de vigencia de la deuda siguiendo un criterio financiero. En este sentido, el Grupo ha registrado durante el
ejercicio 2015 en el estado de resultado integral consolidado 9.256 miles de euros correspondientes a los costes
amortizados durante el ejercicio.
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Tipo de interés de financiacién

El tipo de interés de financiacién del Grupo en sus actividades continuadas para el ejercicio 2015 ha sido del 3,08%,
si bien al incorporar la periodificacion de las comisiones de financiacién el tipo final resultante se ha situado en el
3,23%. El spread de crédito medio del Grupo para el ejercicio 2015 se ha situado en 208 puntos basicos sobre el
Euribor (236 puntos basicos incluyendo las comisiones). El tipo de interés de la deuda del Grupo vigente a 31 de
diciembre es del 2,27% y el spread sobre Euribor de 166 puntos bésicos.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, los intereses devengados por deudas con entidades de crédito ascienden a 1.071
miles de euros y 4.425 miles de euros, respectivamente.

Gestion del capital: Politicay objetivos

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las sociedades del Grupo sean capaces de continuar como negocios
rentables y, considerando las restricciones financieras de los mercados, permitan maximizar el retorno de los
accionistas.

La estrategia tanto de la Sociedad Dominante, como de sus participadas, incide en la focalizacién de mercados y
productos que aportan valor al Grupo Colonial.

El Grupo realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objetivo de mantener altos niveles de liquidez,
minimizar el coste de financiacion, disminuir la volatilidad por cambios de capital y garantizar el cumplimiento de sus
planes de negocio.

Las empresas que operan en el sector inmobiliario requieren un importante nivel de inversién para garantizar el
desarrollo de sus proyectos y el crecimiento de su negocio mediante la adquisicién de inmuebles en patrimonio y/o
suelo. La estructura financiera del Grupo requiere diversificar sus fuentes de financiacion tanto en entidades como en
productos y en vencimiento. Mediante el proceso de obtencién del Rating IG y la reestructuracion de la deuda
financiera, ejecutado en el primer semestre de 2015, junto con el crédito sindicado formalizado en noviembre 2015, la
Sociedad Dominante ha reducido el coste financiero de su deuda, ampliando y diversificando su vencimiento
consiguiendo, adicionalmente, la capacidad financiera suficiente para acometer sus proyectos, asumir proyectos
nuevos asi como dotarse de una capacidad de inversion suficiente para asumir importantes cotas de crecimiento en
los préximos afios.

La financiacién de la Sociedad Dominante esta concedida en su totalidad a largo plazo y estructurada de tal forma que
permita desarrollar el plan de negocio que la sustenta.

La operacion de “liability management” (emision de obligaciones y recompra parcial de emisiones anteriores) realizada
por el subrupo SFL se enmarca en la gestion activa que el Grupo realiza de su endeudamiento y ha permitido alargar
el vencimiento medio asi como reducir el coste financiero medio futuro. Asimismo SFL dispone de diversas lineas de
financiacion sin disponer.

La politica de gestidn del riesgo tiene el objetivo de limitar y controlar el impacto de las variaciones de los tipos de
interés sobre el resultado y los flujos de caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. El Grupo contrata,
si es preciso, instrumentos financieros para cubrir las variaciones del tipo de interés efectivo

Para gestionar el riesgo de liquidez y atender a las diversas necesidades de fondos el Grupo Colonial utiliza un
presupuesto anual de tesoreria y una prevision mensual de tesoreria.

El riesgo de liquidez tiene los siguientes factores mitigantes: (i) la generaciéon de caja recurrente en los negocios en
los que el Grupo basa su actividad; y (ii) la capacidad de renegociacion y obtencidn de nuevas lineas de financiacion
basadas en los planes de negocio a largo plazo y (i) en la calidad de los activos del Grupo.

Asimismo dado el tipo de sector en el que opera el Grupo, las inversiones que realiza, la financiacion que obtiene
para realizar dichas inversiones, el EBITDA que genera y los grados de ocupacion de los inmuebles, hacen que el
riesgo de liquidez quede mitigado y que puedan producirse excesos de tesoreria. Estos excesos de tesoreria permiten
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tener lineas de crédito sin disponer (es el caso de SFL) o bien depdsitos de maxima liquidez y sin riesgo (es el caso
de la Sociedad Dominante). El Grupo no contrata productos financieros de alto riesgo como método para invertir las

puntas de tesoreria.

15. Instrumentos financieros derivados

Objetivo de la politica de gestion de riesgos

La politica de gestion de riesgos del Grupo Colonial esta enfocada a los siguientes aspectos:

Riesgo de tipo de interés: a 31 de diciembre de 2015, el 91% de la deuda dispuesta es deuda a tipo de interés
fijo. La politica de gestion del riesgo tiene por objetivo limitar y controlar las variaciones de tipo de interés sobre
el resultado y los flujos de caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. Para conseguir este objetivo
se contratan instrumentos de cobertura de tipo de interés para cubrir las posibles oscilaciones del coste financiero.
La politica del Grupo es contratar instrumentos que cumplan con lo previsto en la NIC 39 para ser considerados
como cobertura contable eficiente, y asi registrar sus variaciones del valor de mercado directamente en el
“Patrimonio neto” de Colonial.

Riesgos de contraparte: el Grupo mitiga este riesgo efectuando las operaciones financieras con instituciones de
primer nivel.

Riesgo de liquidez: En junio 2015 la Sociedad Dominante ha realizado una emisién de obligaciones simples por
un importe nominal total de 1.250.000 miles de euros dividida en dos tramos: uno de 750.000 miles de euros
(Obligaciones a 4 afios) y otro 500.000 miles de euros (Obligaciones a 8 afios) respectivamente. Los fondos
obtenidos de dicha emisién han sido utilizados para cancelar integramente el préstamo sindicado por importe de
1.040.000 miles de euros suscrito en abril de 2014. En noviembre 2015 la Sociedad Dominante ha formalizado
un crédito sindicado por importe de 350.000 miles de euros. Dichas operaciones han permitido a la Sociedad
reforzar su estructura financiera en el largo plazo, reducir el coste financiero de su endeudamiento, diversificar su
vencimiento y obtener liquidez adicional para atender su plan de inversiones. Por su parte el subgrupo SFL ha
emitido, en noviembre 2015, obligaciones simples por un importe nominal de 500.000 miles de euros que se ha
destinado a la recompra parcial de emisiones anteriores y a necesidades de tesoreria e inversion futuras.
Adicionalmente, el subgrupo SFL mantiene los préstamos sindicados no dispuestos descritos en la Nota 14.

Riesgo de crédito: la Sociedad Dominante analiza de forma periédica la exposicion de sus cuentas a cobrar al
riesgo de mora, llevando a cabo un seguimiento de la liquidacion de los créditos y, en su caso, del registro de los
deterioros de los créditos para los que se estima que existe riesgo de mora.

Instrumentos financieros derivados

En la siguiente tabla se detallan los instrumentos financieros y el valor razonable de cada uno de ellos a 31 de

diciembre de 2015y 2014.

. Valor

Nominal razonable —

('\éblfgs;ie Activo /
Instrumento financiero derivado Sociedad Contraparte Tipo de interés Vencimiento (Pasivo)
Swap (step-up-amortizado) Colonial BBVA 4,40% 2018 60.118 (2.778)
CAP Colonial CA-CIB 1,25% 2018 350.000 -
CAP Colonial ING 1,25% 2018 300.000 -
CAP Colonial Morgan Stanley 1,25% 2018 130.000 -
Vanilla swap Torre Marenostrum Caixabank 2,80% 2024 25.174 (3.058)
Total a 31 de diciembre de 2015 865.292 (5.836)
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Nominal Valor
(Miles de razon_able—
. . . . . L L Euros) AC“.VO /

Instrumento financiero derivado Sociedad Contraparte Tipo de interés Vencimiento (Pasivo)
Vanilla swap Parhaus Natixis 0,8825% 2017 24.525 (565)
Vanilla swap Parchamps Natixis 0,8825% 2017 9.065 (209)
Vanilla swap Pargal Natixis 0,8825% 2017 28.150 (648)
Vanilla swap Parhaus Nord/LB 0,8825% 2017 24.525 (565)
Vanilla swap Parchamps Nord/LB 0,8825% 2017 9.065 (209)
Vanilla swap Pargal Nord/LB 0,8825% 2017 28.150 (648)
Vanilla swap Parhaus Dekabank 0,8825% 2017 24.525 (565)
Vanilla swap Parchamps Dekabank 0,8825% 2017 9.065 (209)
Vanilla swap Pargal Dekabank 0,8825% 2017 28.150 (648)
Swap (step-up-amortizado) Colonial BBVA 3,50% 2018 91.339 (5.852)
CAP Colonial CA-CIB 1,25% 2018 350.000 -
CAP Colonial ING 1,25% 2018 300.000
CAP Colonial Morgan Stanley 1,25% 2018 130.000 -
Vanilla swap Torre Marenostrum Caixabank 2,80% 2024 27.093 (3.675)
Total a 31 de diciembre de 2014 1.083.652 (13.793)

Durante el ejercicio 2014, en el marco de la refinanciacion de su antigua deuda sindicada, la Sociedad Dominante
contraté 3 CAP’s por importe conjunto de 780.000 miles de euros, con un nivel de cobertura del 1,25% (strike) y
vencimiento 31 de diciembre de 2018, con el objetivo de cubrir el 75% del nominal del préstamo sindicado que ha sido
finalmente cancelado con fecha 5 de junio de 2015 (Nota 14). El importe pagado por las primas ascendio a 8.580 miles
de euros y se registré integramente como gasto de coberturas en el estado de resultado integral consolidado del
ejercicio 2014 (Nota 20). Tanto a 31 de diciembre de 2015 y 2014, los CAP’s asociados se encuentran valorados a 0
miles de euros en el estado de situacion financiera consolidado y en ningin caso pueden derivarse pérdidas o flujos
negativos de caja procedentes de dichos instrumentos.

Como consecuencia de la cancelacion del antiguo préstamo sindicado de la Sociedad Dominante durante el ejercicio
2014, se traspaso el importe registrado en la reserva correspondiente a los instrumentos de cobertura asociados a
dicho préstamo a la cuenta de pérdidas y ganancias, por importe de 5.425 miles de euros (Nota 13).

A 31 de diciembre de 2015, el 93% del nominal de la cartera de derivados del Grupo cumple con lo previsto en la
normativa contable para ser contabilizadas como coberturas, por lo que las diferencias de valoracién de mercado
(MtM) entre periodos se contabilizan directamente en el patrimonio neto.

A 31 de diciembre de 2015, el impacto acumulado reconocido en el patrimonio neto por la contabilizacion de cobertura
de los instrumentos financieros derivados ha ascendido a un saldo deudor de 2.504 miles de euros, una vez reconocido
el impacto fiscal y los ajustes de consolidacion. A 31 de diciembre de 2014, el impacto registrado en patrimonio neto
ascendi6 a 6.368 miles de euros de saldo deudor (Nota 13).

Durante el ejercicio 2015 SFL ha cancelado anticipadamente nueve swaps de tipos de interés con un nominal total de
185.220 miles de euros. Como consecuencia de la novacion del pasivo cubierto, SFL ha traspasado el importe neto
de 2.014 miles de euros de la reserva por ajustes en patrimonio por valoracion de dichos instrumentos al estado de
resultado integral consolidado.

Asimismo en los ejercicios 2013 y 2012, SFL cancelé anticipadamente ocho swaps de tipos de interés. La
periodificacién lineal del gasto financiero por la cancelacién anticipada de dichas coberturas, ha tenido un impacto en
la cuenta de resultados a 31 de diciembre de 2015 de 5.708 miles de euros de gasto financiero.
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16.

El impacto en el estado de resultado integral consolidado por la contabilizacion de los instrumentos financieros
derivados ha ascendido, para los ejercicios 2015 y 2014, a 7.914 y 9.500 miles de euros de gasto financiero neto,
respectivamente (Nota 20-g), y corresponde principalmente a SFL.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados ha sido calculado en base a una actualizacion de flujos
de caja futuros estimados en base a una curva de tipos de interés y a la volatilidad asignada a 31 de diciembre de
2015, usando las tasas de descuento apropiadas establecidas por un tercero experto independiente.

A 31 de diciembre de 2015, el valor de mercado de los instrumentos financieros derivados asciende a 5.836 miles de
euros de pasivo financiero, incluyendo 178 miles de euros de cupén corrido a pagar y 206 miles de euros de riesgo
de crédito a cobrar (Nota 14). El valor de mercado de los instrumentos financieros a 31 de diciembre de 2014 ascendia
a 13.793 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015, el porcentaje de deuda total cubierta o a tipo fijo sobre el total de deuda, se sitta en el
98% en Espafia'y 90% en Francia.

La ratio de cobertura efectiva al cierre del ejercicio 2015 (cobertura entre deuda a tipo variable) se sitia en el 80% en
Espafia, ya que debido a que la deuda de la Sociedad Dominante es, casi en su totalidad, a tipo fijo. En Francia se
han cancelado todas las coberturas vigentes como consecuencia de la novacion a tipo fijo de la deuda a la que estaban
asociadas.

Acreedores comerciales v otros pasivos no corrientes

El desglose de estos epigrafes por naturaleza y vencimientos de los estados de situacion financiera consolidados es
el siguiente:

Miles de Euros

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014

Corriente No Corriente Corriente No corriente
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 20.291 - 26.058 -
Anticipos 19.424 - 14.325 -
Acreedores por compra de inmuebles 33.316 - 52.779 -
Fianzas y depositos recibidos 2.651 27.853 1.515 24.311
Deudas con la Seguridad Social 1.724 - 1.770 -
Ingresos anticipados 5.496 - 4411 -
Otros acreedores y pasivos 2.740 165 3.444 580
Total 85.642 28.018 104.302 24.891

A 31 de diciembre de 2015y 2014, la partida “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” recoge, principalmente,
los importes pendientes de pago por las compras comerciales realizadas por el Grupo, y sus costes relacionados.

La partida “Anticipos” recoge, fundamentalmente, las cantidades satisfechas por adelantado por los arrendatarios en
concepto de arrendamientos de caracter bimensual o trimestral.

A 31 de diciembre de 2015, la partida “Acreedores por compra de inmuebles” recoge las deudas derivadas de las
obras de rehabilitacion o reforma de diversos inmuebles en desarrollo de SFL (Edouard VIl y Le Vaisseau), por importe
de 11.842 miles de euros, asi como el importe pendiente de desembolso de la adquisicién de Francisco Silvela (Notas
9y 14) por la Sociedad Dominante, por importe de 21.367 miles de euros.

La partida “Fianzas y depdsitos recibidos” recoge, fundamentalmente, los importes entregados por los arrendatarios
en concepto de garantia.
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La partida “Ingresos anticipados” recoge el importe de las cantidades recibidas por SFL en concepto de derechos de
entrada, que corresponden a cantidades facturadas por arrendatarios para la reserva de un espacio singular.

Periodo medio de pago a proveedores y acreedores comerciales

A continuacion se detalla la informacion requerida por la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se madifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y que
modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, todo ello
de acuerdo con lo establecido en la resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas (ICAC) sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales consolidadas en relacién con
el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, de las distintas sociedades espafolas que
integran el grupo.

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 45
Ratio de operaciones pagadas 46
Ratio de operaciones pendientes de pago 42

Importe (Miles de Euros)

Total pagos realizados 44.389
Total pagos pendientes 1.691

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que se
incluyen los datos relativos a las partidas “Proveedores” y “Acreedores varios” del estado de situacién financiera
consolidado adjunto. Adicionalmente, conforme a lo establecido en la citada resolucion del ICAC, de 29 de enero de
2016, no se presenta informacién comparativa, calificandose estas cuentas anuales como iniciales a los exclusivos
efectos en los que se refiere a la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” la expresion del tiempo de pago o retraso de pago de la
deuda comercial. Dicho “Periodo medio de pago a proveedores” se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio del producto del ratio de operaciones pagadas por el total de pagos realizados y el
producto del ratio de operaciones pendientes de pago por el importe total de pagos pendientes al cierre del ejercicio,
y en el denominador el sumatorio del importe total de pagos realizados y el importe total de pagos pendientes al cierre
del ejercicio.

El ratio de operaciones pagadas se ha calculado como el cociente formado en el numerador el sumatorio de los
productos correspondientes a los importes pagados, por el nUmero de dias de pago (diferencia entre los dias naturales
transcurridos des de final de plazo maximo legal de pago hasta el pago material de la operacion), y en el denominador
por el importe total de los pagos realizados en el ejercicio.

Asimismo, el ratio de operaciones pendientes de pago se ha calculado como el cociente formado en el numerador el
sumatorio de los productos correspondientes a los importes pendientes de pago, por el numero de dias pendientes de
pago (diferencia entre dias naturales transcurridos desde el final del plazo maximo legal de pago hasta el dia de cierre
de las cuentas anuales), y en el denominador por el importe total de los pagos pendientes al cierre del ejercicio.

Con fecha 26 de julio de 2013 entr6 en vigor la Ley 11/2013 de medidas de apoyo al emprendedor, de estimulo del
crecimiento y de la creacion de empleo, que modifica la Ley de morosidad (Ley 3/2004, de 29 de diciembre). Esta
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17.

modificacién establece que el periodo maximo de pago a proveedores, a partir del 29 de Julio de 2013 sera de 30 dias,
a menos que exista un contrato entre las partes que lo eleve como méaximo a 60 dias.

En relacion con los pagos realizados fuera del plazo maximo legal establecido, éstos corresponden principalmente a
pagos relacionados con la contratacion de obras y rehabilitacion de inmuebles, los cuales se abonan dentro del plazo
establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas. En este sentido, a fecha de formulacion
de las presentes cuentas anuales, la Sociedad Dominante ha procedido a comunicar a todos aquellos proveedores
con contrato en vigor, y cuyas condiciones de pago recogidas en contrato no se ajustan al plazo maximo de pago de
60 dias, el cambio de dichas condiciones a fin de ajustarlas a lo establecido en la citada Ley 11/2013.

Provisiones

El movimiento para los ejercicios 2015 y 2014 de los epigrafes del estado de situacion financiera consolidado
“Provisiones corrientes” y “Provisiones no corrientes” y su correspondiente detalle, es el siguiente:

Miles de Euros

Provisiones

Provisiones no corrientes .
corrientes

Provisiones por | Provisiones por
Provisiones de riesgos y otras riesgos y otras
personal provisiones provisiones
Saldo a 31 de diciembre de 2014 1.233 12.378 6.179
Dotaciones - 9 4.073
Retiros (114) - (46)
Traspasos - (987) -
Saldo a 31 de diciembre de 2015 1.119 11.400 10.206

Provisiones no corrientes-

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 se incluyen en este epigrafe los costes de urbanizacion de la UE-1 que deberan
ser financiados por la Sociedad Dominante mediante préstamos concedidos a DUE, hasta un importe maximo de
20.000 miles de euros (Nota 10). La Sociedad Dominante dispone de una linea de tesoreria restringida del BBVA para
cubrir dichas partidas y que se dispone a medida que DUE acredita la ejecucion de los trabajos de urbanizacion. A 31
de diciembre de 2015 se han dispuesto 8.768 miles de euros (7.935 miles de euros a 31 de diciembre de 2014).

Finalmente, durante el ejercicio 2015, la Sociedad Dominante ha reclasificado 768 miles de euros (1.624 miles de
euros en 2014), que a 31 de diciembre de 2014 figuraban como provision para riesgos y gastos a la partida “Deterioro
inversiones financieras no corrientes” para ajustar el valor del crédito concedido a su valor recuperable, una vez se
considero la situacion patrimonial de la citada sociedad.

La partida “Provisiones de personal” incluye los importes correspondientes a las indemnizaciones por jubilacién y a
las gratificaciones por antigiiedad correspondientes a empleados de SFL (Nota 4-j).

Provisiones corrientes-
Las adiciones en provisiones corrientes recogen un importe de 5.737 miles de euros, correspondientes a una
estimacion de diversos riesgos futuros de la Sociedad Dominante, los cuales han sido incrementados durante el

ejercicio 2015 en 3.375 miles de euros.

El Grupo tiene dotadas las oportunas provisiones para cubrir riesgos probables derivados de reclamaciones de
terceros.
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18. Situacién fiscal

La Sociedad Dominante es la cabecera de un grupo de sociedades acogidas al régimen de consolidacion fiscal desde
el 1 de enero de 2008. Dicho régimen incluye Unicamente las sociedades participadas en Espafia, directa o
indirectamente, en al menos el 75% de su capital, o el 70% si se trata de sociedades cotizadas y de las que ostente
la mayoria de los derechos de voto. Tras la reduccion de la participacién mantenida por la Sociedad Dominante sobre
Asentia, tanto Asentia como todas las sociedades dependientes de la misma integrantes del grupo fiscal, causaron
baja con efecto 1 de enero de 2014; es decir, que todas las sociedades del grupo Asentia que formaban parte del
grupo fiscal en el ejercicio 2013 pasaron a tributar de forma individual a partir del 1 de enero de 2014.

La composicion del grupo de consolidacion fiscal para el ejercicio 2015 y 2014 incluye, adicionalmente a la Sociedad
Dominante, a Abix, Colonial Invest, S.L.U. y Colonial Tramit, S.L.U.

El detalle de los saldos con administraciones publicas del estado de situacién financiero consolidado adjunto es el
siguiente:

Miles de Euros
Activos por impuestos
Corriente No corriente
31lde 31lde 31lde 31de
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de
2015 2014 2015 2014
Hacienda Publica, deudora por conceptos fiscales 48 857 - -
Hacienda Publica, deudora por impuestos de sociedades 23.768 - - -
Hacienda Publica, deudora por IVA 13.736 13.656 - -
Activos por impuestos diferidos - - 865 1.422
Total saldos deudores 37.552 14.513 865 1.422

La partida “Hacienda Publica, deudora por impuesto de sociedades” incluye, a 31 de diciembre de 2015, un saldo a
favor de la Sociedad Dominante de 23.368 miles de euros derivados de los pagos a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades realizados durante el ejercicio 2015. El importe de dichos pagos a cuenta se corresponde con el pago
minimo del 12% del resultado contable a la fecha del pago a cuenta, en aplicacion de las medidas temporales vigentes
para el ejercicio 2015.

Miles de Euros
Pasivos por impuestos
Corriente No corriente
31de 31de 31de 31lde
diciembre de | diciembre de | diciembre de | diciembre de

2015 2014 2015 2014
Hacienda Publica, acreedora por impuesto de sociedades 3.098 6.463 - -
Hacienda Publica, acreedora por conceptos fiscales 774 2.927 - -
Hacienda Publica, acreedora por “exit tax” (Grupo SFL) 2.925 - 2.856 5.595
Hacienda Publica, acreedora por IVA 2.105 1.712 - -
Hacienda Publica, acreedora por aplazamientos - 4.933 - 1.356
Pasivos por impuestos diferidos - - 244.124 196.799
Total saldos acreedores 8.902 16.035 246.980 203.750

Impuesto de sociedades -

El detalle del epigrafe “Impuesto sobre las ganancias” del estado de resultado integral para los ejercicios 2015 y 2014

es el siguiente:
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Ejercicio 2015

Ejercicio 2014

Miles de Euros

2015

2014

Gasto por Impuesto sobre Sociedades
Variacion por impuestos anticipados y diferidos,
asi como deducciones y bonificaciones

(9.346)

(43.451) ()

(9.550)

(166.233) (*)

Impuesto sobre las ganancias

(52.797)

(175.783)

(*) De los cuales 3.860 y 23.119 miles de euros corresponden a las regularizaciones derivadas de la
reduccion del tipo impositivo introducido por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, con entrada en vigor el 1 de enero del 2015, y que establece que el tipo general de gravamen
para los contribuyentes de este Impuesto sera el 25 por ciento. De forma transitoria se fija un tipo impositivo

del 28% para el ejercicio 2015.

Miles de Euros
Efecto
impositivo —a
la tasa nacional
Importe 28% (*)
Resultado antes de impuestos 755.942 (211.664)
Efecto de los ajustes a la base correspondientes
a Francia (efecto SIIC 4 y ajustes en la base fiscal) (607.276) 170.037
Efectos de los ajustes a la base correspondientes
a las sociedades espafiolas y créditos fiscales 43.214 (12.100)
generados en el ejercicio no activados
Impuesto sobre las ganancias previo (Base) 191.880 (53.727)
Otros - 930
Impuesto sobre las ganancias - (52.797)

(*) (Gasto) / Ingreso

Miles de Euros
Efecto
impositivo — a
la tasa nacional
Importe 30% (*)
Resultado antes de impuestos 103.407 (31.022)
Efecto de los ajustes a la base correspondientes
a Francia (efecto SIIC 4 y ajustes en la base fiscal) (174.553) 52.365
Efectos de los ajustes a la base correspondientes
a las sociedades espafiolas y créditos fiscales 192.518 (57.755)
generados en el ejercicio no activados
Impuesto sobre las ganancias previo (Base) 121.372 (36.412)
Otros - 3.871
Desactivacion crédito fiscal - (143.242)
Impuesto sobre las ganancias - (175.783)

(*) (Gasto) / Ingreso
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A continuacién se detalla la conciliacion entre el beneficio contable antes de impuestos y la base imponible del
impuesto después de las diferencias temporarias:

Miles de Euros
2015 2014

Resultado contable antes de impuestos (agregado individuales) 862.262 322.123
Diferencias permanentes (1.562.765) (356.767)
Diferencias temporales (829.676) 27.088
Base imponible agregada antes de compensacion

de bases imponibles negativas (1.530.179) (7.556)
Compensacion bases imponibles negativas - -
Base imponible agregada (1.530.179) (7.556)
Base imponible registrada 27.439 15.906
Base imponible no registrada (1.557.618) (23.462)

A 31 de diciembre de 2015, las diferencias permanentes registradas por el Grupo corresponden, fundamentalmente,
al subgrupo SFL afecto al régimen SIIC francés (Nota 4-m), por importe de 553.392 miles de euros de diferencia
permanente negativa, asi como al dividendo percibido por la Sociedad Dominante de dicha sociedad que ha supuesto
un ajuste negativo de 53.884 miles de euros de diferencia permanente negativa.

Durante el ejercicio 2015, tras la venta de las participaciones en el capital social de Asentia, se ha procedido a la
recuperacion de los ajustes asociados a dicha participacion, lo que ha supuesto un ajuste negativo de 1.585.652 miles
de euros. Entre dichos ajustes se encuentran las rentas diferidas por aplicacion del Régimen Fiscal previsto en el
Capitulo VIII del Titulo VII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades derivadas de la aportacion de la participacion
financiera en Riofisa a la sociedad Asentia.

A 31 de diciembre de 2014, las diferencias permanentes registradas por el Grupo corresponden, fundamentalmente,
al subgrupo SFL afecto al régimen SIIC francés (Nota 4-m), por importe de 254.874 miles de euros de diferencia
permanente negativa, asi como al dividendo percibido por la Sociedad Dominante de dicha sociedad que ha supuesto
un ajuste negativo de 49.444 miles de euros de diferencia permanente negativa. Adicionalmente, durante el ejercicio
2014 se registraron 49.977 miles de euros de costes de ampliacién de capital registrados directamente en el patrimonio
neto del Grupo (Nota 13) que se incorporaron a la base imponible como ajuste permanente negativo.

Activos por impuestos diferidos —

El detalle de los activos por impuestos diferidos registrados por el Grupo es el siguiente:

Miles de Euros
Registrados contablemente
31de 31de
diciembre de diciembre de
Activos por impuestos diferidos 2014 Altas Bajas 2015
Valoracion instrumentos

financieros 978 - (258) 720
Deterioro por valoracion de activos 444 - (299) 145
1.422 - (557) 865

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, con entrada en vigor el 1 de enero del 2015,
establece que el tipo general de gravamen para los contribuyentes de este Impuesto seréa el 25 por ciento.
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No obstante, el tipo general de gravamen del 25 por ciento sera de aplicacion a partir del periodo impositivo que se
inicie a partir del 1 de enero de 2016, debido a las medidas temporales aplicables en el periodo impositivo 2015
(Disposicion transitoria trigésima cuarta de la Ley 27/2014), que establece que el tipo general de gravamen sera del
28 por ciento para el periodo impositivo 2015.

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de compensacion —

El Impuesto de Sociedades vigente a partir del 1 de enero de 2015 establece que las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores pueden compensarse en ejercicios futuros sin ninguna limitacién temporal, mientras que hasta la
entrada en vigor del nuevo Impuesto de Sociedades dicha recuperacion quedaba limitada a los 18 ejercicios
inmediatamente posteriores al de la generacion de la base imponible negativa que se pretendia compensar.

En la siguiente tabla se presentan, de forma agregada, las bases imponibles negativas pendientes de compensar de
las sociedades espafiolas que forman el grupo:

Miles de Euros
De las sociedades
integrantes del grupo Del resto de

Ejercicio de consolidacion fiscal | sociedades del Grupo

2000 12.979 -

2001 5.468 -

2003 140 -

2004 38.516 -

2005 36 -

2006 25.053 -

2007 321571 -

2008 1.211.855 -

2009 871.505 -

2010 590.387 -

2011 270.631 -

2012 394.064 90

2013 96.603 2.148

2014 13.559 853

2015 1.557.208 410

Total 5.409.575 3.501

Tal y como se ha indicado anteriormente, determinadas sociedades del Grupo forman parte del grupo de consolidacion
fiscal 6/08, por lo que determinadas operaciones entre sociedades incluidas en el grupo de consolidacion fiscal son
eliminadas del agregado de bases imponibles individuales, difiriendo su inclusién en la base imponible consolidada
hasta el momento en que dicho resultado se materialice ante terceros. Asimismo, el régimen de consolidacion fiscal
permite que las sociedades con bases imponibles positivas puedan beneficiarse de las bases imponibles negativas de
otras sociedades del grupo de consolidacion fiscal.

En la tabla siguiente se presenta la conciliaciéon entre el agregado de bases imponibles negativas individuales y la
base imponible negativa consolidada del ejercicio 2015, resultante de aplicar los ajustes anteriores a las sociedades
gue integran el grupo de consolidacion fiscal:
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Miles de Euros

De las sociedades
integrantes del grupo Del resto de

de consolidacion fiscal sociedades del Grupo

Agregado de bases imponibles negativas individuales: 5.409.575 3.501
Ajustes por operaciones entre sociedades del grupo de
consolidacion fiscal 4 -

Ajuste por compensacion de bases imponibles positivas y
bases imponibles negativas de sociedades del grupo de
consolidacion fiscal (9.642) -

Total bases imponibles negativas del grupo fiscal 5.399.929 3.501

Diferido de activo por créditos fiscales por deducciones

La naturaleza e importe de las deducciones pendientes de aplicar a 31 de diciembre de 2015 por insuficiencia de cuota
y sus correspondientes plazos maximos de compensacién son los siguientes:

Miles de Euros
Ejercicio de Plazo méximo para
Naturaleza generacion Importe su aplicacion
Deduccién por doble imposicion
2009 286 2016
2010 274 2017
2011 355 2018
2012 202 2019
2013 83 2020
2014 162 2021
Deduccion por formacion
2008 1 2023
2009 1 2024
2010 1 2025
Deduccion por reinversion
2002 458 2017
2003 3.316 2018
2004 1.056 2019
2005 92 2020
2006 1.314 2021
2007 7.275 2022
2008 1.185 2023
2009 434 2024
2010 713 2025
2011 39 2026
2012 123 2027
2013 112 2028
2014 24 2029
17.506

Reinversién de resultados extraordinarios -

La normativa fiscal vigente permitia que los beneficios obtenidos en la enajenacion de elementos de inmovilizado
material, inmaterial y de participaciones en el capital de otras sociedades ajenos al grupo fiscal en los que se mantenga
una participacion superior o igual al 5%, otorguen un derecho a la deduccién del 12% de los mismos, toda vez que el
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grupo reinvirtiera el importe global de la transmision en elementos de las mismas caracteristicas a los citados
anteriormente. Dicha reinversion ha de ser efectuada en el plazo de tres afios posteriores a la fecha de transmisién, o
en el afio anterior a dicha fecha.

Tal y como establece la normativa fiscal vigente, el acogimiento a las mencionadas deducciones por reinversion de
beneficios extraordinarios implica el mantenimiento de los activos en los que se materializa la misma durante el plazo
de 5 afios (3 en el caso de reinversion en participaciones financieras), salvo nueva reinversion de los activos que
incumplan dicho plazo dentro de los limites fijados por la normativa vigente. El vencimiento de los plazos de
mantenimiento de los importes reinvertidos por la sociedad se presenta en la siguiente tabla:

Miles de Euros
2016 2017 2018 2019
Reinversion efectuada por la
Sociedad 5.642 27.614 8.786 18.701
Renta asociada 220 1.009 946 188

Al respecto, los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que los citados plazos seran cumplidos por la
Sociedad Dominante o por el grupo fiscal al que pertenece, en su caso.

Pasivos por impuestos diferidos —

El detalle de los pasivos por impuestos diferidos junto con su movimiento, se detalla en el siguiente cuadro:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre de diciembre de

Pasivos por impuestos diferidos 2014 Altas Bajas 2015
Revalorizacion de activos 190.272 47.544 - 237.816
Revalorizacion de activos-Espafia- 13.201 16.727 - 29.928
Revalorizacion de activos-Francia- 177.071 30.817 - 207.888
Diferimiento por reinversion 6.527 - (219) 6.308
196.799 47.544 (219) 244,124

Diferido de pasivo por revalorizacién de activos —

Corresponden, fundamentalmente, a la diferencia entre el coste contable de las inversiones inmobiliarias valoradas a
mercado (base NIIF) y su coste fiscal (valorado a coste de adquisicion, neto de amortizacion).

La partida “Revalorizacion de activos-Espafia-” recoge el importe de los impuestos diferidos asociados a las
inversiones inmobiliarias del Grupo, que se devengarian en caso de transmisién de dichos activos al valor razonable
al cual se encuentran registrados, utilizando para ello la tasa efectiva que seria de aplicaciéon a cada una de las
sociedades teniendo en cuenta la normativa aplicable y la existencia de los créditos fiscales no registrados. En este
sentido, los impuestos diferidos asociados a las inversiones inmobiliarias de las entidades del Grupo Colonial que a
su vez forman parte del grupo fiscal se han registrado a una tasa efectiva del 7,5% (tipo impositivo del 25% con un
limite a la compensacién de bases imponibles negativas del 70%). En consecuencia, en el célculo de los pasivos por
impuestos diferidos el Grupo esta considerando la aplicacion de 43.862 miles de euros de crédito fiscal (diferencia
entre el tipo impositivo del 25% y la tasa efectiva de liquidacion aplicada del 7,5%).
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19.

Otros pasivos por impuestos no corrientes —

El detalle de los pasivos por impuestos no corrientes se detalla en la siguiente tabla:

Miles de Euros
31de 31de
diciembre de | diciembre de
Descripcién 2015 2014
Aplazamientos - 1.356
Exit tax SFL 2.856 5.595
2.856 6.951

Aplazamientos con la Administracién Publica -

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tenia diversos aplazamientos con la Administracién Publica que a 31 de
diciembre de 2015 han sido cancelados, fundamentalmente, mediante compensacion de diversas devoluciones
tributarias.

Otros aspectos fiscales -

Durante el ejercicio 2013, se comunicO a la Sociedad Dominante el inicio de actuaciones con caracter parcial en
referencia al Impuesto sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2008, limitindose a ciertas operaciones
societarias realizadas en dicho ejercicio. Durante el ejercicio 2014, se formalizaron las actas en conformidad de las
actuaciones inspectoras con caracter parcial en referencia al Impuesto sobre Sociedades correspondientes al ejercicio
2008, sin ninguna regularizacion de base imponible ni sancién alguna.

El Grupo tiene abiertos a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios para todos los impuestos que le son de aplicacion en
Espafia y Francia, excepto para el impuesto de sociedades de las sociedades espafiolas con bases imponibles
negativas pendientes de compensar o deducciones pendientes de aplicar, en cuyo caso el periodo de comprobacion
se extiende a 10 ejercicios. La Sociedad Dominante ha presentado liquidaciones complementarias del Impuesto sobre
Sociedades para los ejercicios 2011 a 2014, rompiendo para estos ejercicios la prescripcion.

No se espera que se devenguen pasivos adicionales de consideracion para el Grupo como consecuencia de una
eventual inspeccion.

Adhesioén al Cédigo de Buenas Précticas Tributarias —

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acordé la adhesion al Codigo de
Buenas Practicas Tributarias. Dicho acuerdo fue comunicado a la Administracion con fecha 8 de enero de 2016.

Activos y pasivos contingentes

Garantias comprometidas con terceros
El subgrupo SFL mantiene los siguientes pactos de accionistas con Prédica:

- Acuerdo en la sociedad SCI Washington, en la que SFL posee el 66%. En caso de cambio de control de SFL,
Prédica tiene la facultad o bien de acordar el cambio de control, o bien de adquirir o bien de vender la totalidad
de las acciones y cuentas corrientes de SFL en la filial comun, a un precio acordado entre las partes o bien a
valor de mercado.
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- Acuerdo en la sociedad Parholding en la que SFL posee el 50%. En caso de cambio de control de SFL,
Prédica tiene la facultad o bien de acordar el cambio de control, o bien de adquirir o bien de vender la totalidad
de las acciones y cuentas corrientes de SFL en la filial comuan, a un precio acordado entre las partes o bien a
valor de mercado.

Activos contingentes

La Sociedad Dominante tiene interpuestas determinadas demandas ejercitando las siguientes acciones de
responsabilidad social contra determinados antiguos administradores:

- Accibn social de responsabilidad contra determinados antiguos administradores por la compra de activos por
la Sociedad Dominante para reinversion del precio por los vendedores en acciones de la misma, vinculada o
no al aumento de capital de 29 de junio de 2006.

- Accion social de responsabilidad contra determinados antiguos administradores por los dafios causados a la
companiia derivados de la adquisicion de acciones de Riofisa durante el afio 2007.

- Accion social de responsabilidad contra antiguos determinados administradores por la compra de acciones
propias realizadas entre los meses de marzo a diciembre de 2007, ambos inclusive. En febrero 2015 ha sido
notificada sentencia del Tribunal Supremo desestimando las pretensiones de la Sociedad Dominante, con
imposicion de costas, si bien ha estimado el motivo correspondiente a la validez del acuerdo de junta de
interposicion de la accion social de responsabilidad. Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman
gue dicha sentencia no tendra impacto significativo en los estados financieros consolidados, dado que a 31
de diciembre de 2015 se mantiene registrada la oportuna provisiéon para hacer frente a las posibles costas
(Nota 17).

20. Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios corresponde a los ingresos por alquileres derivados de la actividad
patrimonial del Grupo, que se centra, basicamente, en los mercados de Barcelona, Madrid y Paris. A 31 de
diciembre de 2015 y 2014, el importe neto de la cifra de negocio asciende a 231.185 y 211.477 miles de euros,
respectivamente, y su distribucién por segmentos geograficos se presenta en el cuadro siguiente:

. Miles de Euros
Segmento patrimonial
2015 2014
Espafa 62.391 59.969
Francia 168.794 151.508
231.185 211.477

Los ingresos de los ejercicios 2015 y 2014 incluyen el efecto de la periodificacion de las carencias y rentas
escalonadas a lo largo de la duracién determinada por la fecha de inicio del contrato y la primera opcién de
renovacion de los contratos de arrendamiento (Nota 12). Asimismo, incluye la periodificacion de las cantidades
recibidas en concepto de derechos de entrada (Nota 16). A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el impacto de las
periodificaciones anteriores ha supuesto un aumento de la cifra de negocios de 17.662 y 10.230 miles de euros,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el importe total de los cobros minimos futuros por arrendamiento
correspondiente a los arrendamientos operativos no cancelables del Grupo, de acuerdo con los contratos en vigor
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en cada fecha, y sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC ni
actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente es el siguiente:

Miles de Euros
Valor Nominal
Arrendamientos operativos 31 de diciembre | 31 de diciembre
cuotas minimas de 2015 de 2014

Menos de un afio 258.491 214.989
Espafa 64.570 58.389
Francia 193.921 156.600
Entre uno y cinco afios 651.641 527.593
Espafa 95.078 85.603
Francia 556.563 441.990
Maés de cinco afios 309.393 187.265
Espafa 12.515 26.551
Francia 296.878 160.714
Total 1.219.525 929.847
Nacional 172.163 170.543
Internacional 1.047.362 759.304

b) Otros ingresos de explotacion

Corresponden, fundamentalmente, a la prestacién de servicios inmobiliarios. A 31 de diciembre de 2015y 2014 su

importe se sitla en 3.143 y 2.606 miles de euros, respectivamente.

c) Gastos de personal

El epigrafe "Gastos de personal" del estado de resultado integral consolidado adjunta presenta la siguiente

composicion:

Miles de Euros
2015 2014
Sueldos y salarios 14.018 14.058
Seguridad Social a cargo de la Empresa 6.462 5.019
Otros gastos sociales 2.315 2.094
Retribucion extraordinaria - 4.247
Indemnizaciones 1.060 528
Reasignacion interna (559) (514)
Total Gastos personal 23.296 25.432
Nacional 9.068 11.941
Internacional 14.228 13.491

Dentro de la partida “Otros gastos sociales” se recogen los importes correspondientes a la periodificacion del
ejercicio 2015 derivada del coste del plan de retribucién a largo plazo de la Sociedad Dominante y del plan de
opciones de SFL descritos en la Nota 21, por importe de 2.057 miles de euros.

La partida “Retribucidon extraordinaria” recogia, fundamentalmente, la bonificacién extraordinaria y contingente
asociada a la reestructuracion de la deuda financiera sindicada de la Sociedad Dominante satisfecha una vez
culminado con éxito el proceso de reestructuracion de la deuda financiera y la capitalizacion de la Sociedad
Dominante en el ejercicio 2014 (Nota 23).
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El nimero de personas empleadas por el Grupo a 31 de diciembre de 2015 y 2014, asi como el nimero medio de
empleados durante los ejercicios 2015 y 2014, en el desarrollo de sus actividades continuadas, distribuido por
categorias y género, ha sido el siguiente:

N° de empleados
2015 2014 Media 2015 Media 2014
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres

Direcciones Generales y de Area 11 5 12 5 12 5 12 6
Técnicos titulados y mandos
intermedios 27 27 31 25 29 26 31 23
Administrativos 14 53 13 57 13 55 13 58
Otros 1 1 1 1 1 1 1 1

53 86 57 88 55 87 57 88

d) Otros gastos de explotacion

El epigrafe “Otros gastos de explotacion” del estado de resultado integral consolidado presenta la siguiente
composicion:

Miles de Euros
2015 2014
Servicios exteriores y otros gastos 15.522 13.870
Tributos 20.959 40.463
Total 36.481 54.333

e) Variacion neta de la pérdida por deterioro del valor

El movimiento de la partida "Deterioro del valor de créditos comerciales" del estado de situacion financiera
consolidado habido durante el ejercicio es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Saldo inicial 157.495 156.604
Variacion neta (67.402) 891
Saldo final 90.093 157.495

A 31 de diciembre de 2014, del importe total, 152.189 miles de euros corresponden al deterioro de las cantidades
adeudadas por Nozar S.A. y N.Z. Patrimonio S.L.U. (Nota 12).

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante ha procedido a dar de baja del estado de situacion financiera
consolidado el importe de la cuenta por cobrar de NZ Patrimonio, junto con su deterioro del valor correspondiente,
por importes de 66.717 miles de euros, respectivamente, una vez que el administrador concursal ha enajenado la
totalidad de sus activos sin alcanzar las cantidades obtenidas para satisfacer las cuantias adeudadas a la
Sociedad.

Del importe total a 31 de diciembre de 2015, 85.473 miles de euros corresponden al deterioro de las cantidades
adeudadas por Nozar S.A.
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El detalle de la naturaleza de los deterioros registrados en el epigrafe “Resultado por variacién de valor de activos
y por deterioro” del estado de resultado integral consolidado se presenta en la siguiente tabla:

Miles de Euros
2015 2014
Deterioro del fondo de comercio (Nota 7) - (120.000)
Deterioro de inmuebles para uso propio (Nota 8) 808 340
Bajas sustitutivas (Nota 8 y 9) (3.282) (4.919)
Resultado por variacion de valor de activos y deterioro (2.474) (124.579)

f) Resultados netos por venta de activos y variacion de valor de inversiones
inmobiliarias

La distribucién de los ingresos por venta de activos (Notas 9 y 24) del Grupo se detalla a continuacion:

Miles de Euros
. Resultados netos por
Precio de venta Coste de venta ventas de activos
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Espafa - 93 - 120 - 27)
Francia - - - - - -
Total . 93 - 120 - 27)

El desglose del resultado por variaciones de valor en inversiones inmobiliarias para los ejercicios 2015 y 2014
desglosado por su naturaleza es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Variaciones de valor epigrafes estado situacion financiera

Inversiones inmobiliarias (Nota 9) 725.115 335.171

Activos no corrientes mantenidos para la venta —

Inversiones inmobiliarias (Nota 24) (5.133) (3.218)

Variaciones de valor inversiones inmobiliarias del estado

de resultado integral 719.982 331.953
Nacional 206.328 104.411
Internacional 513.654 227.542

g) Ingresos y gastos financieros

El desglose del resultado financiero para los ejercicios 2015 y 2014 desglosado por su naturaleza es el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014

Ingresos financieros:

Ingresos de participaciones (Nota 10) 18 8.614
Otros intereses e ingresos asimilados 1.288 817
Ingresos por instrumentos financieros derivados (Nota 15) 3.111 2.498
Costes financieros capitalizados (Nota 4-c) 6.049 7.473
Total Ingresos Financieros 10.466 19.402
Resultados participaciones método de la participacion (Nota 10) - (2.176)
Gastos financieros:

Gastos financieros y gastos asimilados (123.312) (197.984)
Gastos financieros asociados a la recompra de bonos (Nota 14) (9.515) (22.384)
Gastos por instrumentos financieros derivados (Nota 15) (11.025) (11.998)
Total Gastos financieros (143.852) (232.366)
Resultado por deterioro del valor de activos financieros 2.267 (3.733)
Total Resultado Financiero (Pérdida) (131.119) (218.873)

A 31 de diciembre de 2015, la partida “Gastos financieros y gastos asimilados” incluye 28.039 miles de euros
correspondientes a la comisién asociada a la cancelacion anticipada del préstamo sindicado de la Sociedad
Dominante formalizada con fecha 5 de junio de 2015 (Nota 14).

Por su parte, a 31 de diciembre de 2014, la partida “Gastos financieros y gastos asimilados” incluia 41.030 miles
de euros de intereses devengados en aplicacion del margen adicional aplicado sobre los saldos dispuestos del
antiguo préstamo sindicado de la Sociedad Dominante, que fue cancelado durante el ejercicio 2014.
Adicionalmente, la reestructuracion de la deuda financiera realizada durante el ejercicio 2014 supuso el registro de
42.202 miles de euros de costes asociados a dicha reestructuracion.

A 31 de diciembre de 2014, la partida “Ingresos de participaciones” incluia 8.485 miles de euros correspondientes
al margen positivo por la venta de la participacion que SFL ostentaba en SIIC de Paris y que fue transmitida durante
el ejercicio 2014 (Nota 10).

Finalmente, la partida “Gastos financieros asociados a la recompra de bonos” incluye, tanto para el ejercicio 2015
como 2014, el coste soportado por SFL por la recompra de 243.500 y 300.000 miles de euros de los bonos que
tenia emitidos (Nota 14).

h) Transacciones con partes vinculadas

Las principales transacciones con partes vinculadas realizadas durante los ejercicios 2015 y 2014 han sido las
siguientes:
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Miles de Euros
2015 2014
Ingresos y (Gastos) | Arrendamientos de | Ingresos y (Gastos) | Arrendamientos de

por intereses edificios y otros por intereses edificios y otros

financieros ingresos financieros ingresos
Gas Natural, SDG, S.A. - 5.916 - 5971
CaixaBank, S.A. (*) - - (92) -
Banco Popular Espafiol, S.A. (*) - - (4) -
The Royal Bank of Scotland Group, PLC (*) - - (78) -
Crédit Agricole — CIB (**) - - (10.547) 80
Coral Partners (Lux), S.A.R.L. (**) - - (10.374) -
Total - 5.916 (21.095) 6.051

(*) Se incluyen operaciones de CaixaBank, S.A., Banco Popular Espafiol, S.A., Royal Bank of Scotland Group, PLC hasta
el mes de enero de 2014, fecha en la que enajend sus acciones, segiin comunicaciones a la CNMV.
(**) Se incluyen operaciones de Crédit Agricole — CIB y Coral Partners (Lux), S.A.R.L. hasta el mes de abril de 2014, fecha
en la que enajenaron sus acciones, segun comunicaciones a la CNMV.

i) Resultado por sociedades

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados consolidados del

ejercicio ha sido la siguiente:

Miles de euros

Sociedad Resultados consolidados Resultado_atnpuu_jo asocios Resultados atribuidos
minoritarios
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Inmobiliaria Colonial, S.A. 142.645 392.553 - - 142.645 392.553
Subgrupo SFL 545.124 240.229 (283.219) (135.148) 261.905 105.081
Torre Marenostrum, S.L 10.188 2.877 (4.513) (1.222) 5.675 1.655
Danieltown Spain, S.L.U. 5.190 - - - 5.190 -
Colonial Invest, S.L.U. @) @) - - ® ®
Colonial Tramit, S.L.U @) @) - - ® ®
Subgrupo Asentia (2-f) - (7.172) - (121) - (7.293)
Total 703.145 628.485 (287.732) (136.491) 415.413 491.994

21. Plan de opciones sobre acciones

Plan de retribucion a largo plazo vinculado al cumplimiento de diversos

indicadores de gestion

Con fecha 21 de enero de 2014, la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante establecid, para el
Presidente y el Consejero Delegado de la Sociedad Dominante, asi como para los miembros del Comité de Direccion
del Grupo, un plan de retribuciones a largo plazo que sera de aplicacion durante los ejercicios 2014 a 2018.

Entre los dias 1 y 15 de abril de cada uno de los ejercicios siguientes, el Consejo de Administracién, a propuesta de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones, determinara el nimero de acciones que, en funcién del cumplimiento
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de los indicadores el afio anterior, ha correspondido a cada uno de los beneficiarios del Plan. Las acciones que les
hubiera correspondido se entregaran a los beneficiarios entre los dias 15 y 30 de abril de cada afio.

Las acciones recibidas en ejecucion de este Plan no podran ser enajenadas ni transmitidas por los beneficiarios del
mismo hasta que hayan transcurrido tres afios desde la fecha de entrega, salvo las necesarias para hacer frente a los
impuestos derivados del devengo de las mismas.

La entrega de las acciones que resulten incluira un ajuste final de forma que el equivalente del valor monetario de la
accion entregada no sea en ningln caso superior en un 150% a la cotizacion media de la accion de Colonial en el mes
de noviembre de 2013.

El plan incluye las clausulas habituales para adecuar el nimero de acciones a percibir por los beneficiarios en casos
de dilucion.

Durante el ejercicio 2015 y 2014, se ha registrado en el epigrafe “Gasto personal — Otros gastos sociales” del estado
de resultado integral consolidado 1.205 y 1.191 miles de euros, respectivamente, para cubrir dicho plan de incentivos
(Nota 20-c).

Con fecha 24 de abril de 2015, el Consejo de Administracion ha determinado el nimero de acciones a entregar a los
beneficiarios del Plan segun el grado de cumplimiento de los indicadores del ejercicio 2014, el cual se ha situado en
3.766.173 acciones (Nota 13). Con fecha 30 de abril de 2015, las acciones han sido entregadas a sus beneficiarios.
De ellas, 1.813.521 acciones han sido entregadas a los miembros del Consejo de Administracion y 1.424.908 a
miembros de la Alta Direccién, a un valor de mercado en el momento de la entrega de 1.088 y 855 miles de euros,
respectivamente.

Planes de opciones sobre acciones de SFL

SFL mantiene dos planes de atribucion de acciones gratuitas a 31 de diciembre de 2015, cuyo detalle es el siguiente:

Plan 1 Plan 3
Fecha de reunion 09.05.2011 22.04.2015
Fecha de Consejo de Administracion 05.03.2013 04.03.2014 17.06.2015
Fecha de ejercicio, a partir de 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
Numero objetivo inicial 35.144 33.981 27.328
% esperado inicial 70,83% 70,83% 70,83%
Numero esperado inicial 24.892 24.069 19.356
Valor por accion (euros) 31,65 31,48 36,08
Opciones anuladas (10.866) (16.012) (1.602)
% esperado a cierre 150,00% 100,00% 100,00%
NUmero estimado al cierre 36.418 17.969 25.726

Cada plan de atribucién de acciones se ha calculado en base al nimero de acciones esperado multiplicado por el valor
razonable unitario de dichas acciones. Dicho nimero de acciones esperado corresponde al nimero total de acciones
multiplicado por el porcentaje de esperanza de adquisicion de la atribucién. El importe resultante se imputa de forma
lineal durante el periodo de atribucion.

A 31 de diciembre de 2015, el porcentaje esperado ha sido revisado, pasando a ser del 150% para el plan de marzo
de 2013 y del 100% para los planes de marzo de 2014 y junio de 2015.

75



El valor razonable de las acciones atribuidas viene determinado por la cotizacién a la fecha de atribucion, corregido
por el valor actualizado de los dividendos futuros pagados durante el periodo de adquisicion, aplicando el método
MEDAF (Modelo de Equilibrio de Activos Financieros).

A 31 de diciembre de 2015, el importe registrado en el estado de resultado integral consolidado correspondiente a
dichos planes de atribucion gratuita de acciones asciende a 852 miles de euros (Nota 20-c).

Durante el primer semestre del ejercicio 2015, se han atribuido 44.375 acciones gratuitas a sus beneficiarios de
acuerdo con el antiguo Plan n°1 aprobado por el Consejo de Administracion de SFL de fecha 16 de febrero de 2012,
gquedando dicho plan totalmente liquidado.

22. Saldos con partes vinculadas y empresas asociadas

23.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Grupo no mantiene saldos con partes vinculadas y empresas asociadas.

Retribuciones vy otras prestaciones al Consejo_de Administracién v a los miembros de la alta

direccion

Retribucion del Consejo de Administracion

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2015 por los actuales miembros del Consejo de Administracion de
la Sociedad Dominante clasificadas por concepto han sido las siguientes:

Miles de Euros
Inmobiliaria Otras empresas
Colonial, S.A. del Grupo Total
Remuneraciones devengadas por los consejeros ejecutivos(*): 1.215 150 1.365
Dietas: 457 117 574
Dietas Consejeros 428 117 545
Dietas adicionales del Presidente 29 - 29
Remuneraciones fijas: 1.100 - 1.100
Retribucion Consejeros 600 - 600
Retribucion adicional Comisién Ejecutiva 200 - 200
Retribucion adicional Comisién de Auditoria y Control 150 - 150
Retribucion adicional Comisién de Nombramientos y
Retribuciones 150 - 150
Total 2.772 267 3.039
Importe de las retribuciones obtenidas por los
Consejeros ejecutivos (*): 1.460 211 1.671

(*) No se incluye el importe correspondiente al gasto devengado asociado al plan de incentivos a largo plazo descrito en la Nota 21.

A 31 de diciembre de 2014, el importe devengado por dichas retribuciones ascendié a 5.235 miles de euros, que
correspondia a remuneraciones percibidas por los consejeros ejecutivos, dietas y remuneraciones fijas, por importes
de 3.711 (incluido el importe de la retribucidn extraordinaria y contingente por la reestructuracién percibido, que
ascendi6 a 2.520 miles de euros), 644 y 880 miles de euros, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad Dominante tiene contratado un seguro de responsabilidad civil que
cubre a la totalidad de los Consejeros, miembros de la alta direcciéon y empleados de la Sociedad Dominante, con una
prima por importe de 322 y 420 miles de euros, respectivamente.
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El Grupo no tiene concedidos créditos ni contratados planes de pensiones ni seguros de vida para los anteriores y
actuales miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

A 31 de diciembre de 2015, dos miembros del Consejo de Administracion tienen firmadas clausulas de garantia o
blindaje para determinados casos de despido o cambio de control, todas ellas aprobadas en Junta General de
Accionistas.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante estd formado por 10 hombres y 1 mujer a 31 de diciembre
de 2015, mientras que a 31 de diciembre de 2014 lo estaba por 9 hombres y 2 mujeres.

Tras los cambios en la composicién del accionariado de la Sociedad Dominante, la composicion del Consejo de
Administracién a 31 de diciembre de 2015 se presenta en la tabla siguiente:

Consejero/a Cargo Tipo consejero/a
D. Juan José Brugera Clavero Presidente Ejecutivo
Grupo Villar Mir, ?.A.U. r_epreserltado Vicepresidente Dominical
por D. Juan-Miguel Villar Mir
D. Pedro Vifiolas Serra Consejero Delegado Ejecutivo
D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda Consejero Coordinador Independiente
D. Juan Villar-Mir de Fuentes Consejero Dominical
D. Sheikh Ali Jassim M. J. Al-Thani Consejero Dominical
D. Juan Carlos Garcia Cafiizares Consejero Dominical
D. Francesc Mora Sagués Consejero Dominical
D2 Ana Sainz de Vicufia Consejera Independiente
D. Javier Iglesias de Ussel Ordis Consejero Independiente
D. Luis Maluquer Trepat Consejero Otro Consejero

Durante el ejercicio 2015, ha causado baja la consejera Dfia. Silvia Villar-Mir de Fuentes.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores han
comunicado que no existe ninguna situacion de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos
pudieran tener con el interés de la Sociedad Dominante.

Retribucién a la alta direccién

La alta direccién de la Sociedad Dominante esta formada por todos aquellos altos directivos y demas personas que,
dependiendo directamente del Consejero Delegado, asumen la gestion de la Sociedad. A 31 de diciembre de 2015y
2014 la alta direccién esta formada por dos hombres y dos mujeres.

Las retribuciones devengadas por la alta direccién durante los ejercicios 2015 y 2014 ascienden a 886 (no se incluye
el importe correspondiente al gasto devengado asociado al plan de incentivos a largo plazo descrito en la Nota 21) y
2.151 miles de euros, respectivamente, correspondientes a sueldos y salarios y, para el ejercicio 2014, incluyendo la
retribucidn extraordinaria y contingente por la reestructuracion realizada por importe de 1.220 miles de euros.
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24.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 un miembro de la alta direccion tiene firmada clausula de garantia o blindaje para
determinados casos de despido o cambio de control.

Retribucion extraordinaria y contingente ‘Acuerdo reestructuracion de la deuda financiera’

Con fecha 27 de junio de 2013, el Consejo de Administracion, a propuesta de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, acord6 una retribucion extraordinaria y contingente a favor de los miembros del Comité de Direccién
de Colonial, por un importe maximo de hasta 4.000 miles de euros. La percepcion de dicha retribucion quedaba
sometida a que Colonial acordara la reestructuracion de su deuda financiera sindicada, que vencia el 31 de diciembre
de 2014.

Durante el ejercicio 2014, culmind con éxito el proceso de reestructuracién de la deuda financiera, por lo que el Consejo
de Administracién, previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, fijo los importes exactos y la
forma de distribucién, y se procedi6 a su pago.

Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades discontinuadas

Los movimientos habidos en este epigrafe durante los ejercicios 2015 y 2014 han sido los siguientes:

Miles de Euros
Activos Total Activos Pasivos
Inversiones subgrupo mantenidos subgrupo
inmobiliarias Asentia para la venta Asentia
Saldo a 31 de diciembre de 2013 54.237 788.511 842.748 1.537.858
Bajas de perimetro (Nota 2-f) - (788.511) (788.511) (1.537.858)
Traspasos (Nota 9) (34.480) - (34.480) -
Deterioro del valor (Nota 20-f) (3.218) - (3.218) -
Saldo a 31 de diciembre de 2014 16.539 - 16.539 -
Adiciones 1.321 - 1.321 -
Deterioro del valor (Nota 20-f) (5.133) - (5.133) -
Saldo a 31 de diciembre de 2015 12.727 - 12.727 -

Inversiones inmobiliarias (Nota 9) -

Movimientos del ejercicio 2015

Durante el ejercicio 2015 no se han producido movimientos significativos.

Movimientos del ejercicio 2014

Tras la refinanciacion de la deuda de la Sociedad Dominante realizada en el ejercicio 2014, se procedi6 a revisar el
plan de ventas de la Sociedad Dominante y se reclasificé un inmueble sito en Madrid al epigrafe del estado de situacion
financiera consolidado “Inversiones inmobiliarias” dado que no se esperaba su realizacion en el corto plazo. El importe
del inmueble traspasado ascendia a 34.480 miles de euros.

Conjunto de activos y pasivos mantenidos para la venta del grupo de sociedades cuya sociedad cabecera era
la sociedad Asentia—

Tal y como se indica en la Nota 4-s, el Grupo consideraba su participacién en el subgrupo Asentia como un activo no
corriente mantenido para la venta y la actividad correspondiente al segmento de promocién y suelo como una actividad
discontinuada. En este sentido, el Grupo clasifico la totalidad de los activos y pasivos asociados al subgrupo Asentia
en los epigrafes del estado de situacion financiera consolidado “Activos no corrientes mantenidos para la venta” y

78



“Pasivos relacionados con activos mantenidos para la venta”. Tras la salida del perimetro de consolidacion del
subgrupo Asentia, el Grupo procedit a dar de baja el conjunto de activos y pasivos asociados a dicho subgrupo. El
impacto en el estado de resultado integral consolidado de la baja anterior se detalla en la Nota 2-f.

El detalle por epigrafes tanto de los importes de “Activos no corrientes mantenidos para la venta” como “Pasivos
relacionados con activos mantenidos para la venta” del estado de situacién financiera consolidado correspondiente al
subgrupo cuya sociedad cabecera era la sociedad Asentia se detallan en las cuentas anuales consolidadas del

ejercicio 2014.

25. Retribucién a los auditores
Los honorarios devengados relativos a servicios de auditoria de cuentas correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014
de las distintas sociedades que componen el Grupo Colonial, prestados por el auditor principal y por otros auditores,
han ascendido a los siguientes importes:
Miles de euros
2015 2014
Descripcion
Auditor Otros Auditor Otros
principal auditores | principal auditores
Servicios de Auditoria 532 282 546 307
Otros servicios de Verificacion 224 15 509 -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 756 297 1.055 307
Servicios de Asesoramiento Fiscal - - - -
Otros Servicios 160 26 98 15
Total Servicios Profesionales 160 26 98 15
El auditor principal de Grupo Colonial es Deloitte, S.L.
Los honorarios del auditor principal representan menos de un 1% de su facturacion en Espafia.
26. Hechos posteriores

Desde el 31 de diciembre de 2015 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas, no
se han producido hechos relevantes ni otros aspectos dignos de mencién.
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ANEXO

Sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, las sociedades dependientes consolidadas por integracion global y la informacién
relacionada con las mismas es la siguiente:

% participacion

Directa

Indirecta

Accionista

31.12.15 31.12.14

31.12.15

31.12.14

Actividad

Torre Marenostrum, S.L.
Avda. Diagonal 532
08006 Barcelona (Espafia)
Colonial Invest, S.L.U.
Avda. Diagonal 532
08006 Barcelona (Espafia)
Colonial Tramit, S.L.U.
Avda. Diagonal 532
08006 Barcelona (Espafia)
Danieltown Spain, S.L.U.
Avda. Diagonal 532
08006 Barcelona (Espafia)
Société Fonciere Lyonnaise, S.A. (SFL)
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)
Condorcet Holding SNC
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)
Condorcet PROPCO SNC
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Washington

42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI 103 Grenelle

42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Paul Cézanne

42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

Segpim, S.A.

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)

Locaparis, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
Maud, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SB2, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SB3, SAS

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)
SCI SB3

42, rue Washington
75008 Paris (Francia)

55% 55%
100% 100%
100% 100%
100% -

53,14% 53,14%

100% 100%

100% 100%
66% 66%
100% 100%

100% 100%

100% 100%

100% 100%

100% 100%

100% 100%
100% 100%

100% 100%

SFL

Condorcet Holding SNC

SFL

SFL

SFL

SFL

Segpim

SFL

SFL

SFL

SFL

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Comercializacion de inmuebles y
prestacion de servicios

Comercializacién de inmuebles y
prestacion de servicios

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Inmobiliaria
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% participacion

Directa

Indirecta

311215 | 311214 | 3L12.15 [ 3L12.14 Accionista Actividad

SAS Parholding - - 50% 50% SFL Inmobiliaria
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Parchamps - - 100% 100% SAS Parholding Inmobiliaria
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Pargal - - 100% 100% SAS Parholding Inmobiliaria
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

SCI Parhaus - - 100% 100% SAS Parholding Inmobiliaria
42, rue Washington

75008 Paris (Francia)

Asentia Project, S.L.U - 3,79% - - Inmobiliaria

Avda. Diagonal 532
08006 Barcelona (Espafia)

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, las sociedades del Grupo Colonial han sido auditadas por Deloitte, S.L., salvo el
Grupo SFL, que ha sido auditado conjuntamente por Deloitte y PriceWaterhouseCoopers.
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Inmobiliaria Colonial, S.A.
y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion Consolidado correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

1. Situacién de la Sociedad
Entorno macroecondémico

En los Ultimos meses del ejercicio 2015, los mercados financieros internacionales han estado sometidos a un clima
muy volatil, hecho que ha acabado por deslucir el ya de por si débil tono de la segunda mitad del afio. Segun los
analistas, el crecimiento mundial se acelerar4 en 2016 (un 3,6% frente al 3,1% en 2015), con unas economias
avanzadas que asientan una expansion moderada y unas economias emergentes cuyo crecimiento ganara traccion.
Este escenario puede verse afectado por factores globales y locales, como la subida de tipos de la Reserva Federal,
la bajada del precio del petrdleo, asi como el deterioro de ciertas economias emergentes (como es el caso de Brasil).

En la Eurozona, la recuperacion prosigue con un avance moderado pero sostenido. El ritmo de expansion de la
economia se mantiene, apoyado por el buen comportamiento de la demanda doméstica. Aunque el BCE sefialo el
aumento de los riesgos exteriores, las perspectivas para la economia europea son positivas y prosiguen segun lo
esperado. Asi lo indican las propias previsiones del BCE, que apenas varid su escenario de crecimiento e inflacion en
diciembre. De este modo, se espera que el avance de la economia pase del 1,5% en 2015 al 1,9% en 2017. La
debilidad de la inflacidon en 2015 se debe, en gran parte, a la caida de los precios del componente energético, un factor
gue dejard de actuar a medio plazo. En los proximos meses, los analistas esperan que la economia todavia se
beneficie del bajo precio del petrdleo, asi como de la politica monetaria acomodaticia, de un tipo de cambio favorable
para las exportaciones y de una menor consolidacion fiscal. Sin embargo, son factores coyunturales y, por lo tanto, es
necesario continuar profundizando en las reformas estructurales, que puedan garantizar el crecimiento sostenido a
largo plazo.

En Espafia se ha producido un avance robusto en la actividad econdmica, obteniendo un ritmo de crecimiento elevado
en el 4T y por encima de las previsiones de hace unos meses. Con la tendencia al alza, los analistas han revisado 1
décima al alza la previsién de crecimiento del PIB del 4T, hasta el 0,8% intertrimestral, con lo que el computo anual
del 2015 se sitda en el 3,2% (frente al 3,1% anterior). En el 2016, a pesar de la incertidumbre politica derivada de las
elecciones generales, se espera que la economia avance un 2,7%, especialmente debido a la mejora y consolidacion
de las condiciones de financiacion, a que el sector inmobiliario vuelva a sumar y que las reformas estructurales sigan
dando frutos, sobre todo en el mercado laboral, donde la creacién de empleo podria superar los 400.000 puestos de
trabajo.

En Francia se espera una aceleracién del crecimiento del PIB. El crecimiento del PIB del 1,1% en el 2015 se espera
que aumente hasta un 1,4% en 2016, gracias al crecimiento de la demanda interna y al comportamiento positivo de
las expectativas extracomunitarias.

Fuente: Informe mensual de “la Caixa”
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Situacion del mercado de alquiler
Barcelona

Los indicadores del mercado de oficinas de Barcelona demuestran la fortaleza de un mercado en plena fase expansiva.
La recuperacion de la economia y una mayor actividad y confianza empresarial estan sustentando el crecimiento de
la contratacion de oficinas en Barcelona, confirmandose la tendencia alcista que se inicio el afio pasado. Este afio
2015, se han contratado en el mercado de oficinas de Barcelona 398.000 m2, un 41% superior a la cifra alcanzada en
el afio 2014. Concretamente en el Ultimo trimestre del afio se han contratado 83.000 m? de oficinas.

La falta de oferta de oficinas sera el factor mas relevante en los préximos dos afios. En este sentido, la tasa de
disponibilidad media en Barcelona ha descendido en dos afios del 14% al 11% actual. La escasez de espacios para
grandes compaiiias en el centro ciudad esta desplazando parte de la demanda a las Nuevas Areas de Negocio. Los
desarrollos previstos que se entregan en los dos proximos afios no van a ser suficientes para modificar el
comportamiento futuro de la disponibilidad que seguird con tendencia a la baja. La tasa de desocupacion del mercado
de oficinas sigue su tendencia a la baja y alcanza un 11,1%. En la zona CBD la tasa de disponibilidad disminuye hasta
un 7,3%. Estudiando la disponibilidad por zonas y su calidad, segun los analistas, se observa que menos de la mitad
de las oficinas disponibles corresponde a calidad superior (clase A y B+). En la zona de Diagonal/Paseo de Gracia 'y
centro ciudad, tan solo la disponibilidad de espacio “Grade A” es casi inexistente.

Las rentas maximas Prime han experimentado un ascenso del 12% anual, alcanzando los 20€/m?/mes en el 4T del
afo. La falta alarmante de oferta de calidad y la fortaleza de la contratacion sustentan el incremento de las rentas de
oficinas tanto en centro ciudad como en nuevas areas de negocio, al presionar los niveles de renta al alza en los
nuevos contratos.

Madrid

La contratacion de oficinas y high-tech en el mercado de oficinas de Madrid durante el afio 2015, ha sido de unos
500.000m2, mas de un 30% por encima de la cifra del afio 2014 y la mayor en los 8 afios que llevamos de crisis. En la
zona CBD se han contratado casi 200.000m?, un 37% de la contratacion total. Las operaciones por encima de los
5.000m2 toman mucha relevancia este trimestre. La contratacion mas grande del afio fue protagonizada por parte de
la empresa de publicidad WPP, que ocupara 36.000m2 en la calle Rios Rosas. Le siguieron dos grandes operaciones
de consultores en la zona CBD: Ernst & Young firmé 19.800m?2 en Torre Titania y KPMG 19.700m? en Torre Cristal.

La tasa de disponibilidad media en Madrid mantiene la tendencia decreciente que comenzé en el afio 2014, alcanzando
el 10,6% durante el cuarto trimestre del afio 2015. Esta evolucion continuard a medio plazo por la misma senda, siendo
mas acentuada en el caso de producto de calidad.

En la zona CBD, la tasa de desocupacion ha disminuido hasta alcanzar un 7%, con una clara escasez de producto
“Grade A” de calidad. Las previsiones de generacion de nueva oferta para los proximos tres afios siguen siendo muy
bajas en todas las zonas, alrededor de los 100.000 m2, por lo que el potencial es grande en el campo de la rehabilitacion
y reposicionamiento de edificios. La falta de espacio de oficinas de calidad en el centro de Madrid es evidente y se ha
ido confirmando a lo largo del ejercicio 2015. En el cierre de afio tan solo el 38% de los espacios disponibles eran de
grado A o B+.

La escasez de producto sigue impulsando las rentas al alza fundamentalmente en los productos prime de las mejores
zonas. Asi, las rentas en la zona CBD llevan experimentando una subida gradual desde el segundo trimestre 2014
hasta 27,25€/m?/mes a cierre de 2015 lo que representa un aumento del 12% interanual.

Sin embargo, como es habitual para algunos de los mejores edificios de CBD, edificios Grado A, los alquileres han
llegado a superar estos niveles de rentas. Los maximos de zona Secundaria y Periferia, sin embargo, han
experimentado un crecimiento mas suave, situandose en 15,8 y 13,5 €/m?mes respectivamente, mientras que la zona
de Satélite no ha variado, manteniéndose en 10€/m2/mes.
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Paris

La contratacion de oficinas en la regién de Paris durante el cuarto trimestre del afio 2015, ha alcanzado los 708.800m2,
lo que supone un saldo acumulado para este afio de mas de 2.200.000m2, un incremento del 1% con respecto al
mismo periodo del pasado afio.

En el centro de Paris (Paris Centre West) se han contratado casi 600.000m?, situdndose por encima de la media de
contratacién de los dltimos diez afios.

Se ha producido un fuerte incremento en el segmento de operaciones inferiores a 5.000m2, superando las 1.200
transacciones, alcanzando niveles del afio 2007, cuya demanda ha sido liderada por el sector “IT”.

La escasez de oferta de oficinas de calidad, adaptada a las crecientes necesidades técnicas y tecnolégicas, provoca
que la tasa de desocupacion de la zona CBD se sitle en el 4,7% durante el Gltimo trimestre del afio, a diferencia de la
periferia, donde alcanza tasas superiores al 10%. El mercado de alquiler de Paris registra una desocupacion que se
sitda en el 6,9% (0,7% inferior al mismo periodo del ejercicio anterior).

Los precios de alquiler prime en la zona CBD se mantienen en rangos similares a trimestres anteriores. En el ultimo
trimestre, el precio medio se ha situado en los 724€/m/afio.

No obstante, en inmuebles de maxima calidad, se han obtenido rentsa superiores, como por ejemplo, 780€/m?/mes
firmados en el inmueble #Cloud del Grupo Colonial.

Se confirman las previsiones de los principales brokers que apuntaban que 2015 seria un afio de recuperacion
necesario para la economia francesa, a la espera de la consolidacién en 2016.

Segun los principales consultores, los incentivos en CBD Paris, estan disminuyendo resultando en un crecimiento de
las rentas economicas.

Se espera que en los préoximos trimestres el ciclo de crecimiento de rentas econdmicas, se vea completado por
aumentos en las rentas faciales.

Fuentes: Informes de Jones Lang Lasalle, Cushman & Wakefield, CBRE, BNP Paribas
Estructura organizativa y funcionamiento

Grupo Colonial es una inmobiliaria de referencia en el mercado de oficinas de calidad de la zona euro. Se configura
como uno de los principales operadores de oficinas en el mercado inmobiliario espafiol y europeo. El Grupo aglutina
una cartera inmobiliaria valorada en mas de 6.900 millones de euros, con una clara vocacién patrimonialista centrada
en la explotacion y desarrollo de edificios para alquiler y con una destacada presencia en el negocio de alquiler de
oficinas de calidad en las zonas “prime” de los mercados de Paris, Madrid y Barcelona.

La estrategia del Grupo Colonial pasa por consolidarse como principal actor en el segmento de oficinas prime.
En particular la estrategia del Grupo Colonial pasa por:

- Un modelo de negocio focalizado el desarrollo, rehabilitacion y explotacién de oficinas de maxima calidad
en ubicaciones prime, principalmente el CBD (Central Business District).

- Maximo compromiso en la creacion de oficinas de calidad, con especial énfasis en la eficienciay en la
sostenibilidad.
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- Una estrategia paneuropea diversificada en los mercados de oficinas de Barcelona, Madrid y Paris.

- Una estrategia de inversion que combina adquisiciones “Core” con adquisiciones “Prime Factory”, proyectos
con componentes “value added”.

- Un enfoque claramente industrial inmobiliario para capturar una creacion de valor diferencial en el mercado.

- Una estructura de capital sélida con una clara vocacion de mantener los maximos estandares de
calificacion crediticia — investment grade

- Unarentabilidad atractiva para el accionista en base a una rentabilidad recurrente combinado con creacion
de valor inmobiliaria a partir de iniciativas “value added”

2. Evolucion y resultado de los negocios
Introduccion

A 31 de diciembre de 2015, la cifra de negocio del Grupo ha sido de 231 millones de euros, correspondientes al
negocio recurrente de la compairiia, el negocio de alquiler.

El beneficio de explotacion ha sido de 175 millones de euros.

La revalorizacion de las inversiones inmobiliarias, de conformidad con la tasacion independiente llevada a cabo por
CB Richard Ellis, Jones Lang Lasalle y BNP Paribas Real Estate al cierre del ejercicio, ha sido de 720 millones de
euros. Este ajuste, registrado tanto en Francia como en Espafia, es fruto de un incremento del valor en términos
homogéneos del 15,7% de los activos de alquiler en explotacidn respecto diciembre 2014 (15,9% en Espafiay 15,7%
en Francia).

La activacidon de gastos financieros, correspondientes a la financiacion de proyectos en curso, ha alcanzado los 6
millones de euros.

El gasto financiero neto ha sido de 137 millones de euros, incluyendo 6 millones de euros que corresponden a los
costes financieros de proyectos en curso que han sido capitalizados.

Con todo ello, y teniendo en cuenta el resultado atribuible a los minoritarios (288 millones de euros negativos), el
resultado después de impuestos atribuible al Grupo asciende a 415 millones de euros.

Valoraciéon de Activos

El valor de los activos del Grupo Colonial a cierre del ejercicio 2015 ha sido valorado por Jones Lang LaSalle, CB
Richard Ellis y BNP Paribas Real Estate en 6.913 millones de euros. Los valores de las tasaciones son actualizados
semestralmente, siguiendo las mejores practicas del mercado. Dicho valor supone un aumento del +16% en términos
comparables respecto a diciembre de 2014 (+8% en 6 meses).

Los activos en Espafia, han aumentado un 16% Like-for-like en un afio, debido principalmente a una compresion de
yields dado el elevado interés en activos prime en Madrid y Barcelona. El portfolio de Madrid ha incrementado un 17%
Like-for-like y el de Barcelona ha incrementado un 16% Like-for-like.
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El portfolio en Francia ha aumentado un 16% Like-for-like respecto al afio anterior. Dicho aumento de valor, es
consecuencia de la exitosa ejecucion de proyectos prime, asi como debido a impactos positivos en rentas y yields en
toda la cartera, en un contexto de mercado de inversién con mucho interés en oficinas Prime en Paris.

Nuevas adquisiciones & Cartera de proyectos

Durante el afio 2015, El Grupo Colonial ha adquirido inmuebles de oficinas por un volumen de 234 millones de euros
y ha invertido méas de 128 millones de euros en estrategias de reposicionamiento “Prime Factory” de la cartera actual.

Todas las inversiones se han realizado en ubicaciones prime, con una estrategia selectiva, cumpliendo completamente
los objetivos de inversién del Grupo para el 2015, tanto en volumen de inversién como en rentabilidades exigidas.

Nuevas adquisiciones

En el ejercicio 2015, el Grupo ha adquirido 4 inmuebles en el centro de Madrid (Estébanez Calderén 3-5, Principe de
Vergara 112, Génova 17 y Santa Engracia 120) por un importe total de 166 millones de euros y el inmueble 9, Av.
Percier en el centro de Paris por 68 millones de euros.

Estébanez Calderon 3-5 y Principe de Vergara 112 corresponden a adquisiciones “Prime Factory” que implican
proyectos totalmente nuevos, mientras que Génova 17, Santa Engracia y 9 Av. Percier son activos “Core” que ya
generan rentas desde el momento de su adquisicion.

La mayor parte de las adquisiciones se han realizado a través de operaciones fuera de mercado (“off market
transactions”).

Cartera de proyectos — Prime factory

En el ejercicio 2015, el Grupo Colonial ha entregado exitosamente dos grandes proyectos en Paris (el edificio #Cloud
y 90 Champs Elysées), asi como varios reposicionamientos en los inmuebles de José Abascal en Madrid, el edificio
de Tilos y el complejo de Travessera de Gracia/Amigo en Barcelona.

Todos los activos entregados han reportado altos ratios de prealquiler, con tenants de primer nivel y aumentos
significativos en las rentas de mercado, ofreciendo unas rentabilidades muy atractivas. Estas actuaciones demuestran
la elevada capacidad de generar valor a través de estrategias value-added / Prime Factory.

Negocio de Alquiler
Los hechos mas destacables del negocio de alquiler se resumen a continuacion:
Los ingresos por rentas han alcanzado los 231 millones de euros, un 9% superiores a los del afio anterior.

En términos homogéneos, es decir, ajustando inversiones, desinversiones y variaciones en la cartera de proyectos y
rehabilitaciones y otros extraordinarios, los ingresos por rentas del Grupo han aumentado un 6% Like-for-like.

En Paris, los ingresos por rentas han aumentado un 6% Like-for-like. En Espafia, los ingresos por rentas Like-for-like
han aumentado un 5%, principalmente debido al portfolio de Madrid, el cual ha aumentado un 7%. En Barcelona, los
ingresos por rentas han alcanzado durante el 2015, por primera vez desde el inicio de la crisis, un crecimiento positivo
del 2% Like-for-like interanual.

El incremento Like-for-like de los ingresos por rentas corresponde principalmente a los nuevos contratos firmados en
los activos de Alfonso XIlI, Martinez Villergas, Miguel Angel en Madrid, y Edouard VII, In&Out, 131 Wagram, CallsLDA,
Cézanne Saint Honoré y Washington Plaza en Paris.
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El EBITDA de los inmuebles ha alcanzado los 209 millones de euros, aumentando un 7% en términos Like-for-like,
con un margen sobre ingresos del 90%.

La mayor parte de los ingresos del Grupo, un 81%, se concentra en edificios de oficinas. Asimismo, el Grupo mantiene
su elevada exposicion a mercados CBD (75%). Un 73% en términos consolidados de los ingresos por rentas (169
millones de euros) provienen de la filial en Paris y un 27% han sido generados por inmuebles en Espafia. En términos
atribuibles, el 57% de las rentas se ha producido en Francia y el resto en Espafia.

Al cierre del ejercicio 2015, el Grupo Colonial cuenta con una cartera total de 1.088.166m?2 (711.313m?2 sobre rasante),
concentrada principalmente en activos de oficinas. El 89% de dicha cartera se encuentra en explotacion a 31 de
diciembre de 2015y el 11% corresponde a una atractiva cartera de proyectos y rehabilitaciones.

Durante el ejercicio 2015, el Grupo ha formalizado un total de 163.703m? de contratos. Un 46% (74.991m?)
corresponde a contratos firmados en Barcelona y Madrid y 88.712m2 se han firmado en Paris.

Del total del esfuerzo comercial, un 75% (123.498m?) corresponde a superficies de nuevos contratos. Cabe destacar,
gue en el portfolio de oficinas de Paris, la contratacion alcanzada durante este ejercicio triplica el volumen de nuevos
contratos firmados en Paris durante el ejercicio 2014 (24.816m?). El resto de superficie (40.205m?) corresponde a
renovaciones de contratos, en las que las nuevas rentas asociadas a dichos contratos suponen un descenso del 10%
respecto a las rentas anteriores, esto es debido principalmente a la renovacion de varios contratos que tenian rentas
que correspondian aun a la fase alta del ciclo.

En Espafia, se han firmado casi 75.000m?, durante el afio 2015, de los cuales destacan casi 40.000m? en Barcelona.
En particular, se han firmado méas de 13.000m? en el edificio de Sant Cugat. Asi mismo destaca una fuerte actividad
en los activos de Diagonal 682, Diagonal 609-615 (DAU) y Diagonal 409, edificios ubicados en la zona CBD y que han
alcanzado ratios de ocupacion cercanos al 100%.

En Madrid, destacamos la firma de casi 7.800m2 en el edificio de Ortega y Gasset, la renovacion de casi 6.000m2 con
Gamesa Corporacién Tecnologica en el edificio de Ramirez Arellano, y los 6.000m? firmados en el inmueble Recoletos,
entre otros.

En Paris, es importante resaltar las tres firmas realizadas en el inmueble de #Cloud antes de la entrega del proyecto
(10.800m2 con la empresa Exane, 9.700m2 con la empresa BlaBlaCar y 3.600m2 con una empresa lider mundial en
“e-economy”). Con ello, el inmueble se encuentra pre alquilado al 90%. Adicionalmente, destacamos la firma del
contrato de alquiler con la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econdomico (OCDE), para la totalidad del
inmueble In&Out. Dicha transaccion fue la mayor operacion de alquiler realizada durante el primer semestre del
ejercicio 2015 en todo el mercado de Paris.

El elevado volumen de nueva contratacion durante este ejercicio, ha permitido un importante incremento en la
ocupacion. La ocupacion financiera EPRA® del portfolio de oficinas del Grupo Colonial a cierre del ejercicio 2015 es
del 94%, +857 puntos basicos vs el afio anterior y la ocupacion financiera EPRA total, incluyendo todos los usos,
alcanza igualmente un 94% (+698 puntos basicos vs 2014)

Los portfolios de Madrid y Barcelona (incluyendo todos los usos) alcanzan una ocupacion financiera EPRA del 96 y
90%, respectivamente.

En Barcelona, la ocupacion financiera EPRA del portfolio de oficinas ha aumentado +1169 puntos béasicos respecto
al afio anterior (+208 puntos basicos en este Ultimo trimestre), alcanzando un ratio del 89%. Este incremento se ha
producido, principalmente por altas realizadas en los activos de Sant Cugat, Avinguda Diagonal 609-615 (DAU),
Travessera de Gracia/Amigo, Avinguda Diagonal 682 y Berlin Numancia, entre otros.

En Madrid la ocupacion financiera del portfolio de oficinas es del 96%, +600 puntos basicos por encima del afio anterior
(+340 puntos basicos en el tltimo trimestre). Dicho incremento se debe principalmente a altas realizadas en los activos

(1) Ocupacién EPRA: Ocupaciones financieras segun cdlculo recomendado por la EPRA (Superficies ocupadas multiplicadas por la renta
de mercado / superficies en explotacién a renta de mercado). 87



Alfonso XII, José Abascal 56, Paseo de la Castellana 52 y L6pez de Hoyos 35, entre otros. Destacamos la ocupacion
alcanzada en el activo Génova 17, ratio que llega al 100% a cierre del ejercicio 2015 (66% de ocupacién en el momento
de adquisicion en julio 2015).

En Paris, la ocupacion financiera del portfolio de oficinas ha aumentado +844 puntos basicos respecto al afio anterior,
alcanzando un ratio del 94% y la ocupacion del portfolio total se sitia en un 95%.

Al cierre del ejercicio 2015, Grupo Colonial cuenta dos grandes proyectos, con mas de 21.000m2 sobre rasante, que
entraran en explotacion en 2017:

- Estébanez Calderén, 3-5, es un inmueble adquirido en mayo 2015 ubicado en el centro de Madrid. En dicho
activo, se realizara la demolicion del edificio actual para construir un inmueble “Leed Gold” singular de nueva
planta, de unos 10.500m2 de superficie sobre rasante, que incorporara las Ultimas tecnologias e innovacion en
materiales y contara con las certificaciones ambientales y de sostenibilidad mas prestigiosas. Actualmente,
Colonial ha comenzado el derribo de este edificio. El proyecto, a cargo del estudio Lamela, se prevé que finalice
en el segundo semestre de 2017.

- Principe de Vergara, 112, es un inmueble que se adquirio el pasado mes de julio ubicado en el centro de Madrid.
Se prevé realizar la demolicién del edificio actual para construir un inmueble singular de oficinas, que ofrecera
un total de aproximadamente 11.400m2 de superficie sobre rasante, repartidos en plantas que permitiran obtener
una elevada eficiencia de espacios asi como la certificacion energética “Leed Gold”.

Ademas de la cartera de proyectos descrita, el Grupo Colonial est4 llevando a cabo actualmente proyectos de
rehabilitaciones sustanciales por 50.256m2 sobre rasante, con el fin de optimizar el posicionamiento de dichos activos
en el mercado. Destacamos las rehabilitaciones en los inmuebles de Louvre des Antiquaires, Le Vaisseau y Percier,
entre otros.

3. Liquidez y recursos de capital

Véase apartado “Gestion del capital: Politica y Objetivos” de la Nota 14 de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.

El periodo medio de pago (PMP) de las sociedades espafiolas del Grupo a sus proveedores para el ejercicio 2015 se
ha situado en 45 dias. En relacién con los pagos realizados fuera del plazo maximo legal establecido, éstos
corresponden principalmente a pagos relacionados con la contratacion de obras y rehabilitacion de inmuebles, los
cuales se abonan dentro del plazo establecido en los correspondientes contratos firmados con los contratistas. El
Grupo ha fijado dos dias de pago al mes para dar cumplimiento a los requisitos fijados por la Ley 11/2013, de 26 de
julio. En este sentido las fechas de entrada son el dia 5 y 20 de cada mes y los pagos correspondientes se realizan
los dias 5 y 20 del mes siguiente.

4. Objetivo y politicas de gestion del riesgo

Colonial esta expuesta a una diversidad de factores de riesgos, derivados de los paises en los que opera y de la propia
naturaleza de su actividad. EI Consejo de Administracién de Colonial es el responsable de la determinacién de la
politica de control y gestion de riesgos, identificando los principales riesgos del Grupo e implementando y supervisando
el Sistema de Control y Gestion de Riesgos (en adelante, SCGR) que ha desarrollado Colonial, que establece unas
bases para una gestion eficiente y efectiva de los riesgos en toda la organizacion.
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En el apartado E del Informe Anual de Gobierno Corporativo se detallan los principales riesgos materializados en el
ejercicio y las circunstancias que los han motivado. A continuacion se desarrollan los riesgos ligados a la actividad del
Grupo.

Riesgos Estratégicos

Se analizan los riesgos relacionados con el sector y el entorno en el que se desarrolla la actividad del Grupo, los
mercados en los que opera y las estrategias que adopta para desarrollar su actividad.

- Riesgos asociados a la coyuntura del sector: El Grupo Colonial presta especial atencion a los riesgos econémicos,
politicos, juridicos y sociales relacionados con los paises en los que opera (Espafia y Francia). El sector inmobiliario
se ha visto dinamizado por la recuperacion y el crecimiento de la economia espafiola en el ejercicio 2015,
caracterizandose por alcanzar unos niveles de inversion muy significativos. Esta situacién, asi como la solidez del
mercado inmobiliario de Paris y la previsién de crecimiento de la economia espafiola para el 2016, permiten al
Grupo afrontar los proximos afios con perspectivas optimistas en términos de un incremento de la rentabilidad de
sus inversiones y de crecimiento sostenible.

- Riesgos asociados a un sector competitivo: El sector inmobiliario patrimonialista se caracteriza por ser altamente
competitivo. La fuerte reactivacion de los niveles de inversion ha sido liderada por los fondos de inversion
internacionales y por las sociedades cotizadas de inversion inmobiliaria (socimis). El Grupo Colonial ostenta una
posicion destacada de referencia en el sector inmobiliario europeo, debido a la elevada calidad y valor de sus
activos y a la estrategia en concentrar, fundamentalmente, su actividad en el alquiler de oficinas en las zonas
denominadas “Central Business District” (CBD), la cual se ha visto reforzada con la inversion selectiva realizada
en el 2015 mediante la adquisicion de nuevos inmuebles ubicados en dichas zonas CBD.

- Riesgos relacionados con el valor de sus activos: El Grupo valora semestralmente todos sus activos inmobiliarios,
realizandose dichas valoraciones por expertos independientes y aplicando criterios objetivos de mercado. Colonial
dedica una cantidad significativa de sus recursos a la inversion y mantenimiento de sus activos inmobiliarios con
el fin de optimizar el valor y el posicionamiento de dichos activos en el mercado, y optimizar por tanto los ingresos
y rentabilidades obtenidas de dichos activos.

Riesgos Corporativos:

Se analizan los riesgos relativos a la estructura organizativa, cultura empresarial, politicas corporativas y atribucion en
la toma de decisiones clave de los Organos de Gobierno.

- Riesgo reputacional y compromiso social: La politica de responsabilidad social corporativa, aprobada por el
Consejo de Administracion, tiene por objetivo sentar los principios y las bases de los compromisos que el Grupo
mantiene de forma voluntaria con sus grupos de interés. La gestion de dichas expectativas forma parte de los
objetivos del Grupo en términos de sostenibilidad y creacién de valor para dichos grupos de interés.

- Planes de negocio a medio y largo plazo: La ausencia de planes de negocio elevaria la incertidumbre sobre la
viabilidad y futuro de las compaiiias. Colonial dispone de un plan de negocio a medio y largo plazo, en constante
revision por parte de los Organos de Gobierno, que se adapta de forma continuada a las situaciones econémicas,
financieras, sociales y a la situacién del mercado inmobiliario, que garantiza la viabilidad del Grupo, y que pretende
anticiparse a las necesidades financieras del mismo y evitar limitaciones al mismo en su capacidad operativa y de
inversion, persiguiendo alcanzar los objetivos de sostenibilidad y crecimiento.

- Riesgos financieros: El Grupo realiza una gestion eficiente de los riesgos financieros con el objeto de mantener
niveles de liquidez y endeudamiento adecuados, minimizar el coste de financiacién y garantizar el cumplimiento
de sus planes de negocio:
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- Riesgo de exposicidn a variaciones del tipo de interés: La gestion del riesgo tiene el objetivo de reducir la volatilidad
de los tipos de interés para limitar y controlar el impacto de dichas variaciones sobre el resultado y los flujos de
caja, manteniendo un adecuado coste global de la deuda. El Grupo Colonial contrata instrumentos financieros para
cubrir las variaciones del tipo de interés efectivo. El Grupo mantiene un elevado porcentaje de su endeudamiento
financiero bruto referenciado a tipo fijo.

- Riesgos de financiacién y endeudamiento: La estructura financiera del Grupo requiere diversificar sus fuentes de
financiacion tanto en entidades, como en productos y en vencimiento. Tras el proceso de obtencion de calificacion
crediticia, la emisién de bonos, la reestructuracion de la deuda financiera de la Sociedad y la formalizacion de un
nuevo crédito sindicado, se ha reducido el coste financiero de la deuda y se ha ampliado y diversificado su
vencimiento. El endeudamiento financiero neto del Grupo Colonial se mantiene en unos niveles adecuados, medido
mediante la ratio de endeudamiento “Loan to Value”, que proporcionan al Grupo la capacidad financiera suficiente
para acometer sus proyectos actuales, proyectos nuevos y asumir importantes cotas de crecimiento en los
préximos afios.

- Riesgo de liquidez: Tal como se ha comentado en el parrafo anterior, el Grupo dispone de las fuentes de
financiacion necesarias para asumir los proyectos actuales, asi como los enmarcados en su plan de negocios.
Asimismo, tras el proceso de reestructuracion de la deuda financiera de la Sociedad, se ha visto incrementada su
liquidez, y su capacidad para atraer capitales y para obtener nuevas lineas de financiacion.

Riesgos Operacionales:

Este ambito hace referencia a los riesgos relativos a pérdidas por fallos o por una gestiéon inadecuada en la gestion de
las operaciones.

- Riesgos propios de la gestion del patrimonio: La gestidon sostenible del dia a dia forma, cada vez con mas
frecuencia, una parte clave de las obligaciones del propietario, teniendo una incidencia directa en los niveles de
ocupacion. El Grupo Colonial destina importantes niveles de inversion para adquirir, construir, rehabilitar y
mantener un nivel elevado de calidad de sus activos inmobiliarios, los cuales destacan por sus niveles de eficiencia
energética. Esta estrategia de gestién patrimonial esta incorporada en la organizacion y en el plan de negocio del
Grupo.

- Riesgo de dafios y deterioro en los activos inmobiliarios: Los activos inmobiliarios del Grupo Colonial estan
expuestos al riesgo genérico de dafios que se puedan producir o incendios, inundaciones u otras causas, ya sean
0 no naturales. Colonial tiene coberturas contratadas para cubrir el coste de reconstruccion de los inmuebles de
su propiedad, asi como los dafios causados a terceros.

Riesgos de Cumplimiento:

Se analizan eventuales riesgos de tipo normativo asociados con el cumplimiento de las obligaciones derivadas de la
legislacién aplicable, los contratos con terceros y las obligaciones autoimpuestas por el Grupo, fundamentalmente a
través de su codigo ético y de conducta.

- Riesgos derivados del incumplimiento de las obligaciones contractuales: En el desarrollo de sus actividades, el
Grupo Colonial estd expuesto al riesgo inherente de incumplimiento de alguna de sus obligaciones contractuales
con sus clientes, entidades financieras, proveedores, empleados etc. El proceso de identificar y valorar los riesgos
de incumplimiento contractual que pudieran derivar en un procedimiento judicial contra el Grupo, permite tomar las
medidas correctoras oportunas para mitigar el riesgo o en su caso el posible impacto. Adicionalmente la Sociedad
dispone de un seguro que cubre los costes legales o dafios potenciales contra administradores y directivos.

- Riesgos fiscales: El Grupo Colonial esta expuesto a la normativa fiscal general de los paises en los que opera,
asi como la especifica del sector inmobiliario. En este sentido, Colonial dispone de una politica fiscal, de una
estrategia fiscal y de un sistema de gestion de riesgos fiscales, aprobados por los Organos de Gobierno y
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enmarcados dentro del SCGR, estableciendo las medidas adecuadas para el control y seguimiento de la
gestion de los riesgos de dicho ambito.

Riesgos de Reporting:

Con la finalidad de dar cobertura a esta tipologia de riesgos, que puedan generar errores o incumplimiento de la
informacién publica emitida por el Grupo, y garantizar la fiabilidad de dicha informacién publica, Colonial ha
desarrollado un modelo organizativo y de supervision de los Sistemas de Control Interno de la Informacion Financiera
(SCIIF), aprobado por sus Organos de Gobierno, siendo Auditoria Interna la responsable de realizar las pruebas
necesarias para verificar el cumplimiento de las politicas, los manuales y los procedimientos definidos para las SCIIF,
validando la eficacia de los controles implantados para mitigar los riesgos vinculados a dichos procesos.

5. Hechos posteriores

No se han producido hechos significativos posteriores al cierre del ejercicio 2015.

6. Evolucion previsible
A continuacion se ofrecen las perspectivas del mercado de oficinas de Madrid, Barcelona y Paris:

Barcelona y Madrid

Los mercados de alquiler de Barcelona y Madrid, empiezan a mostrar signos de recuperacion después de los afios de
crisis.

En particular, se empiezan a ver aumentos de las rentas prime, si bien Unicamente en las zonas CBD o nuevas areas
de negocio. Los mercados periféricos siguen con valores fundamentales muy débiles.

Existe una tendencia de los inquilinos de ubicarse en zonas céntricas y por primera vez desde el inicio de la crisis se
observan casos donde amplian el espacio alquilado.

En cuanto a la oferta, existe una clara escasez de producto prime en zonas céntricas.

En la medida que se consolide la tendencia positiva macroeconémica, se consolidara la demanda de alquiler por lo
que segun los principales consultores deberia producirse un aumento de las rentas, especialmente para producto
prime.

En el mercado de inversién se ha notado un claro punto de inflexién con un aumento sustancial de los volimenes
transaccionados y una compresion importante en las rentabilidades exigidas. La evolucion del mercado de inversion
estara claramente influenciada por la politica de tipos de interés del banco Central Europeo.

Paris

El mercado de Paris es uno de los mas importantes a nivel mundial. Durante los Ultimos trimestres se han observado
claros indicios de mejora en la demanda especialmente para la zona CBD, donde existe una clara escasez de producto
prime.
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En consecuencia, para inmuebles Prime en zonas CBD, los principales consultores prevén una consolidacion de la
tendencia positiva iniciada a finales del 2014.

Estrategia a futuro

El mercado de inversidn ha registrado volimenes de contratacion record. En el actual entorno de tipos de interés
bajos, se prevé que continlie el elevado interés inversor por el mercado de Paris, como el mercado de oficinas mas
importante de la Eurozona.

En este contexto de Mercado, Colonial esta realizando una politica de inversion selectiva, con el fin de maximizar el
valor para los accionistas.

En particular, centra sus esfuerzos en encontrar producto de calidad en zonas de mercado con potencial y activos con
el potencial de ser convertidos en producto prime a través de su reposicionamiento.

7. Actividades de Investigacion y desarrollo

A consecuencia de las propias caracteristicas del Grupo, sus actividades y su estructura, habitualmente en Inmobiliaria
Colonial S.A. no se realizan actuaciones de investigacion y desarrollo.

8. Acciones Propias

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad dispone de 8.490.840 acciones en autocartera con un valor nominal de 2.123
miles de euros y que representa un 0,27% sobre el capital social de la Sociedad Dominante.

9. Otrainformacién relevante

No se ha producido otra informacion relevante.

10. Informe anual de Gobierno Corporativo

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que el Informe
Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio 2015 se incluye en el presente Informe de Gestidn en su
correspondiente seccion separada.
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